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Otazky:
1  Sucasna menova politika, a pomohlo by zruSenie hotovosti?
Vyhody a nevyhody eliminacie hotovosti
Co je skutoény ,tradeoff* ?

2
3
4  Su krajiny v Europe, ktoré smeruju k zruSeniu hotovosti?
5

A aka je situacia v eurozéne?




Sucasna menova politika — nestandardné opat

Ekonomiky stale potrebuju dopytovy impulz. Sadzby su vsak blizke nule. Ako nizko sa da
ist’ ?

Zaroven kvoli znakom tzv. sekularnej stagnacie (nizky rast + nizka inflacia a la
japonsky scenar) je pravdepodobnost’ aj v budiicnosti dosiahnutia nulovych
rovnovaznych darokov zrejme citel'ne vyssia ako v minulosti (v minulosti odhadovana
pravdepodobnost’ len v 5%, po krize odhady aj napr. okolo cca 20% pre USA). Preto sa
mozno oplati ,investovat™ do znizenia bariéry pre negativne Urokové sadzby.

Urokové sadzby niektorych centralnych bank
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Sucasna menova politika — nestandardné opat

Mensie ekonomiky s relativne zdravym bankovym sektorom uz vyskusali Uroven

-----

okolo 0,75% (Svédsko, Svajciarsko, Dansko), zatial’ bez vacsich problémov.

Akademicky konsensus (?) ako najlepsie stimulovat’ ekonomiku menovou politikou:
- Negativne sadzby su lepsie ako tzv. forward guidance/zvysenie inflacného
ciela. A to je lepsie ako kvantitativne uvolhovanie (QE).

Odhad hodnoty mat’ elektronické peniaze (vs. hotovost) sa pohybuje niekde okolo
2% (1-3% poplatky pre karty, ECB odhad pre hodnotu mat’ moznost elektronickych
transakcii - 2,3%).

Smerodajnejsi je vsak odhad alternativnej investicnej prilezitosti
(hotovost' v trezore). Poplatky okolo 1% ?

Prirodzena bariéra pre negativne sadzby (pod cca -1%) je tak samotna

existencia hotovosti (hotovost’' garantuje nulovy Urok). Ak odstranim hotovost,
odstranim bariéru pre negativne uroky.

Zdr0|': ECB.



Akonato?

Akademicka debata

1. Zrusit’ hotovost'”:

hotovost’ nahradit’ elektronickymi
peniazmi a vydavat’ len velmi malé
denominacie (€5 a menej) alebo
predplatené karty

mozna implementacia: obc¢an by mal
Ucet v centralnej banke, vedeny ako
bezny Ucet v komercnej banke centralnej
banke garantovany centralnou bankou. A
kazdy ucet by mal k dispozicii debetnu
kartu, a centralna banka by stanovila
urokovu sadzbu na tento ucet.

2. Zdanit’ hotovost’:

dan z hotovosti méze byt’ vnimana ako
dan z nelegalnych aktivit a podporovat’

.....

nevyhody: potreba nahodnych kontrol,
sankcii, atd.

mozna implementacia: zdanenie zlomku
meny, ktora je identifikovana napr. podl'a
vyrobného Cisla

3. Vymenny kurz medzi hotovost'ou a
elektronickymi peniazmi:

Nulovy Urok pre hotovost, negativny
urok pre elektronické peniaze. Zaroven
vSak kurz pre elektronické peniaze bude
posilnovat’ (v jednotkach hotovosti).

Len elektronické peniaze by boli legalnym platidlom. VSetky vladne kontrakty a
dane a socialne davky by boli v elektronickych peniazoch.




Dosledky eliminacie hotovosti

Naklady zrusenia hotovosti:

« Vlyrazna Cast’ ziskov centralnej banky pochadza z drazobného (seignorage).
Ako sa bude financovat’ aby ostala nezavisla ?

 Musi sa zabezpecit’ pristup (dotacia) chudobnejsich obcCanov k elektronickym
peniazom

« Politické naklady (obcania nebudu chciet’ zmenu), strata moznosti anonymnych
operacii

Vyhody:

« Menova politika moze vyuzivat’' negativne urokové sadby

« Nizsie naklady s drzanim a manipulaciou hotovosti (platenie kartou znizuje
transakcné naklady, nizsie riziko lUpeze)

- VlyraznejSie znizenie nelegalnych alebo nezdanenych aktivit

Podl'a niektorych autorov by ekonomické naklady mohli byt’ pokryté
znizenim nelegalnych alebo nezdanenych aktivit.



Dosledky eliminacie hotovosti

A teda hlavny naklad (okrem politického kapitalu) moze tak spocivat’ v
strate anonymity pre aktivity ako napr. pozvanie partnera na obed (Ciastocné
rieSenie malé bankovky, bitcoin, atd’)

Benoit Coeuré (ECB):

1: Ak vSak politické naklady su vysoké, nie je lepSie ich minat’ napr. na
strukturalne reformy (tj, zvySenie priemerného rastu, ktoré znizi
pravdepodobnost’ potreby negativnych trokov).

2: ZruSenie hotovosti by malo byt’ vysledkom meniacich sa technoldgii a
spoloCenskych zvyklosti, nie odporucani hospodarskej politiky.




Krajiny uprednostnujice bezhotovostnu platb @

Svédsko: ,We don‘t accept cash"

. Svédsko prvou Eurépskou krajinou, ktord implementovala papierové
peniaze (1661), a teraz prvou, ¢o ich bude eliminovat’ (2017-2030)

« Podla analyzy Credit Suisse:
- viac ako 500 bank a ich pobociek prestalo akceptovat’ papierove
peniaze a 900 bankomatov bolo odstranenych (2010-2012)
* 4 zo 5 nakupov maju elektronicku formu, v maloobchode viac ako
95% predajov

- “If you have to pay in cash, something is wrong” — zakaznik musi
(v banke) vysvetlit' odkial' pochadzaju peniaze, ak plati v hotovosti

- A Svédsko nie je jedinou krajinou v regiéne, Dansko a Nérsko sa tiez
pridali ku krajinam, kde sa uprednostnuje bezhotovostnu platba.




Svedsko vs. eurozona

Dopyt po bankovkach viak v eurozéne narasta, zatial' o vo Svédsku klesa

Svédsko Eurozona
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Zdroj: ECB, Riksbank.



Aka je situacia v krajinach eurozony...

Zaujem o € bankovky stale narastd, aj ked’ zaujem o jednotlivé denominacie je rozdielny

€ Bankovky v obehu
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... @ MiMo eurozonu

Financna kriza stimulovala vacsi zaujem o € bankovky

Zaujem o € bankovky mimo eurozonu Predaj € bankoviek mimo eurozonu (= export)
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Zdroj: ECB.




Dolezitost’' platieb v hotovosti

Prieskum pre domacnosti: A prieskum pre firmy:

« velka Cast’ malych nakupov je « 62 % prijmu firiem je vo forme hotovosti
uskutocnena v hotovosti . 38% nikdy nepouZilo hotovost’ pri platbe

« Vo vSeobecnosti plati, ze Cim vySSia je vydavkov
platba, tym menej je pravdepodobné, Ze . Hotely a redtauracie maiju najvacsi obrat
bude uskutocnena v hotovosti a vydavky v hotovosti

Pomer obratu ziskaného v hotovosti podl'a sektoru
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1 2 3 4 5 6 7 8 9
1 hotels and restaurants 5 transport, storage
2 trade and repair and communication
of motor vehicles 6 agriculture and fishing
3 wholesale and retail trade 7 construction
4 services to businesses 8 manufacturng

or to persons 9 real estate

Zdr0|': ECB.
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