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Na zacatku dvacatych let jsem se zapojil do kratkodobého obchodovani s akciemi. Byla
to standardni unikova strategie: Najit zptisob, jak se uzivit, aniZ bych byl zcela pohlcen
tajemnou mocenskou hierarchii korporatni obchodni struktury a zaroven si uchovat
povolani, které jsem povazoval za posvatné - byt hudebnikem a umélcem. Nikdy jsem
nechtél poskvrnit poctivost tohoto poslani krutou nepoctivosti dnesniho désivého
zplsobu ekonomického preziti. Myslenkou bylo tyto dva svéty zcela oddélit.

Takze jsem se v pribéhu nékolika let zacal ucit u profesionalnich obchodniki pro
kratkodobé obchodovani a snazil se vybudovat dostatecnou kapitalovou zakladnu,
abych z konzistentni tfinactiprocentni ro¢ni vynosnosti udélal néco funkéniho. Pokud
mate na svém brokerském uctu pouze dvacet pét tisic dolarti, pak i pti Ctyfndsobném
vyuziti marze, které vam poskytne 100 000 dolart obchodniho kapitalu, predstavuje
tiinactiprocentni vynos jen 13 000 dolart rocné. Z toho se sotva da vyzit. V kone¢ném
disledku potrebujete k preziti kapitdl ve vysi asi milionu dolart, coz jsem rozhodné
nemél.

Nastésti jsem se v nékolika ohledech vzpamatoval - zejména v oblasti moralniho
poznani, Ze cely ekosystém hazardnich kasin znamy jako Wall Street je zdaleka

vvvvvv

jakou kdy svét vidél.

Ke cti tomuto mladickému badani patfi, Ze mé to vedlo ke studiu mikro a
makroekonomie v kontextu trhu a poté ekonomie jako celku v ramci zakladni teorie. Jak
Casto zminuji ve svych clancich a médiich, je to pro lidstvo Kkriticky dtlezité téma,
protoZe to, co dnes v tradi¢ni akademické sfére nazyvame ekonomii - podle niZ jsou trhy
povazovany za inherentni a neménné atributy - je straslivé, straslivé mylné.

Zaroven kontakt se skutecnymi profesionalnimi obchodniky poskytl predstavu o
psychologii, kterou nelze ignorovat, pokud jde o mysSleni neosviceného egoismu, jez
definuje dnesni svétovou kulturu.

Stejné jako kasino na Wall Street pracuje s naprostou abstrakci a v podstaté s jakymsi
,Zbozim“, které je treba nakupovat a prodavat za ucelem financniho prospéchu bez
ohledu na to, k ¢emu toto zboZi slouZi, nelze podcenovat ani sociopaticky stav mysli téch,
kteri timto zplisobem uvazuji.

Na rozdil od realné ekonomiky Main Street, zaloZené na skutecném zboZi, ktera ma v
disledku potrebnych prodejii obecny smér ve vytvareni zisku tim, Ze ze strukturalni



nutnosti poskytuje néjakou sluzbu spolecnosti (i kdyz jen kratkodobou), Wall Street
takovou tendenci nema. Kasino je zcela lhostejné k tomu, zda néco ekonomicky uspéje
nebo selZe, protoze sazet miiZzete obéma smeéry.

0d krdtkého prodeje akcii az po hazardni hry na Polymarketu s ohledem na moZzZné letosni
lesni poZary, motivuje kasinova ekonomika ve skutecnosti k poskozovani ostatnich -
kromé ziejméjSiho faktu, Ze jejim samotnym zakladem je v podstaté nulovy soucet: To
znamena, Ze jediny zplsob, jak se nékdo dostane dopiedu, je vzit si néco od nékoho
jiného.

Zadné bohatstvi se nevytvari. Nic se nevyrabi. Jde pouze o prevod penéz s nulovym
souctem od jednoho Clovéka ¢i instituce k jinému a pravé na tomto zakladé vznikaji Cetné
dalsi podoby této choroby.

Co jsou financ¢ni aktiva?

Jednoduse teceno, financni aktiva jsou abstraktni, papirové naroky na budouci penéZni
hodnotu. Jsou to nefyzické nastroje - akcie, dluhopisy, derivdty, spekulativni tokeny a
komplexnitivérové nastroje - které dnes existuji témeér vyhradné jako digitalni zdznamy
v uCetni knize. Financ¢ni instituce, korporatni média a univerzitni ekonomické katedry
nam vnucuji, Ze tyto nastroje jsou Zzivotné dilezitymi koordina¢nimi ndastroji pro
zdravou a fungujici ekonomiku. Rik4 se nam, Ze finanéni aktiva umoziiuji efektivni tok
kapitdlu tam, kde je nejvice potieba - financovani inovaci, budovani infrastruktury,
zajisténi proti rizikiim v redlném svété a vytvareni Sirokého spole¢enského bohatstvi.

Nyni, pokud vezmeme jejich absolutni piivod a izce vymezené historické vyuZiti, by se
dal vznést vérohodny teoreticky argument, Ze zakladni finan¢ni nastroje poskytovaly
praktickou sluzbu - napriklad umoznily rozvijejici se firmé shromazdit kapitdl pro
vystavbu fyzické tovarny. V. modernim svété se vSak financni aktiva proménila v néco
Cisté parazitického. Nevytvareji skuteCny svét; odcerpavaji z néj bohatstvi. Prakticky
kazda velka finan¢ni krize poslednich dvou set let — napiiklad kolaps v roce 1929 nebo
krach rizikovych hypoték v roce 2008 - byla vyslovné zakorenéna v
nekontrolovatelném zadluZeni, neprihlednosti a systémové hnilobé téchto
abstraktnich nastroji. Jsou primarnim motorem globalni ekonomické destabilizace.

Ve skutecnosti drtiva vétSina modernich finan¢nich aktiv neni nic jiného neZ derivatové
hazardni nastroje, zcela oddélené od jakéhokoli hmatatelného ekonomického uzitku. Jde
o paralelni sazkovou hru prezentovanou verejnosti jako béZnou a produktivni soucast
ekonomiky - fasddu maskujici kaskadu destabilizujicich ucinki a toxického kulturniho
podminovani, to vSe s cilem podporit nejbohatsi oligarchické vrstvy spolec¢nosti.

Ackoli zhruba 58 % dospélych Americanii vlastni akcie - predevSim prostiednictvim
pasivnich penzijnich pldnii 401(k) nebo podilovych fondii - konetny penézni vynos z
tohoto trhu je neustdle smérovan pirimo k nejbohatS$im. Podle udaji Federalniho
rezervniho systému vlastni nejbohatSich 10 % domacnosti zhruba 87 % aZ 93 % vSech



podnikovych akcii a podilovych fondii, zatimco samotné horni 1 % ovlada kolem 50 %.
Naproti tomu spodnich 50 % populace vlastni pouhé 1 % celkového bohatstvi akciového
trhu.

V praxi to znamena, Ze vefejny narativ kolem ,ptileZitostného investovani“ funguje jako
mechanismus, ktery zajistuje staly prisun novych penéz; kazdé dva tydny miliony lidi
odvadéji cast své vyplaty na nadkup klastrovych indexovych fondi, ¢imz vytvareji
nepretrzity, statem schvaleny tok likvidity, ktery uméle podporuje ceny aktiv pro
miliardarskou tridu. KdyZz drobni investofi nakupuji tato nadhodnocena papirovd
aktiva, nevytvareji tim skutecnou ekonomickou silu. Pouze poskytuji vystupni likviditu,
ktera umoznuje institucionalnim elitam systematicky znovu a znovu ziskavat bohatstvi
z produktivni prace pracujici vétSiny.

Tato ekonomicka mutace je navic soucasti vétsiho systémového posunu znamého jako
financializace - vyvojové faze zralého kapitalismu, kde k tvorbé zisku dochazi stale
Castéji prostiednictvim abstraktnich finan¢nich kanalli, nikoli prostiednictvim
skutecného obchodu a fyzické produkce komodit. Béhem poslednich Ctyt desetileti se
sektor finan¢nich sluZeb proménil ve stroj na penize vyssi tridy, ktery zastinuje vSechna
ostatni odvétvi na Zemi, aniz by produkoval néco hmatatelného.

Mezi lety 1980 a 2006, zatimco hruby domdci produkt USA vzrostl pétinasobné, zisky
financ¢niho sektoru prudce vzrostly Sestnactindsobné; v 80. letech 20. stoleti tyto zisky
tvorily zhruba 10 % celkovych ziskii americkych firem, zatimco v 10. letech 21. stoleti
béZné presahovaly 30 %. PrestoZe si financni sektor z tohoto ohromného podilu
narodniho diichodu ukrajoval stale vétsi ¢ast, jeho podil na celkové zameéstnanosti v USA
zUstava prakticky neménny a jiZ vice nezZ sedmdesat let se pohybuje pod 5 %.

Zdaleka to nevede k SirSi spolecenské prosperité. Empiricky vyzkum ukazuje, Ze
nadmérnd financializace aktivné potlacuje skutecny ekonomicky rist, potlacuje rist
mezd pracujici tridy a dramaticky urychluje nerovnost bohatstvi. Jsme svédky
ekonomického nadoru: Odvétvi, které zaméstnava nepatrnou, izolovanou ¢ast populace,
negeneruje zadné fyzické statky ani spolecenskou hodnotu a dosahuje rekordnich ziskti
vybiranim poplatkli podobnych mytnému z abstraktnich sazek - a to vSe pti zachovani
naprostého odpoutani od materialniho preZiti zbytku spole¢nosti, na kterou ma toxické
ucinky.

Co je to akciovy trh?
Korunni klenot finan¢niho systému: Wall Street a akciovy trh.

Jak vime, ,Wall Street” je slavné symbolické spojeni pouZivané k popisu celé rady
spekulativnich aktiv, ktera zdanlivé souviseji s bézZnymi ekonomickymi procesy na
,Main Street™. ,Zdanlivé“ je zde klicové slovo. Faktem je, Ze jakmile odecCteme dividendy
spolec¢nosti (coz jsou ctvrtletni vyplaty akcionaiim na zakladé realné vykonnosti
spole¢nosti a které jsou v moderni dobé stdle vzacnéjsi nebo zanedbatelné), spojeni



mezi skutecnou, hmotnou ekonomickou aktivitou a cenami akcif je zcela otdzkou vnimani
a stoprocentné subjektivni.

Lidem se vypravi pribéh, Ze pokud si spolecnost jako Microsoft vede dobie a v daném
obdobi zvySuje svou ziskovost, tento Uspéch se promitd do rlistu ceny jejich akcii.
Vyplyva to z myslenky, Ze lepsi redind vykonnost se rovna vyssi hodnoté akcii. Co si ale
lidé nedokaZou spravné uvédomit, i kdyZ povrchné chapou mechanismy, je to, Ze jedinou
véci, ktera ve skutecnosti ovliviiuje cenu akcii, je jejich vinimani hospodarskych vysledki
spolecnosti. Jakmile jednotlivci - a algoritmy - nakupuji vice akcii v o¢ekavani, Ze cena
plijde nahoru, dochazi k retézové reakci a mechanickym procesem nabidky a poptdvky
na burze tlak toku objedndvek tlaci cenu nahoru.

Je zasadni pochopit, Ze Wall Street a akciovy trh nevytvareji hodnotu v pravém slova
smyslu. Akciovy trh pouze aktualizuje cenu na zakladé posledni spekulativni, ojedinélé
transakce. Pokud ma spolec¢nost v obéhu deset milioni akcii, staci, aby jedna osoba
koupila jednu akcii za padesat dolar, a vSech deset milionti akcii se najednou na papire
oceni na padesat dolaru.

Tomu se tika trZzni hodnota nebo trZni kapitalizace a je to jeden z nejabsurdnéjSich
vymysli v celé trzni ekonomii obecné. Bere se to jako samoziejmost, jako by to byl
fyzikalni zakon, jako by takhle muselo fungovat hospodareni se zdroji a nabidka a
poptdvka. Stejny jev trzni ceny se vyskytuje ve vSech odvétvich, od vyrobeného
hmotného zboZi az po Zivotné dilezité suroviny, jako je méd, ropa a drevo. Jde o
systémovou konvenci, ktera prostiednictvim cenového mechanismu svévolné stavi na
roven stav existence fyzickych zdrojii a obchodovani s nimi na papire.

A samotny akciovy trh je jen svévolna nasténka. Kazdé spolecnosti je pridélena cena,
ktera se vztahuje ke vSem jejim akciim v obéhu na zakladé posledniho provedeného
obchodu. Samotné akcie opét nemaji Zaddnou primou souvislost s ni¢im jinym neZz
subjektivnim vnimanim lidi, ktefi s nimi obchoduji. Pokud generalni reditel podvede
svou Zenu, pronese urazlivou poznamku nebo se zaplete do medialniho skandalu, trzni
cena akcii mtize béhem nékolika sekund prudce klesnout, a to i presto, zZe se skutecné
fyzické tovarny, stroje, pracovni sila a produktivita spole¢nosti ani trochu nezménily.

Navic, protoZe pohyb cen ma retézové dlisledky - kdy jeden tlak vyvolava v priibéhu
Casu radu vzajemné propojenych reakci - nema hodnota aktiv v daném okamziku
Zadnou skute¢nou vypovidaci schopnost, pokud ji vztahujeme k predpokladu, Ze je
budeme drzet. Tomu se také rikd nomindIni hodnota.

Jinymi slovy, nékdo jako Elon Musk ve skutec¢nosti nemda stovky miliard dolari v
hotovosti, jak se ¢asto uvadi pri uctovani jeho podilli v Tesle nebo SpaceX. Na rozdil od
fyzického aktiva, jako je diim, ktery poskytuje funkéni uZitek tim, Ze se v ném bydli, akcie
nemaji Zadnou uZitnou hodnotu. Akcie nedélaji nic; pouze symbolizuji pohyblivou
cenovku. Navic, pokud by se multimiliardai nékdy pokusil prevést své papirové akcie na
skuteCné penize, trh by nevyhnutelné zazil kaskadovy kolaps, protoze by zacal tyto



masivni pozice vyprodavat. Fiktivni povaha tohoto bohatstvi se stava ziejmou v
okamziku, kdy zacina likvidace: Masivni trend verejného prodeje se zrychluje a to, co
vypadalo jako prodej papirovych akcii za deset miliard dolar, se v dobég, kdy jsou plné
zlikvidovany, proméni ve skute¢nou vyplatu za dvé miliardy dolarf.

Vratme se tedy k podstaté: Mate paralelni kasino, které bézi vedle skutecnych
spole¢nosti. Uméle a subjektivné zrcadli lidskou interpretaci dané spolecnosti, odvétvi
nebo ekonomického indexu. Konkrétné receno, pokud byste zitra uplné zavreli akciovy
trh, nemélo by to Zadny provozni vliv na fyzickou kapacitu téchto spolecnosti vyrabét
zboZi a poskytovat sluzby. Je to jen sekundarni kasino odvozené od chovani na Main
Street.

V tomto kasinu se hraje s nulovym souctem. Ve skutecCnosti, jakmile zapocitate poplatky
makléri, transakéni naklady a institucionalni poplatky, stava se pro Sirokou vefejnost
hrou s negativnim souctem. Kdyz lidé tikaji, Ze ,investuji“ své penize do akcii, pouZivaji
zdvorily eufemismus pro hazard. Nevkladaji své penize do spolecnosti, kde by je mohly
pouzit na nakup strojii, najimani pracovnikli nebo financovani vyzkumu. Jediny pripad,
kdy spolecnost skutecné ziskava penize z akciového trhu, je béhem primdrni verejné
nabidky akcii (IPO) nebo vzacné sekundarni nabidky akcii. Kdyz si koupite bézné akcie
na burze, jednoduse predavate své penize jinému obchodnikovi vyménou za kus papiru
a doufate, Ze kolektivni chovani budoucich hract vyzene cenu akcii vyse, abyste je mohli
prodat nékomu jinému.

Ochrana pred inflaci a iluze diichodového sporeni

Aby si finan¢ni trzni kasino udrZelo po cela desetileti svou legitimitu, spoléhalo se na
propagandu, kterd meéla jeho fungovani ospravedlnit. Vefejnost byla vychovana k
presvédceni, Ze je finan¢né nezodpovédné nevloZit své celozZivotni dspory na Wall
Street. Dvéma hlavnimi zdminkami, jejichZ prostiednictvim je obyvatelstvo vedeno k
ucasti v této hre, jsou inflace a diichod.

Podivejme se nejprve na inflaci. Inflace je inherentni vlastnosti trzni ekonomiky kviili
svému zakladnimu poZadavku na neustaly riist. Ménovd inflace ploSné sniZuje kupni silu
penéz. Verejnosti se vihucuje narativ, Ze musite na trhu sazet, abyste s touto erozi udrzeli
krok. Kdyz se ale pozorné podivate na prlimeérné vynosy v porovnani s prudce
rostoucimi naklady na skute¢né preziti (bydleni, zdravotni péce, energie a potraviny),
vaSe nomindIni zisky na papire jsou v redlnych hodnotach dramaticky tlumené.
Nezajistili jste se proti inflaci v Zzadném strukturalnim smyslu; jen jste ndhodou vyhrali
sazku s nepatrnym vynosem v systému, kde se podkladova zuctovaci jednotka neustale
znehodnocuje. VyuZiti akciového trhu k ,poraZeni inflace“ je narativni trik, jehoZ cilem
je nasmeérovat pasivni kapitdl do volatilnich, spekulativnich aktiv. Legitimizuje systém,
kde jsou lidé nuceni podstupovat obrovské finan¢ni riziko, jen aby zabranili rozplynuti
svych uspor.



To nas privadi ke druhé a jesté tragictéjsi zamince pouZivané k udrzovani kasina - mytu
o modernim dlichodovém ,investovani*.

Historicky koncept ,diichodového investovani“ jednoduSe presunul biemeno
zakladniho lidského preZiti ve stari z Zivotaschopnych socialnich zaruk pifimo na
individualni ucast ve spekulativnim trZnim kasinu. To je soucasti SirSiho, zlovéstného
trendu v trZzni spolecnosti, kde jsou jednotlivci nuceni nést systémova biremena, ktera ze
své podstaty vyzaduji strukturdini reseni. Vzpomente si na moderni trik s recyklaci
plastii: Korporace odmitaji ménit své znecist'ujici vyrobni modely a misto toho prenaseji
moralni a logistickou zatéZ na jednotlivého spotrebitele.

Historicky byl diichod podporovan modely piimého sdileni rizik - coZ znamenalo
definované davky v diichodovém systému, kde podniky vyplacely garantované, dlistojné
penze zaloZené na realném ekonomickém vykonu, nebo na statnich socialnich jistotach
financovanych z verejnych prijmi. Toto je jediny model, ktery dava alespoii vzdalené
strukturalni smysl, pokud pomineme zjevny moralni aspekt, Ze skutecné civilizovana
spole¢nost by smérovala svou obrovskou produktivitu na podporu téch, kteri jiz
nemohou pracovat, a to bez jakéhokoli poZadavku na predchozi zaméstnani.

Misto toho v poslednich nékolika desetiletich korporatni zajmy a politici systematicky
rusily diichody ve prospéch 401(k), IRA a uctli soukromého kapitalu. Tim se systémové
ekonomické riziko zcela preneslo na jednotlivé pracovniky a zaroven nasmérovaly
biliony dolar(i povinné a pravidelné pritékajicich prostredki primo na obchodni parket
Wall Street, ¢imz se znovu podpofilo kasino pro ultra-bohaté.

Zamyslete se prosim nad tim, jak zakefna tato struktura ve skutecnosti je.

Miliony bézné pracujicich lidi, ktefi nemaji ani ¢as, ani chut, ani technické znalosti k
analyze stochastického trhu, jsou podminény odevzdavat procento z kazdé vyplaty
institucionalnim spravctim aktiv. Tyto penize jsou investovany do indexovych fondii,
¢imz vznika uméla, statem schvalena nabidka, ktera podporuje ceny aktiv bez ohledu na
to, co se déje v realné ekonomice.

Cely prislib investovani na diichod se opira o piredpoklad, Ze za zhruba Ctyticet let bude
pristi generace dostatecné likvidni, ochotna a zoufala, aby koupila vase nafouklé
papirové aktiva za vyssi cenu, nez jakou jste za né zaplatili. Predpoklada se, Ze celkova
hodnota kasina bude jednoduse navZzdy rist.

Pokud se trh zhrouti presné v roce, kdy dosdhnete Sedesati péti let, mohou se pres noc
vyparit desitky let vasi skute¢né produktivni lidské prace. A celou tu dobu Wall Street
vybira zarucené dané - poplatky za spravu, poméry nakladd a administrativni poplatky
-z vaSich penéz, at uZ penize na ucet vkladate, nechavate je tam, nebo je vybirate. At uz
vyhrajete nebo prohrajete, kasino si bere sviij podil z celoZivotnich Uspor pracovnika,
aniz by na oplatku nabizel jakékoliv strukturalni zaruky.



Penize opét nejdou na akciovy trh proto, aby tam leZely v trezoru a rostly. Pouze méni
majitele, aby se na obrazovce posunula plovouci cena. Kdyz se diichodci pokouseji
vybrat si své penzijni sporeni 401(k) na jidlo a zaplaceni ndjemného, jednoduse
spotiebovavaji likviditu, kterou jim poskytuje dalsi varka pracujicich vstupujicich do
kasina. Samotny trh nevytvoril Zddné hmotné bohatstvi. Je to obrovsky, pomaly
mechanismus piesouvani bohatstvi vzhiru k nejvyssi frakci spolecnosti a zaroven
klame pracujici tfidu tak, aby hajila praveé to kasino, které ji vykotistuje.

Co jsou futures?

Rekl bych, Ze akcie jsou ,ruletou” této ekonomiky, zatimco trh s futures je vysoce
rizikovym pokerem s velkou pakou (zadluzenim) s vysokymi sazkami.

Trh s futures je burza, kde ucastnici nakupuji a prodavaji standardizované ,kontrakty“
za Ucelem obchodovani s konkrétni komoditou za pevnou cenu k budoucimu datu.
Plvod futures trhii saha az do 19. stoleti a na prvni pohled se jevi pragmaticky.
Zemédélstvi je ze své podstaty vystaveno chaosu piirodniho svéta, jako jsou sucha,
zaplavy a neobvyklé mrazy. Zemédélec, ktery na jare sazi pSenici, Celi obrovskeé cenové
nejistoté. Pokud cely region zaZije v dobé sklizné bohatou urodu, mistni trh se zaplavi
pSenici, ceny se zhrouti a zemédélec i pres uspéSnou urodu zkrachuje.

Aby se vytvorila stabilita, byla zavedena mysSlenka ,forwardové smlouvy®, coZ
znamenalo, Ze se farmar (prodavajici) mohl setkat s mlynarem (kupujicim) napiiklad v
breznu a podepsat dohodu o dodavce deseti tisic busli pSenice v zari za pevnou cenu
pét dolari za busl. Farmar si zajisti garantovany tok piijmi na pokryti ndkladi a preziti
roku, zatimco mlynar si zajisti vstupni naklady na vyrobu mouky. Teoreticky se jednalo
o prakticky koordinac¢ni nastroj urceny k tizeni fyzickych rizik mezi dvéma realnymi
ekonomickymi aktéry. To bylo fér.

Ale v modernim finanénim systému byl tento funkéni piivod zcela vyprazdnén a
nahrazen stejnou parazitickou dynamikou, ktera tidi akcie. Dnes zhruba 98 procent lidi
obchodujicich s futures kontrakty nema absolutné Zadny umysl kdykoli fyzicky prevzit
cokoli. Jde cisté o hazardni hru, jejimZ cilem je zisk z cenovych vykyvi pired vyprsenim
kontraktu nebo v okamziku jeho expirace.

Jinymi slovy, standardizované futures kontrakty byly oddéleny od nutnosti fyzického
vyporadani a transformovany na papirovd aktiva vypoiradavana v hotovosti. Trh se z
funk¢niho nastroje pro rizeni rizik v ekonomickém ekosystému Main Street pro fyzické
producenty piresunul na hyper-pakové hristé pro neprodukujici spekulanty.

Skutecni hedgefti (skutecni farmari, tézari, producenti energie a vyrobni zavody) opét
predstavuji nepatrny zlomek denniho objemu obchodl. Trh je drtivé ovladan
algoritmickymi fondy, kvantitativnimi hedgeovymi fondy a maloobchodnimi dennimi
obchodniky, ktefi se v Zivoté nikdy nedotkli buSlu pSenice nebo barelu ropy a nemaji ani
v umyslu to kdy udélat.



Navic, zatimco akciové trhy si udrzuji poZadavky na marzi, které omezuji pdkovy efekt,
futures burzy umoziuji obchodniklim obchodovat s marZzemi pouhych tifi aZ deseti
procent. To znamen3, Ze spekulant miiZe ovladat fyzickou ropu nebo méd’ v hodnoté sto
tisic dolarii s pouhymi péti tisici dolary skute¢ného kapitalu. Tato extrémni paka zvysuje
spekulativni rychlost a zavadi do fyzické ekonomiky masivni, umélou volatilitu, ¢imz
zcela zkresluje skutecné hodnoty zdrojii a komodit.

KdyzZ abstraktni papirové derivdty diktuji cenu skutecného fyzického zbozi, diisledky pro
hmotny svét jsou znicujici. Kritické vstupy pro lidsky Zivot (pSenice, kukurice, ropa,
hnojiva, méd’ a zemni plyn) prestavaji byt obchodovany na zakladé fyzické dostupnosti,
mistnich nakladi na téZbu nebo skutecné lidské potreby. Misto toho se obchoduji na
zakladé makroekonomickych tokl likvidity, algoritmickych strategii zaloZenych na
cenovém momentu a spekulativniho sentimentu ve finan¢nich centrech, jako jsou
Chicago a Londyn.

Spekulativni nakupni horecka hedgeovych fondii v chicagském obchodnim centru muze
béhem nékolika tydnii zdvojnasobit cenu papirové psenice, coz zptsobi prudky nartst
ceny skute¢ného chleba v rozvojovych zemich a povede k rozsdhlému hladu a socidlnim
nepokojiim, aniz by jediny akr fyzické zemédélské plidy zaZil sucho.

Finan¢ni aparat vklada abstraktni vrstvu hazardu s nulovym souc¢tem mezi tézbu zdroje
a jeho konecnou spotiebu, ¢imz v kazdém Kkroku ziskava obrovské renty. Zakladni
zivotni naklady se zvySuji pro kazdého clovéka na Zemi jen proto, aby se dotovala
likvidita spekulativnich provozovateld kasin.

Jednou z nedavnych krizi tohoto charakteru byla ni¢iva globalni krize cen potravin v
letech 2007-2008. Po kolapsu amerického trhu s hypotékami s vysokym rizikem unikl
masivni institucionalni kapital (hedgeové fondy, penzijni fondy a investicni banky) z
krachujicich nemovitosti do komoditnich indexovych fondii jako spekulativniho zajisténi.
Pohanény Cisté papirovym momentem a algoritmickym nakupem na derivatovych
burzach, jako je Chicago Board of Trade, se ceny futures kontrakti na zakladni zbozi
parabolicky zvysily: Futures kontrakty na pSenici vzrostly o vice neZ 130 procent,
zatimco futures kontrakty na ryZzi vystrelily o témér 170 procent.

Rozhodujici je, Ze celosvétové sklizné obili v téchto letech ziistaly relativné stabilni;
nedoslo k zadné katastrofické fyzické neurodé, ktera by ospravedlnila tento narist.
ProtoZe vSak skutecni dodavatelé obili a globalni obchodni sité ocenuji fyzické potraviny
pifimo na zakladé benchmarkovych futures kontrakti, panika z papirovych kontraktii
pres noc zasadhla realitu. Zakladni ceny potravin po celém svété explodovaly, coz
vyvolalo potravinové nepokoje ve vice neZ tiiceti zemich, vyvolalo vaZznou geopolitickou
nestabilitu a uvrhlo odhadem 100 miliont lidi do akutniho hladu a chudoby - coz je
nazorna ukazka toho, jak abstraktni kasinové spekulace s papirovymi kontrakty mohou
primo vyvolat hladovéni v materialnim svété.



Jako posledni poznamka k futures kontraktiim: Existuje jedna opakujici se obhajoba této
destabilizujici spekulativni no¢ni miry - tvrzeni, Ze obchodovani s vysokym objemem
néjakym zplisobem ,poskytuje likviditu“ pro uspokojeni skutecnych potireb zemédélct,
kteri si preji zajistit svd zemédeélska rizika. Toto vypravéni naznacuje, Ze bez
nekonec¢ného more spekulantli ¢ekajicich na to, aby se postavili na druhou stranu
obchodu, by zemédélec nebyl schopen snadno zajistit forwardovou cenu své budouci
sklizné.

[ kdyZ to v ivodni ucebnici ekonomie zni vérohodné, v praxi se tento argument zcela
hrouti. Mezni hodnota likvidity se velmi rychle nasyti; mit dostatek kupujicich a
prodavajicich k zajisténi spravedlivého a tésného rozdilu mezi nakupni a prodejni cenou
pro skutetné fyzické producenty je uZitecné, ale mit tisice vysokofrekvencnich
algoritmickych fondd, které béhem milisekund nakupuji a prodavaji kontrakty, vSak k
provozni stabilité farmare nepridava zadnou hodnotu.

Ve skutecnosti to déla pravy opak. KdyZ spekulativni objem tadové zastini skuteCny
fyzicky obchod, zac¢ina cenu diktovat spiSe pozice na papirovém trhu neZ nabidka a
poptdvka po fyzickém zboZzi. To destabilizuje lokalni vztah mezi hotovostni cenou a cenou
futures a narusuje samotny mechanismus tvorby cen, na ktery se farmari spoléhaji;
zaroven to vytvari zdanlivé vysokou likviditu, ktera vSak funguje jen za priznivych
podminek a ktera mizi v okamzZiku, kdy uderi skutecna ekonomicka krize. Hyperfinanc¢ni
obchodovani s futures zdaleka neslouZi jako uZiteCna pojistka pro fyzické zemédélstvi,
ale aktivné nici ochranu pred rizikem, kterou udajné poskytuje.

Co jsou to opce?

Pokud futures kontrakty natahuji realitu tim, Ze preménuji fyzické zboZzi na papirové
sdzky, opce tuto abstrakci berou a umocnuiji ji. Opce je v podstaté derivatem derivatu -
vedlejsi sazkou na to, zda se jina vedlejsi sazka bude dostatecné rychle pohybovat
urcitym smérem.

JednodusSe receno, nakup opce vam nedava podil ve spolecnosti ani fyzicky barel ropy.
Misto toho si kupujete pravo - nikoli povinnost - koupit (,call“) nebo prodat (,put)
financ¢ni aktivum za predem stanovenou cenu, nezZ vyprsi striktné stanoveny Casovy
limit.

Predstavte si to jako sloZeni nevratné zalohy na dim, ve kterém nemate v amyslu nikdy
bydlet. Pokud ceny dom1i v okoli v pristich tficeti dnech prudce vzrostou, vase zaloha se
nahle stane cennou, protoze vam dava pravo koupit dlim za nizkou cenu a vy ji miZete
prodat nékomu jinému s rychlym ziskem. Pokud ale ceny ziistanou stejné nebo klesnou
byt jen o zlomek, vase zaloha se v okamziku uplynuti lhiity stane zcela bezcennou a
prodavajici si ponecha vase penize.

Opce byly ptivodné nabizeny konzervativnim institucionalnim investoriim jako forma
,portfoliového pojisténi“. Pokud jste vlastnili akcie v hodnoté miliont dolard, mohli jste



si koupit put opci jako zajisténi - financni padak, takze pokud by se Sirsi trh zhroutil,
vaSe opce by se vyplatila a vykompenzovala vase ztraty.

Tato ochranna vrstva samoziejmé nevydrzela. Opce se rychle proménily v hyper-
pakovou hazardni hru, kde drobni denni obchodnici a hedgeové fondy spekuluji o sméru,
rychlosti a volatilité cen akcii. ProtoZe opce maji zabudované datum expirace, drtiva
vétSina z nich nakonec vyprsi jako zcela bezcennd. Pro primérného drobného
obchodnika je to finan¢ni ekvivalent koupé stiraciho losu s ¢asovacem.

Tato hazardni architektura dosahla svého absolutniho vrcholu s nedavnou explozi opci
s ,nulovou dobou platnosti“ (Zero Days To Expiration, 0DTE) - kontraktt, které jsou
vytvoreny, obchodovany a expiruji béhem jediného dne. Nejde o investovani ani o
zajisténi. Jde o mikrosekundové, ultra-pakové kasinové hazardni hry, kde jsou miliardy
dolarti produktivniho kapitdlu nasavany do vysokofrekventniho mechanismu
zalozeného na neustalém odcerpavani hodnoty.

Ukazkovym prikladem systémového chaosu generovaného spekulacemi s opcemi je
Silenstvi kolem ,,Meme Stock“ na zac¢atku roku 2021, jehoZ stfredem byly spole¢nosti jako
GameStop. Miliony drobnych obchodniki organizovanych prostiednictvim
internetovych for koordinovaly masivni nakupy nikoli skute¢nych akcii, ale levnych
kratkodobych call opci. To spustilo mechanickou fetézovou reakci zndmou jako ,Gamma
Squeeze". ProtoZe tviirci trhu, ktefi prodavaji opcni kontrakty, jsou pfi riistu cen opcf
nuceni neustale nakupovat podkladové akcie, aby se zajistili proti svému vlastnimu
riziku s rostoucimi cenami opci, tento masivni priliv call opci donutil instituce k
hore¢nému nakupu desitek milionti skute¢nych akcii. Tato zpétnovazebni smycka uméle
vyhnala cenu akcii GameStopu o vice nez 1 700 procent béhem nékolika dni, ¢imZ akcie
zcela oddélila od jakékoli zakladni korporatni reality, narusila obchodni infrastrukturu,
donutila velké hedgeové fondy k mnohamiliardovym finan¢nim zachrannym balickiim a
nakonec vedla maklérské spolecnosti k iplnému zastaveni obchodovani - chaotickému
zhrouceni zrozenému Cisté ze smycek obchodovani s derivatovymi opcemi.

A co dluhopisy?

Pak se dostavame k trhu s dluhopisy, ktery je tradicné prezentovan jako kone¢na kotva
finan¢ni strizlivosti a bezpecCnosti. Jedna se o mimoradné dilezity trh pro financ¢ni
systém jako celek, proto mu prosim vénujte pozornost.

Dluhopis se na prvni pohled jevi jako dostatené neskodny. Subjekt - at’ uz se jedna o
soukromou Korporaci, mistni samospravu nebo suverénni vladu - potirebuje kapitdl k
vybudovani infrastruktury, financovani provozu nebo rozsireni sluzeb. Misto prodeje
akcif si ptijcuje primo od vefejnych nebo institucionalnich véritelt vydanim dluhopisu,
tedy potvrzeni o dluhu (IOU). Emitent se zavazuje splatit jistinu k uré¢enému datu
splatnosti a zaroveri platit pravidelné fixni irokové platby. Jedna se o pevné stanovenou
pljcku s uctovanym drokem - coz je docela jednoduché.



A protoze stdtni dluhopisy kryté vyznamnymi vladami jsou Kkoncipovany jako
,bezrizikova“ aktiva, tvori zakladni kamen globalnich konzervativnich portfolii,
penzijnich fondil, rezerv centrdlnich bank a systémové tvorby tiveérti.

Pod timto nudnym, stabilnim zevnéjSkem se vSak skryvad dokonaly pakovy
mechanismus - primarni nastroj pro socidlni destabilizaci, statni natlak, vynucena
usporna opatreni a ménovou degradaci.

Abychom pochopili, jak to funguje, musime se podivat na to, jak samotné penize vznikaji
a jak se dluh stava komoditou. Zakladnim konstruktem moderniho systému centrdlniho
bankovnictvi je zcela kruhova, nekonetna smycka: Suverénni vlady vydavaji papirové
dluhopisy (prisliby splatit dluh) a centralni banky - jako Federalni rezervni systém - tyto
dluhopisy nakupuji tim, Ze vytvareji penize zcela z niceho v digitalni knize. Centralni
banka pak drZi tyto dluhopisy ve své rozvaze jako ,aktiva“ a pouZiva je jako podklad
samotné penézni zdsoby. Jednoduse feceno, vlada si plijcuje penize, které neexistovaly
az do okamziku, kdy byl sepsan prislib jejich splaceni, a obyvatelstvo je nasledné
zdanéno, aby se mohly splacet uroky ze systému tvorby fiat mény. Je to nekonecny
monetarni koloto¢, kde dluh vytvari penize a penize existuji pouze diky dluhu.

Tato dynamika papirového dluhu se stava jeSté vice donucovaci, jakmile je viddni
dluhopis sekuritizovan a obchodovan na sekunddrnich trzich. Sekunddrni trhy jsou
otevrené financni burzy, kde se drive vydané dluhopisy nakupuji a prodavaji mezi
soukromymi investory dlouho pred dosazenim data splatnosti. Jakmile dluhopis vstoupi
na toto sekundarni obchodni pole, jeho cena se neustale méni a jeho vynos (efektivni
urokova sazba) se pohybuje opa¢nym smérem nez cena.

Tento mechanismus dava soukromému finan¢nimu kapitdlu nesmirnou strukturalni
moc nad suverénnimi staty. Pokud se demokraticky zvolena vlada pokusi zvysit vydaje
na verejné zdravotnictvi, vzdélavani, socidlni zachranné sité nebo obnovu Zivotniho
prostredi, mohou se soukromi obchodnici s dluhopisy - historicky oznacovani jako
yochranari dluhopisti“ - rozhodnout, Ze takové verejné vydaje ohrozuji jejich realné
vynosy nebo fiskalni konzervatismus. V reakci na to mohou zacit ve velkém vyprodavat
stdtni dluhopisy dané zemé na sekunddrnim trhu.

Tento mechanismus hromadného vyprodeje Zene ceny dluhopisti aZ na samotné dno a
prudce zvysi tirokové sazby. Vlada se nahle ocitne v situaci, kdy Celi neudrZitelnym
nakladim na zadluZzeni, aby mohla refinancovat svij stavajici dluh, coZz vyvolava
samovolné se posilujici finan¢ni krizi.

Mezinarodni finan¢ni kartely a trhy se soukromymi dluhopisy opakované vyuZzivaji
pravé tohoto strukturalniho tlaku k vynucenti politické viile. Vezméte si jako tragickou
piipadovou studii feckou krizi viddniho dluhu z roku 2010. KdyZ ,ochranati dluhopist“
zpanikafili kvilli rozpo¢tovym deficitim Recka, vynosy desetiletych feckych statnich
dluhopisti explodovaly na vice nez 40 procent, ¢imz zemi zcela vyradili z béznych
uvérovych trhii. Vyménou za mezindrodni zachranné fondy, které mély zabranit



bankrotu, , Trojka“ (Evropska centralni banka, Mezindrodni ménovy fond a Evropska
komise) donutila Recko podstoupit brutalni a nevyjednatelna tisporné opatieni. Recka
vldda byla nucena sniZit verejné dlichody, zmrazit mzdy statnich zaméstnanct,
privatizovat verejné pristavy a energetické spolecnosti, snizit rozpocty na zdravotnictvi
a zvysit dané ze zakladniho spotrebniho zbozi, coZ zdecimovalo Zivotni droven naroda
a zpusobilo prudky narlist nezaméstnanosti. Materidlni ptreziti milionti obc¢anii bylo
pfimo obétovano, aby se uspokojily pozadavky drziteli soukromych dluhopisii na
vynosy.

Kromé toho moderni systém stinového bankovnictvi se navic spoléha na stdtni dluhopisy
jako na zakladni kolateral (zajisténi) pro biliony dolart v kratkodobych repo operacich
a komplexnich derivatovych pozicich. Financ¢ni instituce tyto stdtni dluhopisy dale
opakované pouzivaji jako zastavu v dlouhych tetézcich financni pdky, aby jimi kryly
spekulativni sazky na akcie, mény a podnikové dluhy. Cela globalni finan¢ni pyramida je
doslova postavena na slibech vlad splatit sviij dluh.

Historickym bodem zlomu tohoto kiehkého usporadani byla ruska financ¢ni krize v roce
1998. Kdyz Rusko nesplatilo své domaci rublové dluhopisy (smlouvy GKO), spustilo to
okamZity kolaps spolecnosti Long-Term Capital Management (LTCM) - masivniho,
vysoce zadluZeného amerického hedgeového fondu, ktery nashromazdil spekulativni
pozice v hodnoté miliard dolari na zakladé predpokladu konvergence vynosi z
dluhopisii. Témétr okamzitd imploze LTCM hrozila zmrazenim celého globalniho
stinového bankovnictvi a donutila Federalni rezervni banku v New Yorku zasahnout a
zprostiredkovat nouzovou zachranu ve vysi 3,6 miliardy dolart od hlavnich bank na Wall
Street, aby se zabranilo systémovému kolapsu finan¢nich trhd.

KdyZ urokové sazby rychle kolisaji nebo dojde k zamrznuti likvidity dluhopisového
kolateralu (zajiSténi), globalni ekonomikou se okamZité siri Sokové viny, které ohroZuji
komeréni uvéry, firemni mzdy a stabilitu zakladnich verejnych sluzeb. Datiové piijmy
vybrané od milionti pracujicich jsou systematicky odvadény od fyzické infrastruktury a
spolecensky uzitecnych projektli a misto toho presmérovavany na thradu kupénovych
plateb, které inkasuji mimotradné bohati drZitelé dluhopisii a masivni spolecnosti
spravujici aktiva. Trh se stdtnimi dluhopisy neni neutralnim nastrojem sporeni; je
globalnim mechanismem prosazovani moci, ktery podrizuje skutecné materialni
moznosti lidské spolec¢nosti abstraktnim pozadavkiim na vynosy ze strany soukromého
véritelského kapitalu.

Proc¢ obchod s ménami? (Forex)

Pokud se tradic¢ni finan¢ni aktiva zdaji abstraktni, devizovy trh (Forex) jde s abstrakci
jesté o krok dale a proménuje samotny prostiedek smény v kasinovy Zeton.

Abychom pochopili, jak jsme dospéli k této absurdni realité, musime se podivat na
strukturalni posun, ke kterému doSlo na zacatku 70. let. Po cela desetileti v ramci
povale¢ného Brettonwoodského systému byly globalni mény ukotveny k americkému



dolaru, ktery byl primo kryt fyzickym zlatem. Sménné kurzy byly prisné regulované,
stabilni a navrZené s jedinym cilem - usnadnit realny mezinarodni obchod.

Tento systém nahle skoncil v roce 1971, kdy prezident Nixon jednostranné prerusil
vazbu dolaru na zlato. Kolaps Brettonwoodské dohody dal vzniknout moderni éie volné
obihajicich fiat mén. Penize prestaly byt spolehlivym méritkem materialniho bohatstvi;
misto toho se samy staly volatilni komoditou podrobenou neustalému a volatilnimu

oceniovani soukromych financ¢nich trhi.

Plvodni ospravedInéni existence ménovych trhii zistava zakladnim argumentem, ktery
se dnes prodava - usnadnéni mezinarodniho obchodu. Pokud chce firma v Japonsku
koupit pSenici od producenta ve Spojenych statech, musi byt japonsky jen preveden na
americké dolary, aby se transakce vyporadala. Dnes vSak skute¢ny mezinarodni obchod
se skutenym fyzickym zboZim a sluzbami predstavuje nepatrny zlomek - méné nez tri
procenta - celkového denniho objemu obchodl na Forexu. Globdlni ménovy trh kazdy
den zprostredkuje transakce v hodnoté vyrazné presahujici sedm biliont dolard, coz z
néj ¢ini nejvétsi a nejlikvidnéjsi financ¢ni trh na svété.

Zbyvajicich devadesat sedm procent tohoto ohromujictho objemu tvori Ccisté,
nefalSované spekulace. Institucionalni oddéleni, obri banky, hedgeové fondy a
automatizované algoritmy obchoduji s ménami neptetrzité a snazi se profitovat z
mikrofrakénich posunil (nepatrnych zmén) sménnych kurzii, které jsou zplisobeny
urokovymi diferencidly (rozdily v urokovych sazbach), rétorikou centralnich bank a
spekulativnim momentem.

Ustiednim mytem trzni ekonomie je, Ze sménny kurz mény zemé odraZi jeji skute¢né
ekonomické zdravi, produktivni kapacitu nebo spolecenskou stabilitu. Ve skutec¢nosti je
cena na Forexu silné diktovana finan¢nim inZenyrstvim, jako je ,carry trade“ - kdy si
institucionalni spekulanti pijc¢uji miliardy v méné s nizkou trokovou sazbou, aby
nakoupili aktiva v méné s vysokou tirokovou sazbou, a rozdil si ponechavaji jako zisk,
¢imZ zkresluji globalni sménné kurzy.

Toto vysokorychlostni ménové kasino zavadi do ekonomik redlného svéta vaznou a
nepredvidatelnou nestabilitu. Nahly spekulativni vyprodej nebo rychly odliv kapitdlu z
narodni mény miiZe zpusobit jeji prudky pokles hodnoty pies noc. To okamZité zvysuje
mistni ceny dovazenych potravin, energie a léciv, které zachranuji Zivoty a nic¢i kupni silu
obycejnych pracujicich lidi, ktef{ se na finan¢nich trzich viibec neangazuiji.

Tato dynamika zasahla vyznamnou ekonomiku skupiny G7 v roce 2022, kdy
spekulativni vlna prodeji po kontroverznim vladnim fiskdlnim oznameni znicila
britskou libru. Nahly propad libry hrozil spusténim systémové smycky likvidace mezi
britskymi penzijnimi fondy drzicimi ménové derivdty, coz donutilo centralni banku k
nouzovému zasahu.



V rozvojovych zemich - od Argentiny po Turecko - tento spekulativni mechanismus
funguje jako forma financializované valky. Offshore obchodnici se béZzné zbavuji
mistnich mén, aby ochranili své vynosy nebo vyuZzili cenového momentu, zatimco
nechavaji celé populace trpét katastrofalni hyperinflaci a chudobou, jelikoZ realné ceny
zakladniho existen¢niho zbozi se béhem nékolika tydna zdvojnasobi. Globalni forexovy
trh neni neutrdlnim prostrednikem mezinarodniho obchodu; je to volatilni
mechanismus generujici tfeni, ktery neustale obétuje kupni silu lidi, aby financoval
likviditu obchodnich stol s ménami.

Co je Bitcoin?

Nez zaCneme s Bitcoinem, dovolte mi zdlraznit, Ze ze vSech zvérstev financializace ma
vzestup Bitcoinu a kryptomén v mém srdci zvlastni misto. Upfimné receno, v celém svém
Zivoté jsem nevidél nic idiotictéjsiho, jako je tato masova kolektivni iluze. Je to
mimotadna podivana spekulativnich absurdit, Spatné historie a naprosté patologické
chamtivosti.

Je to pro mé také osobni zaleZitost. B€éhem let, kdy jsem jako aktivista a ucastnik
socidlnich hnuti hovoril o ekonomickych otazkach, sledoval jsem, jak se celé zastupy
jinak dobre smyslejicich lidi nechaly touto absurdni ,aktivistickou minci“ zcela svést z
cesty a nachytat na tento podvod. Sledoval jsem, jak lidé ztraceji ze zretele, co ve
skutecnosti znamena progresivni ekonomické uvazovani, rozum a racionalni pristup, a
misto strukturdlni kritiky kapitalismu prijimaji hyperindividualisticky monetarni
fetiSismus. Proto zde hodlam vénovat znacny prostor k vyvraceni celého tohoto
fenoménu, a to zdaleka nejen jeho zakladni podstaty coby Zetonu pro hazard.

Bitcoin se na scéné objevil po financni krizi v roce 2008 jako navrhovany peer-to-peer
elektronicky penézni systém. Byl prezentovan jako open-source, decentralizovana
alternativa - zdanlivé kontrarevolucni alternativa k tisku penéz centralnimi bankami a
soukromym bankovnim strazciim. Ideologicky narativ byl piresvédcivy pro ty, ktefi se
nechavali unaset pubertalni libertarianskou frustraci: Digitdlni ména s matematicky
omezenou nabidkou, odolna vici cenzure, kterou Zadna vldda nemize znehodnotit
inflaci a Zddna banka zmrazit.

Z téchto mylnych predpokladii vyrostly spekulace do skute¢né bizarnich vysin.
Napriklad najdete zaryté ,bitcoinové maximalisty“, ktefi neironicky tvrdi, Ze Bitcoin
nastoli svétovy mir a ukon¢i lidské valky. Logika? Tvrdi, Ze valky jsou moZné pouze
proto, Ze vlady mohou tisknout nekonecné mnozstvi fiat mény na financovani
vojenskych komplexii, a proto digitalni Ucetni kniha s pevnou nabidkou magicky
vyhladovi vale¢ny stroj. Je to pohled na historii tak monumentalné naivni, Ze hranici s
komedii - zcela piehlizi skutecnost, Ze lidstvo vedlo po tisice let brutdlni imperialni
valky v dobé, kdy byly ménové systémy zaloZeny na pevném zlatém a stfibrném
standardu, a to jednoduse znehodnocovanim minci, uvalovanim vale¢nych dani nebo
nesplacenim dluhti v podobé fyzického zlata ¢i stribra.



Vstup Bitcoinu byl vhiman jako novy nastroj. Na dark webu si bylo mozné koupit néjaké
magické houbicky, aniZ by vas (mozna) chytili, a postupem casu se stalo modni, Ze
nékteré aktivistické organizace prijimaly dary v této ,méné“, aby si vybudovaly jakousi
digitadlné-anarchistickou dtvéryhodnost. A abychom byli spravedlivi, v tuzkych
okrajovych pripadech peer-to-peer digitalni prevody skutecné prokazaly kratkodobou
uzitecnost, napriklad kdyZz velké financni instituce koncem roku 2010 zavedly
mimosoudni blokadu proti WikiLeaks a zablokovaly platby pres VISA, MasterCard a
PayPal - ano, Bitcoin tehdy v roce 2011 nabidl alternativni cestu k preziti. To je dobré.

Neni pochyb o tom, Ze schopnost peer-to-peer transakci ve svété institucionalni cenzury
ma teoretickou hodnotu, stejné jako dematerializace (odstranéni fyzické podoby
urcitého prostredku, napiiklad hotovosti nebo dokumentu) mtiZe odstranit zbytecné
tireni v jakékoli siti. Tato prechodna operacni funkce vSak byla rychle zaménéna za
revolu¢ni ekonomicky ramec zcela zalostnym zptisobem.

Nejprve se zaméime na absurdni tvrzeni, Ze Bitcoin je efektivni, bezpecny a
decentralizovany ,ménovy systém®.

Je to jiz ze své podstaty zamérna ekologickd katastrofa. Bitcoin se spoléhd na
konsenzualni mechanismus zvany ,Proof-of-Work", ktery nuti miliony specializovanych
pocitacli po celém svété spalovat astronomické mnoZstvi elektrické energie feSenim
nesmyslnych, libovolné stanovenych matematickych uloh pouze proto, aby ziskaly
pravo aktualizovat blok Ucetni knihy. Sit' spotiebuje ro¢né vice elektrické energie nez
celé industrializované zemé jako Argentina nebo Norsko a méni termalni energii, energit
z uhli a zemniho plynu z redlného svéta na spekulativni digitalni Sum. Preménuje
omezené fyzické zdroje na teplo a elektronicky odpad jen proto, aby zpracovala jen
nékolik malo transakci za sekundu.

Zastanci se budou snaZit argumentovat, Ze i jiné druhy procesort, jako jsou sité
kreditnich karet, maji energetickou stopu, ale toto srovnani je absurdni. Jedna bitcoinovd
transakce se dnes rovna stovkam tisic transakci kreditnimi kartami. Jedna transakce v
bitcoinové siti spotrebuje vice nez 1 000 kilowatthodin elektrické energie - dostatek
energie k napajeni primérné americké domacnosti po dobu vice neZ mésice - a zaroven
do atmosféry vypusti stovky kilogrami oxidu uhli¢itého. Srovnavat vysoce efektivni
centralizovanou finan¢ni sit navrZenou ke zpracovani desitek tisic skute¢nych transakci
za sekundu s umeéle zpomalenym, energeticky nenasytnym mechanismem Proof-of-
Work je naprostou chybou v kategorizaci. Je to stejné, jako tvrdit, Ze vypalit cely les kviili
vyslani jediného kourového signalu je srovnatelné s uskutecnénim telefonniho hovoru
jen proto, Ze oboji predstavuje formu komunikace na dalku.

Zaroven se musime ptat, kK ¢emu tyto transakce vlastné slouZzi. Vyuzivaji lidé tuto
digitalni ménu ke zlepSeni své ekonomické situace - k tomu, aby si mohli dat jidlo na
still, nakoupit potraviny nebo zaplatit najem? Nikoli. Skute¢né komercni vyuziti Bitcoinu
pri nakupu zbozi a sluZeb nikdy nepredstavovalo vice nez nékolik malo procent jeho
transakéni aktivity a ve srovnani s dneSnimi objemy obchodovani jde o nepatrny zlomek



jednoho procenta - ano, zlomek jednoho procenta. Zbyvajicich vice nez 99 % tvoii pouze
spekulativni obchodovani - presuny mezi obchodnimi platformami, sprava pakovych
pozic a drZeni Bitcoinu v oCekavani ristu jeho ceny. Prakticky veskera tato energie se
tedy plytva na Cisty hazard!

Za druhé, mytus o ,decentralizaci a bezpecnosti“ se rozpada v okamZiku, kdy se podivate
na skutec¢nou infrastrukturu. Zatimco zakladni matematika SHA-256 zakladniho
protokolu je kryptograficky bezpec¢na, lidsky ekosystém vybudovany na ni je naprostou
Zumpou zranitelnosti ve stylu centralnich bank a institucionalni hniloby. V priibéhu let
se sit prirozené centralizovala kolem masivnich primyslovych tézarskych kartel a
centralizovanych burz, které drzi prostredky svych klientti (custodial exchanges). Vidéli
jsme to pri kolapsu Mt. Gox v roce 2014, ktera zpracovavala 70 procent vSech globalnich
bitcoinovych transakci na svété, nez z néj beze stopy zmizelo 850 000 bitcointi, a v
nedavné dobé pri katastrofalni implozi FTX, kde byly miliardy zakaznickych prostredki
ocividné ukradeny na financovani pakovych sazek v kasinech.

Za treti, Bitcoin zcela selhava v zakladni ménové teorii. Aby aktivum fungovalo jako
penize, musi slouZit jako spolehlivy prostfedek smény, zuctovaci jednotka a uchovatel
hodnoty. Bitcoin selhava ve vSech trech bodech. Token, jehoZ kupni sila se miZe béhem
jediného odpoledne vychylit o deset nebo dvacet procent na zakladé kaskady
likvida¢niho padkového efektu nebo tweetu od miliardare, nemiize fungovat jako ména.
Pekarna nemtize stanovit cenu chleba, pronajimatel nemize stanovit cenu najemného a
firma nemuze uzavirat dlouhodobé smlouvy v tak volatilni jednotce.

Jesté horsi je svaty gral kryptoménového dogmatu - umély ,pevny strop nabidky 21
miliond“ bitcoinil. Zastanci tento pevné stanoveny limit vyzdvihuji jako prednost a tvrdi,
Ze zabranuje inflaci. Ve skutecCnosti ména s fixni nabidkou aplikovand na rostoucit
ekonomiku vytvari smrtici deflacni past. Pokud se penézni zdsoba nemuZze rozsirit tak,
aby vyhovovala ekonomickému vykonu a populaci, ména se Casem uméle stava
hodnotnéjsi, kdyZ jen stoji na misté. Lidé ji hromadi, misto aby ji utraceli nebo
investovali, coZ vede ke kolapsu poptavky, stagnaci mezd a katastrofickému zmrazeni
ekonomiky - presné k té strukturalni katastrofé, ktera suzZovala ekonomiky za rigidniho
zlatého standardu.

Navic samotnd myslenka, Ze Bitcoin je sdm o sobé suverénni ,ménou”, je naprosto
absurdni. Realné plovouci suverénni mény - jako americky dolar, euro nebo japonsky jen
- jsou ukotveny k masivni fyzické produkci, danové kapacité, vojenské sile a
institucionalni infrastrukture statl, které je vydavaji. Jsou akceptovany jako zakonné
platidlo k thradé dluhti a ndkupu redIného zboZi.

Bitcoin zadnou takovou zakladni kotvu nema. Ve skutecnosti Bitcoin v podstaté nachazi
svou hodnotu pouze v ptvodni fiat méné, kterou do néj lidé investuji jako spekulativni
aktivum. KdyZ nékdo rekne, Ze Bitcoin ,ma hodnotu Sedesati tisic dolari“, méri ji
vyhradné v téch statnich penézich, kterymi, jak sam tvrdi, opovrhuje. Pokud odstranime
ceny fiat mény, Bitcoin se viibec nestane ménou; je to prosté digitdlni token herny. Lidé



vhazuji do automatu skutecné dolary, obdrzi plastovy token, sazeji na to, zda za néj zitra
nékdo jiny zaplati vic, a vyménuji si je zpét za dolary, aby si koupili skutecné jidlo a
zaplatili ndjem. Nelze srovnavat token herny s plovouci suverénni ménou, kdyZz cela
existence tokenu zavisi na tom, zda bude ocenén v méné, kterou ma nahradit.

Co déla Bitcoin jedinecné absurdnim - a to i ve srovnani se stavajici hnilobou tradi¢nich
akcii na Wall Street - je povaha jeho zakladni motivace.

KdyZ si nékdo koupi akcie spole¢nosti jako Microsoft nebo Dow Chemical, ma alespon
volné, neprimé, byt silné subjektivni propojeni s realnou materialni existenci.
Spolecnost vlastni fyzickou plidu, zaméstnava lidskou praci, provozuje tovarny, je
drzitelem patent( a vyrabi hmotné zbozi nebo sluzby, které generuji prijmy. Cena akcie
mize byt paralelnim hazardnim Zetonem, ale je to Zeton vazany na realny subjekt, ktery
vykonava skutecné ekonomické funkce ve fyzickém svéte.

Bitcoin takovou kotvu nema. Skutecna, zakladni motivacni pobidka pro nakup Bitcoinu
nema nic spole¢ného se soucasnou uzitecnosti, produktivitou ani redlnym vyuzitim. Je
pohanéna vyhradné fantazii velkého klamu - neopodstatnénym, kultovnim narativem
spekulativnich predpokladii o néjaké mytické ,budouci uZite¢nosti*.

Obchodnici a hromaditelé nakupuji a drZi tento digitalni odpad ne proto, Ze by dnes délal
néco uZzitecného, ale proto, Ze byli indoktrinovani litanif absurdnich budoucich scénar.
Drzi ho na zakladé hloupého predpokladu, Ze jednoho dne globalni fiat mény utrpi
totalni hyperinflacni kolaps, suverénni vlady se dobrovolné vzdaji své ménové politiky
ve prospéch radka kédu a kazda centralni banka a kazdy ¢lovék na Zemi budou nuceni
nakupovat praveé jejich konkrétni digitalni zaznamy v ucetni knize za astronomické
ceny. Je to financializované mesiasské proroctvi prevlecené za ménovou teorii.

Aby toto blouznéni ospravedlnili, pokusila se bizarni subkultura ,bitcoinovych
maximalisti“ o jazykovy trik: Tvrdi, Ze ,Bitcoin nenf kryptoména“. SnaZi se tak vyclenit
Bitcoin jako posvatné, neposkvrnéné ménové aktivum a zaroven vSechny ostatni tokeny,
altcoiny a digitalni aktiva zavrhnout jako spekulativni , kryptopodvody*.

Toto rozliSeni je zcela mylné. Bitcoin je kryptoména. Pouziva presné stejnou zakladni
architekturu - Kkryptografické hashovani, distribuované digitalni ucetni knihy a
tokenizované pobidky - jako kazda jina kryptoména na trhu. Tvrdit, Bitcoin je néco
jiného nez kryptoména, je jako tvrdit, Ze ruleta neni hazardni zatizeni jen proto, Ze je
natrena na Cerveno misto na cerno.

Realita je takova, Ze hodnota Bitcoinu je zaloZena presné na stejném mechanismu jako
hodnota jakéhokoli jiného kryptoménového tokenu - na teorii ,vétSiho hlupaka“.
Kryptoménovy ekosystém rychle reprodukoval vSechny nejhorsi patologické jevy
tradi¢nich financi, ovS§em bez jakychkoli regula¢nich zabran a s extrémné vysokou
rychlosti obchodovani, coz vedlo ke vzniku nekonecné rady pakovych offshore burz,
kolapst algoritmickych stablecoinii a Ponziho schémat zaloZenych na ,yield farmingu“



(péstovani vynosu). ProtoZe Bitcoin neptinasi Zadny tirok, neprodukuje Zadné fyzické
zboZi, nevyplaci zadné dividendy a nenese zadny vnitini uzitek, jediny zptisob, jak na
jeho drzeni vydélat jediny dolar je, kdyZ se objevi nékdo jiny, kdo je hloupéjsi nez vy
v dobé nakupu. Je to spekulace ve stylu Wall Street zbavena dokonce i predstirani, Ze za
ni stoji néjaka skutecnd hodnota podniku - ¢isty, sam sebe udrzujici mechanismus
pohanény masovou psychologickou ndkazou a ni¢im nepodloZenou chamtivosti.

Predik¢ni trhy (,Polymarket®)

Konec¢nym logickym vyusténim této nezdravé trajektorie je nyni situace, kdy se cely svét
proméni v aktiva, na které se da sazet - coZ dokonale vystihuji moderni ,predikéni trhy*,
jako je Polymarket.

Polymarket je jednou z mnoha nové vznikajicich decentralizovanych platforem, které
uzivatelim umoZiuji uzavirat finanéni sazky na vysledky realnych udalosti. Vyuziva
bindrni opéni kontrakty k vytvareni likvidnich trhii doslova pro cokoli, co 1ze formulovat
jako otazku s odpovédi ano nebo ne. MiiZete si koupit akcie na zakladé toho, kdo vyhraje
volby, zda centralni banka sniZi urokové sazby, zda konkrétni navrh zakona projde
Kongresem nebo zda néjaka zemé napadne svého souseda.

Zastanci predikénich trhii je obhajuji narativem ,moudrosti davu“. Tvrdi, Ze kdyzZ lidé
vkladaji za sva tvrzeni skutecné penize, predikcni trhy agreguji informace mnohem
presnéji nez tradi¢ni prizkumy verejného minéni, medidlni experti nebo konsenzus
odbornikd. Predikéni trhy prezentuji jako objektivni nastroj spole¢nosti pro hledani
pravdy.

Samoziejmé, kK Cemu presné ta ,moudrost” slouzi? Tvrzeni, Ze shromazdovani
finan¢nich sazek néjakym zplisobem slouZi spolec¢nosti, se zcela hrouti v okamziku, kdy
tyto trhy zpenézi lidské utrpeni, katastrofy a fyzické ni¢eni. KdyZ obchodnici vkladaji
miliony dolarti do predpovidani, kolik akri spali zutici pozar, zda se valka vyhroti nebo
kolik obéti si vyzada vojensky konflikt, platforma negeneruje Zadny ,vhled“. Generuje
obscénni moralni hazard.

Vytvari primé financni pobidky k tomu, aby lidé profitovali z katastrof, a motivuje
Skodlivé aktéry k tomu, aby v redlném svété manipulovali s pravdépodobnosti vysledku
- at' uZ prostrednictvim Zharstvi, sabotaze nebo geopolitické manipulace - jen proto, aby
mohli své sazky proménit v penize. Predikcni trhy predstavuji absolutni komodifikaci a
gamifikaci lidské existence a rozSiruji logiku kasinového parketu do vSech kouti
spoleCenského, politického a ekologického Zivota. Tim, Ze preménuji kaZdou
sociopolitickou krizi, ekologicky kolaps a lidskou tragédii na obchodovatelny symbol,
redukuji osud lidskych Zivotl na vysokorychlostni motor sociopatickych spekulaci.

Zaver



KdyZ se podivate na cely obraz - od akcii, futures a opci az po dluhopisy, forex,
kryptomény a predikéni trhy — vzorec se stava nepopiratelnym.

Toto je pokrocila kapitalistickd rakovina. A ,kapitalistickou rakovinou“ nemyslim
néjakou anomalni, zkorumpovanou variantu jinak uslechtilého ekonomického systému.
Popisuji nevyhnutelny, endogenni rozvoj samotné trZni ekonomiky. Jak trzni systém
dozrava, nardzi na fyzické a strukturdlni limity svého zakladniho imperativu preziti:
neustdlého riistu.

KdyZ realna komoditni produkce na Main Street narazi na hranice kupni sily, nasycenosti
trhu a ekologickych omezeni, kapitdl stagnaci jednoduSe nepfiijme. Silou svého
systémového designu se odklani od redlné komoditni produkce a mutuje v
hyperfinancializaci. Kapitdl se snazi reprodukovat sam sebe prostiednictvim cisté
abstrakce - dluhy, rizika, klimatické katastrofy a cenovou volatilitu proménuje v
obchodovatelna aktiva. Finan¢ni kasino neni selhanim kapitalismu; je to jeho logicky,
terminalni stav, kdy systém metastazuje do zcela Zivotné slepého, sebe-vztahujiciho se
mechanismu cisté extrakce.

Nase globalni civilizace v soucasnosti funguje na zakladé masivniho strukturdiniho
rozporu. Zijeme na omezené planetdé s omezenymi piirodnimi zdroji, kfehkymi
ekologickymi hranicemi a naléhavymi materidlnimi potifebami. Miliony lidi nemaji
pristup k odpovidajicimu bydleni, Cisté vodé, vyzivnym potravinam, zdravotni péci a
zakladnimu ekonomickému zabezpeceni.

Nase nejchytrejsi mozKky, naSe nejvykonnéjsi vypocetni infrastruktura a biliony dolart
v dennich kapitalovych tocich vSak nesméruji k feseni téchto zakladnich problémi
koordinace. Misto toho jsou uvéznény v paralelnim hazardnim kasinu, které je navrZeno
tak, aby presouvalo plovouci cenovky po digitalnich nasténkach, ¢imZ vybira transakéni
renty pro hyper-bohatou elitu, zatimco fyzicky svét chatra.

Vybudovali jsme systém, ktery téZbu zdrojii, lidskou prdci a preziti spole¢nosti povaZuje
za pouhy Sum na pozadi velké hry spekulativnich vynost. Byli jsme vysSkoleni k tomu,
abychom zaménovali likviditu financniho kasina za skute¢né ekonomické zdravi a trzni
hodnotu za skute¢nou lidskou hodnotu.

Dokud si neuvédomime, Ze tato abstraktni finan¢ni aktiva nejsou zdravou ani nezbytnou
soucasti lidského Zivota, ale spiSe toxickou, destabilizujici perverzi ekonomické
koordinace, zilistaneme uvéznéni v této destruktivni smycce zpétné vazby. Pricetna
civilizace se musi nakonec uplné odklonit od kasinové ekonomiky a opustit iluzi
spekulativnich trznich informaci ve prospéch primého, transparentniho a ekologicky
podloZeného pristupu k rizeni sdileného svéta, ve kterém skutecné Zijeme.



