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Uvod

Zlaty standard je pojem, ktery je dodnes velmi zivy. Pro hodné lidi v soucasnosti je to
jen ptezitek dob minulych, jakysi barbarsky relikt. Jini zase soudi, ze zlato a zlaty standard
jsou jedinym moznym zpuisobem, jakym lze kryt ménu a pfedchazet tak krizim a zabranit
inflaci. V dnesnich vypjatych dnech ekonomické krize se opét zacina velmi pomalu a opatrné
hovofit o znovuzavedeni zlat¢ho standardu. Dokonce padly i zminky o Brettonwoodském
systétmu s poradovym c¢islem dvé. Jednalo by se tedy o znovuzavedeni systému, byt v
modifikované podobé, ktery zde fungoval pied 40 lety. Pocatky tohoto systému spadaji do
poloviny ctyficatych let minulého stoleti. A opét tento systém byl reakci na ekonomické
problémy, kterymi si prosel svét v minulych dekadach.

Tato prace se tedy zamétuje na vznik zlatého standardu a jeho dalsi vyvoj béhem prvni
poloviny 20. stoleti. Tedy v dobé, kdy se svétem zpravy §ifi pomoci telefont. Lidé k sobé
maji blize nez diiv, protoze krom¢ lodni a zelezni¢ni dopravy se pomalu zacinaji rozvijet
odvétvi leteckého a automobilového primyslu. Henry Ford a jeho systém pasové vyroby
vrhne svét do konzumni éry. Je objeven penicilin, kterym je moZzné 1é¢it dosud smrtelné
choroby. A je zde spousta dalsich a Gzasnych novinek jako rozhlas nebo televize. Ale tato
dekada ma i svou stinnou stranku, zejména rust nacionalismu a extremismu, ktery zméni tvar
celého svéta, dveé svétove valky a pro tuto praci asi to nejzasadnéjsi - hospodatské problémy.
Pravé tyto problémy a snaha o jejich feSeni transformuji podobu zlatého standardu. Tato
prace si klade za cil popsani onéch problému a pfiblizit reakce predev§im USA a castecné
Velkeé Britanie na tyto problémy.

Prvni ¢ast prace se zabyva vznikem zlatych penéz a jednotlivymi kroky, které se
musely uskutecnit, aby néco jako zlaty standard vibec mohlo fungovat. Je to tedy sménny
obchod, vznik penéz, a vjaké podobé fungoval zlaty standard a samoziejmé institut
centralnich bank, ktery byl jednou z pfi¢in zruSeni klasického zlatého standardu, hlavni
pfi¢inou byla ovSem prvni svétova valka. Druha cast se zaobird problematikou mezivale¢né
éry. Tedy postupu k feseni ekonomickych potiZi, a transformacemi zlatého standardu. Reseni
problematiky kolem Velké hospodaiské deprese, ktera probihala ve 30. letech. Coz bylo jen
vyusténi mnoha problému zlet minulych. V zavére¢né Casti se zamétuji na konferenci
V Brettonwoods a na novy mezinarodni ménovy systém, ktery byl na této konferenci stvoten.
Préace se snazi také popsat fungovani a cile nové vzniklych celosvétovych organizaci, které
mély a dodnes maji za cil podporu mezinarodniho obchodu, a také se snazi o podporu statu,

které maji ekonomické problémy.



Tato prace se snazi ptiblizit problematiku kolem zlatého standardu, popsat jeho vznik a
fungovani, jakymi transformace prochazel v prubéhu prvni poloviny dvacatého stoleti. Pro
zodpovézeni téchto otdzek mi poslouzily publikace pfednich ceskych i zahrani¢nich ekonomil,
za stézejni prace k tomuto tématu pokladam pojednani od L. von Misesho a M. Rothbarda
Z Rakouské Skoly. Jakozto liberalni ekonomové pfistupuji velice pozitivné k zlatému
standardu a vyzdvihuji jeho ptfednosti v kombinaci se svobodnym bankovnictvim. Pro prvni
Cast této prace byla neocenitelna kniha Zbynka Revanda Penize a zlato v kombinaci
s Centralnim bankovnictvim, tento autor se stavi k problematice zlatého standardu spiSe
negativné a neshledavd v ném vyhody, které v ném shleddvaji metalisté. Jeho prace je
zaloZzena na vysvétleni princt fungovani penéz a zlatého standardu a spiSe ukazat negativa a
nastolit otazky, které by si mél polozit kazdy zastance drahych kovii coby ménového kryti. Ve
své druhé publikaci uvadi pfesné fungovani a zdsady, na kterych by mélo byt vystavéno
centrdlni bankovnictvi. K vypracovani prace samoziejmé poslouzily vétsi ¢i mensi mérou i
dalsi publikace a autofi, ktefi m¢ inspirovali nebo jsou pfimo pouzity v textu. Zde bych jeste
rad vyzdvihl praci T. Sedlacka Ekonomie dobra zla, kterd mé v mnohém inspirovala a autor se
V ni dostava az k davnym principim fungovani ekonomie a pohlediim nasich ptedkid na tuto

problematiku.



1. Vznik penéz, svobodné bankovnictvi, zlaté standardy

Pro pochopeni problematiky zlatého standardu je dobré priblizit, jak vznikaji penize.
Jaké typy standardii jsou a samoziejme jak se vyvijeli zejména v USA a Velké Britanii, nebot’
praveé tyto dvé zemé budou diktovat smér, jakym se bude zlaty standard ubirat. A stejné tak

budou diktovat inovace v rdmci bankovniho sektoru.

1.1 Sménny obchod a vznik prvnich penéz

Od okamziku, kdy lidé zacali spole¢né obchodovat, se museli potykat v podstaté s
dvéma zékladnimi problémy. Tim prvnim byla sménitelnost a druhym problémem bylo uréeni
hodnoty vyrobku. Bylo tedy proto nutné najit néjaké vseobecné platidlo.

Z pocatku se ovSem tyto problémy nezdaly byt tak dramatické, protoze prvni obchody
se uzaviraly na malém prostoru s malym pocétem lidil. Pro takovéto obchody se pouZivala
sména piima. Tato sména je velice prostd, dva jedinci si navzajem vyméni zbozi, které vlastni
na zaklad¢ svych potieb. A zde mize vyvstat nékolik problémi: ned¢€litelnost, neshoda potieb,
problém nabidky a poptavky. To v podstaté znamenalo, Ze pokud nedoslo ke shodé¢, musela
jedna ze stran obstarat produkt ¢i sluzbu, o kterou méla zajem strana druhd. Coz mohlo
obnaset jeste¢ nékolik sménnych obchodii. Tato sména se tedy dala aplikovat pouze v malém
taktka rodinném kolektivu, byla relativné narocna a brzdila ekonomicky rist spole¢nosti.

Bylo nutné tedy piekonat problém s délitelnosti, shody potieb, nabidku a poptavku.
Dalsi nemén¢ dileZitou véci byla nerovnost obchodu. M. Rothbard vyvraci dlouho uznavanou
tezi 0 rovnosti, tedy to, ze lidé povazovali své zbozi stejné hodnotné, protoze podle néj je
sménny obchod zaloZen pravé na nerovnosti’. V praxi to znamena to, Ze jedna strana si ceni
vice ¢i méné svého zboZi nez strana druha.

A pravé s piekonavanim téchto komplikaci pii obchodu se vyvinula sména nepfima.
Tento druh smény se neprovadi jiz skrz prostfedniky, ale k obchodu se pouziva vSeobecné
uznavany prostfedek smény. Tim mutze byt prakticky cokoliv, tyto prostiedky byly rtizné
podle doby a mista, téchto platidel miize byt i vicero zaroveni. Nicmén¢ se Casem ustalilo
nékolik atributii: nemély by snadno podléhat zubu Casu, mély by byt relativné vzacné a jejich

ziskani by mélo byt narocné®,

! P¥evazné na trovni tlupy, kmene, osady.

2ROTHBARD, N. Penize v rukou statu, Jak vidda znicila nase penize. 1. vyd. Praha: Liberalni institute, 2001,
str. 27.

3 Vzécnost &i obtizné ziskani zaruuje jistou ochranu proti inflaci, ktera tak nebude pfilis velka.
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Casem lidstvo pfislo na to, e idealnim nositelem hodnot jsou kovy, dalsi vyvojem se v
podstaté ustdlily pouze tfi: méd, stiibro, zlato. A to zejména diky skvélym fyzikalnim
vlastnostem. Obtiznost pii ziskavani téchto kovii urcila i jejich vyuziti. Méd’ se vyuzivala pro
mince malé hodnoty, problematicky byl ovSem smény kurz vici stiibru a zlatu. Proto byly
postupem ¢asu médéné mince vytlaCeny, mincemi ze stiibra a zlata.

»Penize nemohou vzniknout tak, Ze se nékdo rozhodne penize z neuzitecného materialu
Vytvorit ani tak, Ze viada nazve ,,penézi“ kousky papiru... Jedinym zpiisobem jak tomu miize
dojit je, zZe cely proces zapocne pouzivanim uzitecného zboZi ve vyménném obchodé a
naslednym ndriistem poptdavky po tomto zbozi jakozto prostiedku smeny, ktera doplni puvodni
poptavku v daném zbozi za ucelem jeho primého vyuzivani. (napr. Poptdavka po ozdobach v
pripadé zlata.)

Penize jsou tedy jen prostfedek smény, zbozi, ktery lidem usnadituje obchod. Nebot’ se
jimi snadno vyjadiuje hodnota véci a sluzeb. A pravé zapominani na to, co penize jsou, V

novodobych dé&jinach zptsobilo celou fadu problémd.

1.2 Prvni plnohodnotné mince, mincovny, statni monopol

Prvni penize v podobé& minci se objevily 2700 let pfed nasim letopoctem v Lydské fisi.
Nazyvaly se ,,dumpy* a byly vyrobeny z bilého zlata (elektra®), ale k prvnimu cejchovani
minci doslo az o roku 660 pred nasim letopoctem.

,Slo o plnohodnotné mince, kde se obsah drahého kovu v minci — vnitini hodnota — v
zasadé rovnal kupni sile mince. ®

Pravé kvuli skvélym chemickym a fyzickym vlastnostem, se staly ze stiibra a zlata
prvni mince. Ale je zde i dalsi faktor, ktery je dilezity, a tim je maly vyskyt téchto kovi, diky
kterému jsou tak vzacné. I velice malé mnoZstvi ma velikou kupni silu. Sila penéz, a rozvoj
zemé& byl Uzce spjat se zlatymi nebo stiibrnymi rezervami. Zbyn¢k Revenda ve své knize
uvadi, Ze je to zaroven jedno z ,,prokleti* zlata:

, Zemé s bohatymi zlatymi nalezisti a/nebo uspésné pri vilecnych tazenich mély vice
zlata pro meénové ucely, resp. Vice penéz, a mohly se za jinak stejnych okolnosti rychleji

rozvijet. Vazba mnozstvi penéz na zdsoby tohoto nerostného bohatstvi je ponékud

"nespravedliva”, o vazbé na schopnost vyhravat vailky a loupit zlaté poklady nemluveé. *’

4 ROTHBARD, N. Penize v rukou stdatu, Jak vlada znicila nase penize. 1. vyd. Praha: Liberalni institute, 2001,
str.28.

® P¥frodni slitina v poméru 3/5 zlata na 2/5 sttibra.

8 REVANDA, Z. Penize a zlato. 1. Viyd. Praha: Management press, 2010, str. 56.

"REVANDA, Z. Penize a zlato. 1. Viyd. Praha: Management press, 2010, str. 56-57.
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Samoziejmé zde také sehral svou tlohu panovnik, ktery stanovil, jaky podil drahého
kovu bude ur¢en na zpracovani v mincovnach, popfipadé nakupy samotnych mincoven.

Fungovani mincoven je ¢asto spojeno s monopolem panovnika. To bylo dano tim, Ze
panovnikovi ze zadkona patiilo veSkeré zlato (stfibro), které vzeslo z jeho zemé. Samoziejme
totéz platilo 1 pro kofist z valeCnych vyprav.

Razba minci tedy méla dvé roviny, v té prvni byly mince razeny mincovnou, ktera
patfila panovnikovi a s tim ovSem souvisely zna¢né naklady souvisejici se ziskanim zlata. V
piipadé¢, Ze panovnik disponoval zlatymi doly, nebylo to tak nakladné, nebot’ jeho naklady
byly spjaty s platy mincmistrii, ndkupem stroji a samoziejmé& v neposledni fadé platem
délnikim v dole, popiipadé stravou pro otroky. KdyZ se ovSem na izemi statu nenachazelo
zlato, panovnik jej musel bud nakoupit, nebo ziskat valecnou vypravou, coz je velice
nakladné jak na material, tak na lidské zdroje.

,,Celkové ndklady zlatych minci se mohly pohybovat v teoretickém maximadlnim
rozsahu od téméer nuly az po 99% zlata pouzitého na razbu. “®

Ve druhé roviné mohl panovnik svéfit razbu minci soukromim mincovnam. Jeho zisk

% Zisk mincovny byl poté odvozen od vyse emisni dang, a také

poté plynul z emisni dang.
néakladl na pofizeni zlata. Zlato se nakupovalo na zlatych trzich, nebo se ptimo odkupovalo
od majitelt zlata.

Obecné ovsem platilo, Ze panovnik mél z razby minci vzdy zisk, zatimco soukromé
mince byly limitované emisni dani a naklady spojenymi se ziskanim zlata. Vladci mohli
zakazovat nebo naopak povolovat obchodovat pouze v ur¢itych ménach. Mohli také uvalovat
cla na cizi mény, navic timto zpiisobem mohli do jist¢é miry kontrolovat pohyb obyvatel. A
samoziejmé vladni kontrola nad penézi umoZznovala panovnikovi provadét inflacni ¢i deflaéni

opatfeni, a to zménou poméru drahého kovu v mincich nebo stazenim mince z obé¢hu,

nahrazenim jinymi a podobné.

1.3 Zlaty standard a cesta k mono-metalickym systémiim

Zlaty standard je ve své podstaté kombinaci standardu zlaté mince papirovych penéz
sménitelnych za zlato, nebo se také miZe jednat o standard zlatého slitku. Stejné jako lidstvo,
tak 1 podoba zlatych standardli prodé¢lala evoluci. Je nutné si uvédomit, Ze tyto zmeény

probéhly ve vSech statech. Mohlo se 1 stat, Ze v jednom staté byl uplatiovén jiny druh

8 REVANDA, Z. Penize a zlato. 1. Viyd. Praha: Management press, 2010, str. 56-57.
9 Znamenalo to ov$em to, Ze panovnik se musel vzdat svého monopolu nad drahymi kovy. Nicméné i piesto si
panovnici ¢asto ponechavali vyhradni pravo na nové objevené zlato.
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standardu nez ve staté sousednim. Pfiblizovani jednotlivych typu je dulezité pro pochopeni
zavedeni monometalickych standardi. V pfipadé nékterych statli se nemusi jednat o zlaty, ale
stfibrny standard. Nekteré staty kombinovaly zlaty se stfibrnym standardem, ale nakonec se
ve Velké Britanii a USA ustalil nazor, Ze nejlepsi bude, kdyz se zavede jednotny zlaty
standard pro kryti mény. V nasledujicich ¢astech se pokusim rozepsat chronologicky za sebou

jednotlivé typy se struénym popisem.

1.3.1 Standard zlaté mince

Jedna se o nejstar§$i formu zlatého standardu, kterd vyuzivd plnohodnotné ¢i
neplnohodnotné mince ze zlata. I tento standard mél v podstaté¢ dvé varianty: ,, Prvni
variantou byl obéh plnohodnotnych minci s vy$simi nomindlnimi hodnotami, pricemz v obéhu
byly také drobné neplnohodnotné mince ¢i dokonce mince z beznych kovii sménitelné podle
nominalnich hodnot.“*° V praxi to oviem znamenalo, Ze v ptipadé platby neplnohodnotnou
minci'! mohl prodavajici pozadovat vétsi cenu za svoje zbozi ¢i sluzby nez v piipadg, kdyby
ucastnik smény dostal zaplaceno plnohodnotnymi mincemi.

., Druhou variantou byl soubézny obéh zlatych minci v klasickych bankovkach ci
bankovek emitovanych centralni bankou s povinnym plnym, tedy stoprocentnim krytim zlatem,
popiipadé stdtovky.“‘?> Druha varianta sebou oviem piinasela problémy spojené pravé s

papirovymi penézi, diky kterym se ¢asem omezovalo kryti zlatem a také jejich sménitelnost.

1.3.2 Standard zlatého slitku

Tento systém vznikl jako odpovéd’ na nedostateCnou nabidku zlata pro ménovée tcely.
Tedy neschopnost stoprocentniho kryti bankovek zlatem a s tim spojeny problém
sménitelnosti. Doslo k omezeni moznosti sménovat bankovky za zlato. Byly stanoveny limity,
do kterych se majitelé penéz museli vejit, a lidé pod limitem neméli narok sménovat své
penize za zlato. Diky této restrikci bylo mozné snizit procentuelni kryti zlatem. V podstaté to
byl prvni systém, ktery umoZznoval uvoliiovat do ob&hu penize s netiplnym krytim, ¢imz mohl

byt zvétsen obéh penéz v ekonomice, bylo-li to zapotiebi.

1.3.3 Standard zlaté rezervy
Diky ekonomickému rustu a pokroku bylo nutné, aby se zménil i ménovy systém.

Kwvili zvysené poptavce po penézich bylo nutné upravit zpusob kryti penéz. Byl tedy stanoven

10 REVANDA, Z. Penize a zlato. 1. Viyd. Praha: Management press, 2010, str. 89.
11 Popiipadé i minci z b&Znych kovil.
12 Tamtéz.
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spodni limit kryti zlatem k poctu emitovanych bankovek, ale byly samoziejmé i dalsi
moznosti jak zvysit velikost emise penéz. Zaprvé mohlo jit o nakup zlata, zadruhé snizeni
relativni vySe zlatych rezerv, nebo zde byla jeSté posledni moznost, snizeni kryti zlatem —
snizeni zlatého obsahu.

V tomto typu standardu také nebylo povinnosti bank sménovat penize za zlato, jedinou

vyjimku tvofily centralni banky. 13

1.3.4 Standard zlaté devizy

Jedna se o standard, ktery je spjat s penézi emitovanymi vyhradné centralni bankou.
Zatina se uplatiiovat v dob¢, kdy staty nejsou schopny své penize kryt zlatem, popiipadé ani
kryt nechtéji, byt penize vykazuji stale formdlni vazanost na kryti zlatem. Toto ovSem
neplatilo pro vSechny staty, nebot’ nékteré staty i za fungovani tohoto systému umoznovaly
svym obyvatelim sménovat penize za zlato.

Limity, které by brzdily stat v emitovani penéz, byly odstranény. Nebylo tedy nutné
navysovat zlaty poklad statu pro pfipad nutnosti emitovat dals§i obézivo, coz samoziejmé do
jisté miry bylo pozitivni, nebot’ se tim dala korigovat ekonomika. Nesmélo ovSem dojit k
tomu, ze by emise penéz méla zplsobit vyraznéjsi inflaci. Navic v této dobé mély penize
formu statovek a obchodnici méli zakonnou povinnost pfijimat tuto ménu. Coz zpisobovalo
problémy zejména v zemich, ve kterych bylo stdle mozné sménit penize za zlato. To vedlo k

ekonomickym problémiim a nakonec i1 ke zméné ménového systému.

1.3.5 Standard zlaté mény

Tento typ standardu byl zaveden aZz po 2. svétové valce. Je uzce spojen s
Brettonwoodskou konferenci a se vznikem organizaci jako Mezindrodni ménovy fond a
Mezinarodni banka pro obnovu a rozvoj. Tento systém se da také oznacit jako zlaty dolarovy
standard, protoze vSechny staty mély takika fixni smény pomér vuci dolaru a dolar byl
Castecné sménitelny za zlato. Byl také stanoven pfesny pomér dolaru k zlatu a to v poméru 35

dolarii za jednu tréjskou unci. Soukromy sektor mohl obchodovat pres londynsky zlaty trh4,

13 Asi nejlepsim piikladem standardu tohoto typu je Geskoslovenska koruna. Kdy byly v roce 1919 ptijaty zakony
na vytvoreni zlaté¢ho pokladu. byl uvalen zakaz na vyvoz zlata. Ale ani v tomto pfipad¢ nebylo mozné smeénit
penize za zlato.

14 London gold fixing: Tato organizace ma jiz dlouholetou tradici v uréovani ceny zlata. Jeji fungovani bylo
poprvné preruseno az v roce 1931, kdy byl zrusen zlaty standard. Obnoveni londyského fixingu nastalo az v
roce 1954. Posledni fixing na cené zlata byl stanoven na 8,1 libry za unci, pfi obnoveni byl stanoven na 12.8
libry, coz mélo odpovidat jiz zminénym 35 dolariim za unci.
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1.4 Cesta k mono-metalickému standardu ve Velké Britanii a USA

Jedna se o obdobi posledni tretiny 19. stoleti az do vypuknuti prvni svétové valky.
Toto obdobi je popisovano jako velmi stabilni, kdy svétova ekonomika stoupala vzhtru.
OvsSem 1 na toto obdobi jsou odlisSné ndzory. Prvni jiz zminény nazor zastavaji metalisté,
zatimco jejich odpurci tvrdi, Ze standart byl tak ispésny praveé diky silné ekonomice a jejimu
ristu. Zamétim se zejména na dvé zemé, které dramaticky zptisobem ovliviiovaly déni kolem

zlata v nasledujicich dekach, Velkou Britanii a USA.

1.4.1 Velka Britanie

Az do zacatku 18. stoleti se zde tedy vyskytovalo n€kolik kovi, ze kterych se vyrabély mince:
méd’, stiibro a zlato. Jejich Cetnost v jednotlivych zemich byla ovlivnéna predevSim nalezisti
drahych kovi. Ale v obchodu béznych lidi dominovaly pievazné stiibrné mince v kombinaci s
méd’aky. To vSe se ale zménilo v roce 1717 v Anglii. Doslo k tomu chybou ve vypoctu, ktera
$patné stanovila kurz mezi zlatou guineou a stiibrnym Silinkem. Isaac Newton, mincmistrt®,
stanovil novy pomeér: jedna zlatd guinea je rovna jednadvaceti sttibrnym Silinkiim. Tento novy
pomér zna¢né podhodnotil stiibrné mince a ty zacaly pomalu mizet z obéhu. Tyto mince
nebyly pietavovany, ale byly uskladnény. V Britanii se tedy bimetalovy standard zacal ménit v
mono-metalicky. Tento standard se rozsifil do svéta diky dominanci Anglie béhem
pramyslové revoluce. A diky koloniim a mezindrodnimu obchodu se zlatd ména $itila do
celého svéta.

Dalsi upravy v druhé poloving 18. stoleti zavedl ekonom David Hume. Upravil
dosavadni pravidla zlatého standardu a charakterizoval jeho zékladni rysy, jak uvadi Struz a
Sudynka®®:

- volny ob&h zlatych minci, které jsou zpocatku zakladni formou penéz, avsak pozdé&ji
jsou stale doplitovany penézi neplnohodnotnymi, mincemi z jinych kovii, bankovkami

a statovkami,

- volnd vyména papirovych penéz za zlaté mince podle nomindlni hodnoty, ktera je
urcena zakonem,

- préavo razby plnohodnotnych zlatych minci se zdkonné stanovenym zlatym obsahem
pro stat i soukromniky,

- svobodny pohyb zlata ze statu do statu formou minci a slitkd.

Systém tedy byl zalozen na svobodné razbé penéz s minimalnimi zasahy statu. V

15 Oficialni anglicky ndzev: Minister of the Mint.
16 STRUZ, J.; STUDYNKA, B. Zlato zlato zlato: Od magie aZ po finanéni spekulace. 1. vyd. Praha: Mlada
Fronta, 1985. str. 142.
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tomto piipad¢ stat dohlizel na pravost minci a uroval pomér zlata k ostatnim kovim pfi
razb¢. Tyto principy polozily zaklady pro obdobi systému klasického zlatého standardu.

V roce 1816 byl v Anglii obnoven zlaty standard, jiz roku 1821 se mohly bankovky
opétovné sménovat za zlato. A v roce 1844 ziskala Bank of England monopol na emisi
bankovek. I nadale bylo mozné ziskat povoleni pro obchodni banky k emisi vlastnich
bankovek, nicméné byla zde tvrdd omezeni a nafizeni. VSe sméfovalo k centralizaci
bankovniho systému a to i tim, Ze ménové zlato zacalo byt uskladiiovano v centralni bance.

Diky zdmotskym koloniim se myslenky zlatého standardu rozsitily do celého svéta
diky britské mén¢. V této dob¢ by se libra dala ,,srovnat” s dnesnim dolarem ¢&i eurem, nebot’ z
Londyna bylo hlavni obchodni centrum a navic Velkéa Britanie disponovala ménou, ktera byla
kryta zlatem. To, ze Velka Britanie poskytovala hodn¢ pajcek, se odrazilo ve dvou rovinach: v
odlivu penéz ze zemé& a V nizkém kryti zlatem. Diky enormné vysokym pajckam do
Argentiny, Francie, Némecka a Ruska se nafoukla obrovska bublina, ta praskla v momentg,
kdy staty prestaly byt schopné splacet své vysoké dluhy vuci Velké Britanii. Banky na to
reagovaly zvysenim trokovych sazeb, coz mélo za nasledek pouze zhorSeni situace, nebot’ se
tim zpomalil ekonomicky cyklus. Ve Velké Britanii se tedy v roce 1889 délo néco, co se bude
dit 1 v USA o par let pozdéji. Ale je tady jeden podstatny rozdil.

Panika vyvolana u klientd bank je pfinutila vybirat své vklady, nejhiife postizena
banka Baring Brothers byla na pokraji krachu. V tento kriticky okamzik ovSem pomohl
bankovni diim Rotchildi a ostatni londynské banky, v cetné Bank of Englad. Ale 1 pfes
rychlost jakou byla banka zachrdnéna, utrp€la povést libry a tim i1 povést Londyna coby
bezpecného finanéniho ptistavu.

Tabulka 1: Vyvoj zlatého standardu ve Velké Britanii’

Rok Velka Britanie

1717 |Zlaty standard — fixace 21 Silink za jednu zlatou guineu (4,25 libry za trojskou unci
zlata)

1797 | ZruSeni sménitelnosti papirovych bankovek za zlato (Napoleonské valky)

1816 |Oficialni obnoveni zlatého standardu (The Coinage Act)

1821 |Obnoveni sménitelnosti papirovych bankovek za zlato

1844 | Zavedeni limitd emise bankovek centralni bankou

1914 | Zruseni zlatého standardu (Prvni svétova valka)

1" REVANDA, Z. Penize a zlato. 1. Vyd. Praha: Management press, 2010, str. 106.
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1.4.2 Spojené staty americké

Ve spojenych statech byly v letech 1863-1865 pitijaty zakony, které mély podporit
rozvoj obchodnich bank na celém uzemi. Také tyto zakony stanovaly danové sazby pro banky,
které vydavaly své vlastni penize. Tyto kroky mély za cil odebrat emise bankovek malym
lokalnim bankam. A emise penéz ponechat jen v bankach, které ptsobily celostatné, ¢imz
doslo k centralizaci.

Byla urc¢ena pravidla, jak maji penize vypadat, a také musely byt piijimany vSemi
bankami bez rozdilu. Totéz platilo i pro obchodniky. Zde lze najit zrod podoby dnes$niho
dolaru. Bankovky musely byt kryty zlatem poptipadé stiibrem*®. Uplné kryti nebylo potiebné,
nebot’ mohly byt kryty i dluhopisy. Aby bylo zajisténo fungovani a dodrzovani téchto novych
reguli, byl zfizen specialni urad Office of the Comptroller of Currency.

Vse nasvédCuje tomu, Ze t0 bylo pouhou ptipravou na prechod k mono-metalickému
systému. Tedy na systém, kdy byl dolar pevné spjat se zlatem. Pattfi¢né zdkony byly schvéleny
v roce 1873 a nabyly platnosti 1879. Jelikoz stale byly v ob&hu stiibrné mince, byl stanoven
jejich pomér na 16:1 vuci zlatym mincim a bankovky jiz byly vazany pouze na zlato.

Ale stejné tak jako ve Velké Britanii, 1 v USA byl tento pfechod spojen s problémy
v ekonomice, a to i pfes dostatek zlata a stiibra. VSechny tyto kroky mély nastolit cenovou
stabilitu. V praxi to ovSem znamenalo, Ze ceny se pohybovaly nepravideln¢ a neptedvidatelné.
Zacalo dochazet k deflaci, nebot’ nové ziskané zlato a stfibro z nalezist' se nepromitalo do
celkového mnoZstvi obé&ziva. Navic ptijeti novych ménovych zakontl bylo $patné nacasovano,
protoZe se prave v této dobe promitly problémy evropskych statll, a to zejména v cen¢ akcii a
také v podob¢ bankrotli. Bankroty zptsobovaly vétsi miru nezaméstnanosti a dochazelo 1 ke
stietim s policii.

Tyto problémy a neustdly odlivi® zlata ze Spojenych Stati vedl ke zvySovani
urokovych sazeb, bez ohledu na dal$i ekonomické ukazatele. To mélo pak za nasledek velice
dramatické zpomaleni ekonomického cyklu. Toto zpomaleni vedlo aZz ke krachu velkych
akciovych spolecnosti, tyto pady vyvolaly paniku na burze cennych papirti a vyustily az v
runy na banku?.

Situace byla velice vazna a spojené staty se mezi roky 1893 — 1898 potacely v tézké

18 To vychazi z americké Ustavy: ,, ... razit penize, vyddavat bankovky, platit dluhy ni¢im jinym ne? zlatem a
stiibrem... “ Tento ¢lanek ustavy nebyl nikdy pozménén.

19V roce 1891 bylo vyvezeno vice zlata neZ v predchazejicich 25 letech.

20 Jedn4 se o situaci, kdy banka se stava v o¢ich klientd insolventni a ti zaénou hromadné vybirat svoje vklady.
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recesi’’. Navic nebyla problematicka situace jen v soukromém sektoru, ale i ve sféfe
vetejnych financi. Doslo k rastu schodki, ktery se vlada snazila fesit tim, ze je kryla penézi
nad zlatym limitem, coz vedlo k dalSimu odlivu zlata.

V roce 1895 byla situace jiz velice kriticka, mnoho bank krachovalo a nebyl zde
nikdo, kdo by jim pomohl?2. Spojenym statim nemohla pomoci ani Evropa, kde cela fada
statd byla stizena podobnymi problémy. Situace se nakonec uklidnila poté, co se USA povedlo
vyjednat ptjcky od velkych evropskych bank. ,, Rozhodujici zasluhu na vyjedndvani piijcek
meél americkou verejnosti spise nenavideny bankér J. P. Morgan a v Evropé velkou roli sehrali
Rothschildové. Slo o zdchranu zlatého standardu bez vétsich ohledii na ekonomicky vyvoj, a
tedy o ,,udrzeni Americami na kiizi ze zlata. “ % Situace se poté uklidnila, ale k drobn&jsim
vykyviim dochézelo az do prvni svétové valky.

Asi nejdramaticté)si prabéh méla krize z roku 1907, kdy diky burzovnim machinacim,
které zpusobily kolaps burzy, zkrachovala jedna z nejvétsich bank. Tento krach zptsobil, Ze
panika se Sifila dal na dalsi banky a investi¢ni firmy. Opakoval se run na banku a opét banky
nebyly schopné reagovat, natoz vyplacet svym klientim jejich pohledavky. Celou situaci opét
zklidnil az J. P. Morgan, ktery poskytl bankam ptijcky. Tato krize ve stinu jiz zminéné krize z
90. let 19. stoleti se stala tim klicovym impulzem pro vytvotfeni Federalniho rezervniho

systému.

2L Doslo k mohutnym protestnim akcim, na jejichZ rozehnani musela byt nasazena arméda. Dochézelo napiiklad
i k pfepadavani mensich mést hordami nezameéstnanych, k témto udalostem doslo pfi pochodu Coxeyova
vojska z jedné strany Washingtonu na druhy.

22V této dobeé totiz jesté neexistovala zadnd centralni banka dnesniho typu, ktera by mohla nabidnout pomoc.
Nicméné tato krize se stane divodem vzniku takové instituce na uzemi USA.

2 REVANDA, Z. Penize a zlato. 1. Viyd. Praha: Management press, 2010, str. 108.
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Tabulka 2: Vyvoj zlatého standardu ve Spojenych statech?*

Rok Spojené staty americké

1792 | Definovani dolaru ke zlatu a stiibru (bimetalismus; The Coinage Act);pomér Ag:AU = 15: 1

1834 | Nové definovani dolaru ke zlatu i stfibru (bimetalismus); Ag:Au=16:1 (az do roku 1933)

1863 | Zahajeni centralizace emise bankovek (National Bank Act)

1879 | Zavedeni zlatého standardu (demonetizace stfibra); zakon z roku 1873

1900 | Zavedeni sménitelnosti dolaru za zlato (20,60 USD / t. o.; Gold Standard Act)

1913 | Zalozeni Federalniho rezervniho systému (minimdalni kryti bankovek zlatem; 40%)

1933 |Devalvace USD z 20,67 / t. 0. Na cenu 35,00 / t. 0.; zruSeni pevného poméru Ag:Au

1933 | Soukromé subjekty — zdkazy drzby ménového zlata, povinnost prodeje zlata bankam (20,67
USD/t.0.)

1971 | Zruseni sménitelnosti dolaru za zlato, konec standardu zlatého dolaru, devalvace (38 USD /
t.0.)

1.5 Centralni banky, svobodné bankovnictvi

Dalsim dilezitym bodem ohledn¢ zlatého standardu a ménové politiky je problematika
centralniho ¢i svobodného bankovnictvi. Oba dva systémy v sob& odrazeji dobu a typ zlatého
standardu, ve kterém vznikaly. Oba systémy jsou dobré, ale kazdy se hodil pro jinou dobu a

jiné okolnosti.

1.5.1 Svobodné bankovnictvi

Systém svobodného bankovnictvi stoji na velice jednoduchych principech a nefiguruje
vném zadnd centrdlni banka, protoze v takovémto systému neni zapotitebi. Penize jsou
emitovany soukromymi bankami. Banky emituji penize na zaklad¢ kryti zlatem poptipadé
jinou komoditou ¢i komoditami, a bankovky ¢i mince jsou za né plné sménitelné.

Tento systém velice dobfe fungoval v minulosti, protoZe neexistovaly digitalni penize.
Kontrola obchodnich bank se omezovala jen na zakladni dodrzovani pravidel, ktera byla
stanovena na emisi penéz.

Ale tento systém ma i svoje stinné stranky, protoze se jednd o jednostupnovy bankovni
systém®bez piitomnosti centralni banky, kde banky mezi sebou voln& soutézi a jejich
bankovky jsou pIn€ ¢i omezené kryty zlatem a jsou plné¢ sménitelné. Banky nebyly schopny

zajistit stabilitu kupni sily svych penéz, protoze ta se odvijela od velikosti zlatych zasob a

24 REVANDA, Z. Penize a zlato. 1. Vyd. Praha Management press, 2010, str. 108.

% Tento systém z pravidla funguje bez centralni banky, a veskeré ukony v bankovnim sektoru, véetné emitovani
penéz provadéji komeréni banky. Vyjimku tvofi ekonomiky kde je centralni planovani, v takovych ekonomikach
je i centralni banka, ktera ovSem neni oddélena o bank komerénich a fidi jejich Cinnost.
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kryti bankovek. A v piipad¢, ze banka udélala Spatné rozhodnuti, naptiklad zainvestovanim do
nevhodného projektu ¢i Spatné zvolenym nakupem smének, mohla se dostat do situace, kde
ztratila diveru vefejnosti. Jeji penize prestaly byt likvidni a celd situace mohla vygradovat az
do vyhlaseni bankrotu instituce.

Ovsem muzeme na to pohlizet i tak, Zze pouze banky se schopnym vedenim mohly
vydrzet a obstat v konkurenci, a tim také prokazat svou hodnotu. Diaveéra klientt v tyto
instituce musela byt skuteéné zaslouzend a opodstatnénd. S troskou nadsazky da hovofit o
piirozeném vybéru v ramci bankovniho sektoru.?

Tento systém fungoval velice dobie v dobé, kdy bank nebylo takové mmnozstvi,
popftipadé se jednalo pouze o banky s lokalni psobnosti. Ale s pfichodem nadnarodnich bank
a komplikovanosti transakci, snahami o co nejvétsi centralizaci bankovniho systému, se
vznikem obchodnich bank s vyhradnim monopolem na emise hotovostnich penéz a se snahou
mit instituci, kterd by tlumila nebo dokonce zabranovala ekonomickym vykyvim je ziejmé,

ze bylo nutné vyvinout novy a sofistikovany systém.

1.5.2 Centralni bankovnictvi
Tento systém se vyznacuje dvoustupiiovym bankovnim systémem?’, nicméné to neni

vzdy podminkou. Dal§im charakteristickym rysem je emisni monopol?®

na vydavani
hotovostnich penéz. Provadi také ménovou politiku, reguluje inflaci a deflaci a dohlizi na
cenovou stabilitu. A samoziejmé také provadi regulaci v ramci bankovniho systému. Hlavnim
divodem vzniku prvnich bank je pravé emise minci a bankovek.

Ovsem pii vzniku prvnich centralnich bank nehrala emise penéz tak vyraznou roli.
Prvni divody byly zejména: ,, Financni zdjmy vlddy, panovnika, mit viastni banku, kterd
doplni chybéjici zdroje ve statni pokladné a také zajem vlady, ¢i panovnika soustredit veskeré
pohyby financnich prostiedki, které se tpkaji statni pokladny do viastni instituce. “?® Z toho je
jasné patrné, Ze prvni centralni banky slouzily spiSe jako bezpecné ulozisté pro vladni finance.
Navic moznost, ze si panovnik mohl kdykoliv ptjcit penize z vlastni banky, vedla v mnoha

ptipadech k zdrcujicim ekonomickym vysledkim.

% V/ takovém to systému by teoreticky mohly i podniky V pfipadé dostate¢ného kryti vydavat svoje vlastni
firemni penize, které mohly byt akceptovany jak ve firemnich obchodech, tak i mezi ostatnimi obchodniky, ¢i
institucemi. Zalezelo na diveéryhodnosti a velikosti kryti. V socialistickych statech ¢i diktaturach bylo béznou
praxi, Ze centralni banka fidila banky obchodni.

27 Tento systém funguje na principu oddéleni centralni banky od bank komerénich. Centralni banka se stard o
makroekonomické funkce, jako je nastavovani urokovych sazeb a dohled nad ménovou stabilitou. Zatimco
komer¢ni banky se staraji o mikroekonomické funkce, poskytovani Gvérti soukromym osobam ¢i podnikdm.

28 Ma vysadni a vyhradni pravo k emisi penéz.

2 REVENDA, Z. Centrdlni bankovnictvi. 2. rozsitené vydani, Praha: Management Press 2001, str. 27-28.
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Novodobé centralni banky zacaly vznikat az s potfebou stati mit jednotnou emisi
penéz a s ni spojena centralizace bankovnictvi. Pozd¢€ji se k této potiebé pfipojila i touha
dohlizet a regulovat bankovni sektoru a fidit provadéni ménové politiky tak, aby se zabranilo
kupiikladu ekonomické krizi. ,,V nekterych statech dokonce centralni banky vznikaly na
zdakladé poptavky po mezibankovnim zavictovani. “® Tak vyvstala poptavka po co nejvyssim
stupni bezpecnosti, idealn¢ statem garantovanym, praveé diky vétsi mife mezibankovnich
transakci. Navic centralni banka mohla poskytnout pomoc Vv pfipad€ potieby bankam, které ji
potiebovaly na zakladé vkladu, rezervy, jez byla sloZzena centralni bance.

Jako prvni zasady a principy fungovani centralnich bank zformuloval Montagu Collet

Norman:3

- Nekonkurovat jinym bankdm v obchodni ¢innosti a investi¢nich aktivitach.

- Netrocit vklady pfijimané od obchodnich a dalSich bank.

- Byt nezévislou instituci, ale také provadét operace pro vladu.

- Byt bankou pro ostatni domaci banky a podporovat rozvoj jejich ¢innosti (v podobé
vhodné stanoveného regula¢niho ramce).

- Pusobit jako zalc¢tovaci centrum pro domaci banky.

- Sbirat potfebné informace o doméacich bankidch a monitorovat vyvoj bankovniho
systému jako celku.

- Mit opravnéni rozhodovat o uvérovou pomoc bankam.

- Sledovat cil zdravé mény.

- Podporovat zdravi, bezpecnost, spolehlivost a efektivnost bankovniho systému v zemi.

- Podporovat efektivnost, inovace a divéryhodnost finan¢nich trha.
Ackoliv tyto definice uvadéji centralni banku jako nezavislou, svym zplsobem

apolitickou zalezitost, realita byla jina. Nebot’ centralni banka pomaha politiki a tim se

stavd politickym nastrojem, ktery rozhodné¢ nemulze zlstat nestranny a vzdy bude

prosazovat takovou ménovou politiku, jakou uzna vlada za vhodnou.

1.5.3 ZalozZeni FED a konec svobodného bankovnictvi
vyvoj kolem zlaté standardu skrz ménovou politiku dolaru, kterou provéadéla. Proto je velice
dulezité si ptiblizit okolnosti a diivody, za jakych byla zalozena a princip jejiho fungovani.

Roku 1913 byla odstartovana reforma finan¢nich instituci v USA, a dusledky tohoto

30 REVENDA, Z. Centrdlni bankovnictvi. 2. rozsitené vydani, Praha: Management Press 2001, str. 27-28.
31 Tamtéz
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rozhodnuti se prenesly béhem let do celého svéta. ,, Roku 1913 byl zalozen Federalni rezervni
system:. Skladal se z dvanacti regiondlnich bank, které nominalné viastnili soukromi bankéri,
ale ve skutecnosti byly tyto banky ovlddany viadou. 3

Jednalo se o prvni krok jak zamezit cyklicky se opakujicim krizim, a také velice
nenapadnym zpusobem pievést kontrolu nad penézi vladé. Dalsim krokem v této véci byla
silnd propagace papirovych penéz, bylo nutné lidi presvédcit, ze se nejednd o dalsi statovky.
Takze mince z drahych kovi byly oznaCovany za relikty minulosti, za ptezitek, v podstaté za
zbytecnost. Bylo nutné jest¢ lidem vstipit, Ze centralni banka je nedotknutelnd a absolutné
bezpecna. To bylo nutné, protoZe aZz do této chvile nebyly na uzemi USA Zadné centralni
banky, vSe zatim fungovalo na principu svobodného bankovnictvi.

Dalsi charakteristikou bylo to, ze komer¢ni banka mohla pujcovat vice penéz, nez
kolik méla zlatych zdsob, protoze tyto penize byly kryty rezervou u centralni banky. Do této
doby mohly banky pujcit pouze tolik, kolik mély Vv trezorech, popiipadé na zakladé
omezen¢ho kryti. ,, Ted’ toto omezeni mohlo padnout a banky mohly pujcovat dal. Coz
zvySovalo inflacni riziko. “*® Navic pokud se banka dostala do vaznych problémi, FED mohl
nafidit pozastaveni vyplat, takze poskozend banka mohla uklidnit situaci a tim se zachranit.
To az do této doby také nebylo mozné. Dale také centralni banka piebrala kontrolu nad zlatem
a penézi, takZe uz neexistovaly bankovky, ale pouze statovky. V dusledku toho jiz nebylo tak
snadné rozménit zlato za penize.

Nyni mély vlady - zejména vlada ve Spojenych statech - dostate¢nou kontrolu nad
bankami a diky monopolu nad tiskem i nad penézi. Vlada tak velice snadno mohla prosazovat
inflacni ¢1 deflaéni politiku. V pozdéjsich letech tento postup kritizoval zejména F. J. Hayek,
ten nespatioval pfic¢iny cyklicky se opakujici krize v nedostatku penéz jako zastanci tohoto
systému. A o tomto problému napsal: ,, Zdkladni vada trzniho systému, ktera mu byla casto a
opravneéné vytykana — to je nachylnost k opakovanym obdobim deprese a nezaméstnanosti — je
diisledek stalého viadniho monopolu na vydavani penéz. “** Hayek byl zastancem liberalismu,
a proto jakykoliv monopol nebo statni restrikce €1 natfizeni, pro né€j neptichazely v tvahu, byl
zastancem volného trhu a svobodného bankovnictvi. Ale v dobé, kdy se tento princip zavad¢l,
se to zdalo byt velice lakavé a asi zde prevladala i domnénka, Ze se nikdy nenatiskne vic

penéz, nez bude nezbytné nutné. Ale prvni svétova valka vSe zménila.

32 GREENSPAN, A. Zlato a ekonomicka svoboda, Praha: Terra libera, nor 2004 ro¢nik 5.

33 PHILLIPS C. A, MCMANUS T. F., NELSON R. W., Banking And The Business Cycle, A Study Of The Great
Depression In The United States, 1. vyd. New York, The Macmillan Company, 1937, str. 27.

3% HAYEK, F. A., Soukromé penize: Potiebujeme centrdlni banku?, 1. Vyd. Praha: Liberalni institut, 1999,
str. 23.
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1.6 Konec obdobi klasického zlatého standardu

Takto se d4 definovat pravé obdobi druhé poloviny 19. stoleti az do zacatku prvni
svétové valky. Tento Casovy usek je vyzdvihovan metalisty, jako zainy ptiklad fungovani
zlatého standardu a samoziejmé i obdobi, kdy banky prosperovaly a diky nim i ekonomika, a
to pravé diky systému svobodného bankovnictvi. Ale toto obdobi se netési oblibé pouze u
metalism, ale také u ekonom liberalniho proudu, a to zejména u stoupencti Rakouské skoly.

Na tomto obdobi je pfedev§im vyzdvihovdna samoregulacni schopnost, diky které se
cyklicky opakujici krize dafilo zvladat v relativné kratkém &asovém horizontu®®. Dalsim
velice podstatnym bodem je to, ze tito ekonomové nechapou cyklicky vyvoj jako néco
Spatného, ale spise naopak jako ocist'ujici proces, ktery zbavi ekonomiku nezivotaschopnych
podniki a bank.

Systém kryti zlata s velkou pravdépodobnosti byl tim o¢istnym mechanismem, protoze
Vv této dob€ neexistovaly bezhotovostni penize a banky mohly vydavat pouze tolik bankovek
¢i minci, kolik mély zlatych rezerv. A pokud banky udélaly Spatnd rozhodnuti a nerozvazné
investovaly nebo pfi velkém odlivu penéz do zahrani¢i v podobé investic, byly nuceny
zvednout své urokové sazby. V takovy moment se ekonomika zpomalila a na zakladé
okolnosti to mohlo vést ke krizi, poptipad€ probihajici krizi to mohlo zhorsit. Ale ¢asem se
opét obnovila schopnost bank ptij¢ovat penize diky tomu, ze pujcky byly splaceny.

Tento systém mél i své odpurce, a to i v dobach svého fungovani. Pravé diky cyklicky
se opakujicim krizim byla snaha vymyslet néjaky systém, ktery by je vyrazné omezil nebo
dokonce jim zamezil®®. Na z4kladé toho se zacaly etablovat centralni banky moderniho typu a
na zlaty standard zacalo byt nahlizeno v ur€itych kruzich jako na relikt minulosti. Byly tedy
vypracovany zmény, které umoznovaly bankam piejit z uplného kryti na ¢aste¢né, aby mohly
pruznéji reagovat na pripadné vykyvy ménové stability. Ale ani tyto kroky se nezdaly byt
dostatecné. Bylo nutné zapojit vladu a centralni banku do celého systému, a to takovym
zpiisobem, ze v pfipad¢ krize mohla centralni banka poskytnout pijcky bankdm na zakladé¢
rezerv, které byly do centralni banky slozeny vSemi bankami. Takovym zpisobem bylo mozné
Zachranit 1 krachujici instituce, a tim byla samocistici schopnost systému omezena, ale zdalo

se to byt jako velice dobrd a prospésnd véc, kterd meéla odvratit dalsi krize. Problém byl

3 Zde se jedna predevsim o srovnani s velkou hospodatskou krizi.

% Coz se nezda byt upIné spravnou uvahou, protoze cyklicky vyvoj je piirozen&jsi nez piimocary rist. A jak
vétsinou po obdobi rlstu, pfichazi obdobi stagnace, které je nasledované, rustem ¢i propadem. Tato tendence je
kiestanstvim a linearnim vykladem dé&jin, a také samoziejmé touhou po neustdlém rlstu a nekonecném
blahobytu.
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ovSem v tom, ze staty stale Ip€ly na zlaté jako kryti, a proto takovy systém nemohl Gspésné
fungovat. Nebylo mozné tisknout tolik penéz, kolik bylo potieba. Naopak, jak se ¢asem
ukaze, takové myslenky a snahy byly kontraproduktivni.

Ale konec zlatého standardu nepfinesli ekonomové nebo néjaké ménova krize, ale
valka. V prvni svétové valce ze zacatku nikdo nepomyslel na to, Ze by se rusil zlaty standard,
staty se nejdfive snazily ziskat drahy kov od ob&ant®. Tyto akce byly ¢4steéné dobrovolné a
castecné staty od obcant vyvlastiiovaly zlato v jakékoliv podobé, ale vale¢né usili vyzadovalo
vice mény, tedy vice zlata. Tak staty ustoupily z let ovéfené praxe a zacaly tisknout jen
minimalné kryté a pozd&ji zcela nekryté penize. Spousta zlata v této dob¢ byla pfevedena do
USA, kde za n¢ val¢ici strany nakupovaly zasoby. Tyto transakce ovSem vedly jen k oslabeni
vlastni mény a prohloubeni inflace v jednotlivych statech. Toto obrovské mnozstvi penéz a
problémy spojené s ibytkem obyvatelstva a zni¢ena ekonomika v evropskych statech po

skonceni valky vyustily v celou fadu problém.

37 Naptiklad v Némecku lidé, ktefi odevzdali zlato, dostavali prsteny s napisem ,,Ich gab Gold fiir Eisen — ,, Dal
Jjsem zlato za zelezo “.
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2. Obdobi od konce prvni svétové valky az po konferenci v
Bretton Woods

Jedna se o pomérné dlouhé a bouflivé obdobi, do kterého se promitl neuvétitelny
prumyslovy a ekonomicky rast, ktery byl pferusen hned dvéma ekonomickymi krizemi.
Konzumni boom ve spojenych statech, riist faSismu a nacismu v Evropé, eskalace problémii,
které vyustily az do nejkrvavéjSiho konfliktu v lidskych déjinach, druhé svétové valky.
Nesmim opomenout ani souboj mezi novymi ekonomickymi proudy o to, ktery se prosadi, a
také boj o zlaty standard, ktery konci v roce 1944 na Bretton-woodské konferenci, kde je

nastaven novy svétovy meénovy fad.

2.1 Prvni povalecni roky ve znameni Kkrize

Po prvni svétové valce zastal zlaty standard jako stin minulosti nad zapadnim svétem.
Jedinou zemi, kde se udrzel, byly Spojené staty americké, ty navic zlstaly relativné nedotéené
co se ty¢e materialnich §kod. Samoziejmé ve srovnani s Evropskymi zemémi. USA tedy vysly
na vitézné stran¢ se silnou ekonomikou, ktera navic byla posilena valeénymi dodavkami do
Evropy, a diky této sile se dostaly do popiedi jak ekonomicky tak politicky. Navic prakticky
cela zapadni Evropa se stala zavislou na finanéni pomoci, kterou poskytovaly Spojené staty
skrz rizné ptjcky a uvéry.

Jako spoustéci mechanismus této krize by se dala oznacit inflace v kombinaci s
nedostatecnym kryti dolaru, jinymi slovy americky zlaty standard. A nedostate¢na pruznost v
ramci feSeni ekonomickych problému. Faktem ovSem zlstava, Ze kupni sila dolaru od zac¢atku
prvni svétové valky do vypuknuti krize v roce 1921 klesla témét na polovinu.

Tabulka 3: Ztrata kupni sily dolaru

Ztrata kupni sily dolaru béhem 7 let

1914 1918 1921

1% 1.37% 1.94%

Zdroj: http://www.dollartimes.com/calculators/inflation.htm

Jelikoz se FED obaval dalSiho odlivu zlata ze Spojenych statii, bylo vydano nafizeni,
které bankam ptikazovalo zvednout urokové sazby. To jako u vSech ptfedchozich krizi jen
zhorsilo celou situaci. Lidé, ale i podniky, si prestali ptijcovat a tim se velice vyrazné zpomalil
ekonomicky cyklus. Ale jeden podstatny rozdil oproti ptedchozim zde byl. Diky FEDu a
moznostem vydavat ptijcky nad ramec zlatého kryti ted” bankdm umoznil 1 nadéle pijcovat

penize, ale diky vysokym sazbdm nebylo vyhodné si ptijcovat, Proto ackoliv byla nabidka,
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poptavka se nedostavila. Situace se zhorsila natolik, Ze doslo k ekonomické recesi. Byla sice
niciva, ale trvala jen pouhy rok. Podle R. A. Gordana to bylo zplsobeno tim ze: ,, Viddni
zasahy s cilem zmirnit depresi a urychlit ekonomické oziveni byli jen minimalni... Federadlni
rezervni systém zustal do znacné miry pasivni... Navzdory absenci stimulacnich statnich
zasahii viak prislo oZiveni pomérné zahy. “3® Vlada i FED se tedy rozhodl zachovat stejné jako
kdysi®®, minimalni zasahy a diivéra v samo regeneraéni schopnost ekonomiky. Spatné vedené
podniky nebo i banky musely odepsat svoje ztraty, musely se restrukturalizovat nebo musely
zkrachovat. Tim padem v systému ztistaly jen silné nebo zivotaschopné podniky. Obchodnici
také museli srazit ceny a tovarny musely zavést nové vyrobni postupy, které by nebyly tak
nakladné. Nedoslo také k tisknuti penéz, coz by bylo v tomto piipadé kontraproduktivni,

Z této krize ovSem nejlépe vySly Spojené staty Americké a Velka Britanie, protoZe tyto
zemé se nemusely potykat s problémy, které byly v kontinentalni Evropé. Nemusely totiz
obnovovat valkou zpustosené hospodafstvi, infrastrukturu, a nemé¢ly ani takové lidské ztraty
jako naptiklad Francie ¢i Némecko. Tato krize a nové postupy, které si osvojily firmy béhem
recese, nastartovaly jedno z nejvice progresivnich obdobi konzumni spole¢nosti a pro politiky

a ekonomy zde vyvstala vyzva v podob¢ vytvoreni nového zlatého standardu.

2.1.1 Standard zlaté devizy

Potieba po novém ménovém systému byla vyvolana zejména tim, ze v ob&hu bylo
stale moc penéz, které nebyly kryté zlatem. Ta nejvice problematickd ¢ast ovSem spocivala v
tom, ze zadny stat nemél dostatek penéz k tomu, aby mohl plné kryt nebo alespoii z vétsi ¢asti
kryt ob&zivo. Naptiklad ve Spojenych statech, které na tom byly nejlépe, co se tyce zlatych
rezerv, bylo kryto jen velice malé mnozstvi penéz.

Tabulka 4: Kryti dolaru zlatem v letech 1921-1929.

Kryti dolaru zlatem (v miliardach)
Obdobi Dolary v ob¢hu Kryto zlatem Nekryté
Cerven 1921 44.7 2.6 42.1
Cerven 1929 71.8 3.0 68.8

Zdroj: http://mises.org/rothbard/agd/agdtable2.jpg

Je tedy ziejmé, ze staty se jiz nemohly vratit ke stejnému principu, jakym fungoval

8WOODS, T. E. Krach: Priciny krize a ndpravnd opatient, kterd ji jen zhorsuji. Praha: Dokofan s. r. 0., 2010.
39 Nekonaly se ani zachranné pokusy ze soukromého sektoru, jak tomu bylo béhem krize z roku 1907, ani z 90.
let 19. stoleti, které organizoval J.P. Morgan, nebot’ zemiel v roce 1913.
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zlaty standard pted valkou. To ovSem neznamenalo, ze nékteré staty se o to nepokousely. Je
dulezité si uvédomit, ze mit krytou ménu zlatem znamenalo prestiz a uznani v o¢ich okolnich
statl. Kuptikladu Velka Britanie kvili zachovani narodni hrdosti obnovila pfedvélecny kurz
libry. Toto rozhodnuti nemohlo byt za danych okolnosti horsi, ekonomika okamzité zacala
stagnovat. Obnoveni pfedvalecného kurzu totiz zpiisobilo, Ze bylo velice obtizné vyvazet,
nebot’ pro okolni staty nebylo vyhodné nakupovat ve Velké Britanii.

Velka Britanie si byla védoma své $patné ekonomické situace, a proto v roce 1922 na
Zenevské konferenci navrhla novy typ zlatého standardu — Standard zlaté devizy. O zavedeni
tohoto nové ménového systému méla zajem zejména Velka Britanie, které byla odhodlana
udrzet si svou zlatou libru. Tento navrh byl velice dlouhou dobu diskutovanym tématem a
konecné rozhodnuti padlo v roce 1925 na ministra financi Winstona Churchilla.

Ten velice dukladné zvazoval, zda pravé zlaty standard je pro Velkou Britanii to
nejlepsi. Nakonec byl presvédéen zlatou loby, a to zejména diky Fediteli Bank of England,
kterym byl Montagu Norman. Ten ho ubezpecoval, ze pravé zlato je pro libru a také pro
Velkou Britanii to nejlepsi, aby si zachovala svou mezinarodni prestiz. Montagu Collet
Norman si byl skute¢né jist tim, co pfedkladal Churchillovi a dokladaji to i jeho slova: "
Udélam z Vas zlatého kanclére.” *° Proti tomuto rozhodnuti se velice ostie vyjadioval J. M.
Keynes. Jeho odmitani zlat¢ho standardu v této podobé se zda byt z dnesniho pohledu velice
pragmatické a proziravé*'. Keynes spatioval problém v tom, e v ptipadé vypuknuti dalsi
hospodaiské krize vlada nebude schopna udrZet kurz libry a nebude ani moci dostate¢né a
pruzng reagovat na piipadné problémy.

Jak to fungovalo v praxi: ,,Spojené staty ziistaly na klasickém zlatém standardu a
smenovaly dolar za zlato. Britanie a ostatni zapadni zemé se ale vratily k pseudozlatému
standardu — Britdnie tak ucinila v roce 1926 a ostatni zemé také priblizné v této dobé. Britské
libry a ostatni meny nebyly sménitelné za zlaté mince, ale pouze za velke kusy zlata (zlaté
pruty), pouzivané pouze pri mezindarodnich transakcich. To zabranilo obycejnym obcaniim
Britanie a ostatnich evropskych zemi v kazdodennim pouzivani zlatych minci a vedlo tak k
jeste vetsimu pouzivani papirovych penéz a depozit a umoznilo jesté vetsi inflaci. Britanie
vSak navic smenovala libry nejen za zlato, ale také za dolary, zatimco ostatni zemé

nesmenovaly své meny za zlato, ale za libry. K tomu vSemu byla vétsina téchto zemi Velkou

40 ECKERT, Daniel D. Svétova valka mén: euro, zlato, nebo juan — kterd se stane ndstupcem dolaru?. 1. vyd.
Praha: Grada, 2012, str. 33.

41 Sam W. Churchill v pozdé&jsich letech pfipustil, Ze prosazeni standardu zlaté devizy byl jeden z jeho nejvétsich
omyli.
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Britanii prinucena prijmout zlaty standard na nadhodnocenych paritach. “*?

Tento novy druh kryti mény zlatem byl mezindrodné uznan v roce 1926. Tento systém
by se dal definovat asi tak, Ze spojené staty ziistaly pii klasickém zlatém standardu*®, dolar byl
tedy bez problémtli sménitelny za zlato. Britanie, Francie ale i ostatni zem¢ zacaly pouzivat
néco, co by se dalo oznadit za pseudo-zlaty standard.** Tento plan totiz znamenal
znovuobjeveni Ricardsonova ndvrhu.*® Dale navrhoval, Ze penize by byly kryté zlatem a
stiibrem, které by ovSem neobsahovaly mince samotng, ale bylo by ulozené v centralni bance.
Lidé by tedy pouZivali papirové penize nebo mince z b&znych kovii*®, slitin. Tento navrh
neptipoustél soukromé drZeni zlata, coz hranici s vyvlastiovanim, byt’ velice nenasilnou a
nenapadnou formou.

Tento postup ale ma jen velice podstatnou trhlinu. Prakticky jsou tyto penize kryty
ptislibem vlady, Ze vlastni dostatecné zasoby zlata ve svych trezorech, a ze vlady nebudou
lhat o kryti, tedy o velikosti svych zlatych rezerv. Statim se tak dostal do ruky prostfedek, jak
mohly velice snadno ovliviiovat kurz svoji mény, Coz je jisté vyhodné, ale vyzaduje to
obrovskou moralni silu tento prostredek za zadnych okolnosti nezneuzit. Po zavedeni
centralniho bankovnictvi to byla posledni piekazka absolutni kontroly nad ménou.

Lidem totiz odebrali, s trochou nadsazky, pravou ménu. Stale existovaly mince a
papirové penize vazané na zlato, které¢ bylo nékde uskladnéné. A v ptipad€ krize se ztraci

platebni schopnost, protoZe penize nemaji redlnou hodnotu.

2.2 Americky konzumni boom 20. let

Po krizi v roce 1921 se rodi novy zivotni styl nebo spiSe novd, vylepSena forma
konzumni spolecnosti. To bylo umoznéno zejména pokroky v prumyslu, jako vyrobnimi
linkami, ale také zdokonalenim dopravnich technologii. Rychlejsi auta, vlaky, lodé a hlavné
letecka pieprava. Cesta zboZzi z tovarniho skladu na prodejni pulty se tim tak dramaticky
zkratila. Navic s rozmachem telefond, filmu, radia a samoziejmé tisku mohly spole¢nosti
provadét daleko u€innéjsi reklamni kampané. Z reklamy jiZ neni jen pfidruZzena véc k prodeji,

kterou si mohou dovolit jen ti nejbohatsi, ale stava se dostupnou vSem. Vysoké prodeje maji

42 ROTHBARD, N. Penize v rukou statu, Jak vidda znicila nase penize. 1. vyd. Praha: Liberalni institute, 2001.
str. 92-93.

43 A¢koliv drtiva vétdina dolarti nebyla pokryta zlatem.

4 GREENSPAN, A. Zlato a ekonomickd svoboda, Praha: Terra libera, tnor 2004 ro¢nik 5.

% Ten v roce 1866 piedlozil ,, Ndvrh k zajisténi hospoddarné a bezpecné mény“. Ten spo€ival v tom, Ze se
zredukuji néklady s provozovanim zlatého standardu. Jeho premisa byla takova, Ze sily nebo prostredky, které
jsou zapotiebi k vyrob¢ zlata a stiibra pro ménové ucely, se budou moci uplatnit na jinych mistech k prospéchu
spole¢nosti.

46 Jako je naptiklad méd’, bronz a podobné.
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vysoké naroky na vyrobni kapacity.

Tyto naroky celou fadu spolecnosti nuti ménit vyrobni kodex z kvality na kvantitu.
Tedy vyrabime a prodavame lacino, ale je to na tkor kvality. A zde opét prichdzi reklama,
ktera nuti lidi, aby si kupovali stdle nové a nové véci, které dost Casto ani nepotiebuji. Tuto
dobu asi nejlépe vystihuje tento dobovy komentat: ,, Lidé by se mohli znicit tim, Ze budou
sporit, misto aby utraceli... American ma pro svou zemi nejvetsi vyznam jiz ne jako obcan,
nybrz jako spotiebitel. Spotieba se stala nutnosti.“*’ A diky jiz zminénym filmam,
pochazejicim piedev§im z Hollywoodskych studii, se i iplné bézné a obycejné zbozi stalo
symbolem dokonalosti. Jen diky tomu, Ze tyto véci byly pouzity jako rekvizity, se zbozi stava
velice zadanym.

Velky problém tohoto boomu je pad dalsi moralni zabrany. Do vedeni firem se pomalu
dostavaji manazeti a jejich platy jsou zéavislé na zisku. Takze se snazi maximalizovat
prodejnost, ale pomalu a jisté se zac¢ina smazavat vyrobce od vyroku. Jiz za timto vyrobkem
nestoji konkrétni clovek, ale pouze firma nesouci jeho jméno, tedy:

., V pFipadeé, Ze svec Sil nekvalitni boty, jeho zakaznici na néj byli nastvani, prestal mit
klientelu. V pripadé, ze Vam prodejce prodal boty znacky Y a ty byly nekvalitni, tak jste je
prosté vratili nebo jste prosté jen byli nastvani na prodejce, moznd vyrobce — firmu.

Dost cCasto princip osobni odpovédnosti za vyrobek méli majitelé tovaren, ale ti
postupné odchazeli a potomci svéfili Casto své dédictvi ptipadné fizeni ,kvalifikovanym®
manazerum, ktefi jim zajistili jejich vytouZené zisky. Tento trend se ovSem promitd i do
politiky.

Ale tato doba méla 1 své pozitiva, diky vyrobnim linkam bylo v roce 1920 v USA pfes
osm miliénu vozidel, v roce 1929 jich bylo ptes tficet dva milionu. To samoziejmé vedlo ke
zvySené tézb¢ ropy a budovani dokonalejsi infrastruktury. Auto si mohl dovolit jiz i délnik a
mohl tedy snadno cestovat za praci. A samoziejm¢, aby kazdy mohl zit sviij krasny americky
sen, bylo velice snadné ziskat pijcku v bance. Takze si jiz opravdu kazdy mohl dovolit krasny
dam, auto. Navic se oteviela burza vefejnost, prakticky kazdy si mohli pfes makléie ¢i
néjakou investi¢ni spolecnost nebo banku koupit akcie. Diky tomu se v Americe velice rychle
rozrostla stfedni tfida. Stfedni tfida mohla rist diky snizeni dani, o které se zasadila
administrativa prezidenta Coolidga, diky niz$im danim lidé zacali vice obchodovat na
akciovém trhu, navic diky zminénému technologickému pokroku bylo mozné zaméstnat

mnoho lidi, protoze levné zbozi Slo dobfe na odbyt. A diky spokojenosti lidi a technologii $la

4T TINDALL, G. B.; SHI, D. E. Déjiny Spojenych statii americkych: Déjiny statii. 5. dopl. vyd. Praha: Lidové
noviny, s. r. 0., 2008. str. 548.

28



kuptedu i produktivita prace®®.
2.3 Prvotni priciny krize

Jak jiz bylo uvedeno po velice napjatém prvnim roce, ktery se nesl ve znameni krize
byla dvacata 1éta piimo idylicka. Inflaci se dafilo sniZovat, byla vysoka zaméstnanost. To
vSechno bylo mozné, ale jen diky tomu, Ze Americky FED neustale tiskl nové dolary a daval

je do ob¢hu. Tyto penize putovaly také do Evropy ve formé investic ¢i pujcek.

Tabulka 5: Kryti dolaru zlatem v letech 1921-1929.

Kryti dolaru zlatem (v miliardach)

Obdobi Dolary v obéhu Kryti zlatem Nekryté Dolary
Cerven 1921 44.7 2.6 42.1
Cerven 1929 71.8 3.0 68.8

Zdroj: http://mises.org/rothbard/agd/agdtable2.jpg

Z tabulky mtizeme zcela jasné vycist, ze pocet nekrytych dolarti vzrostl ptiblizné o
50%, tudiz logicky muselo dochézet k inflaci. Z velké ¢asti §lo pravé o Gvery podnikiim, a
proto se zdalo, Ze inflace je pod kontrolou. A to je pravé podle Rakouské skoly*® prvni impuls,
ktery zahajuje cyklus boomu a krachu.®® To v podstaté navazuje na predpoklad, Ze ekonomie
se vyviji cyklicky a jakykoliv zésah do tohoto cyklu situaci pouze zhorSuje. Jedna se zejména
o statni zasahy a umélou regulaci trhu. Tedy, penize zacaly pracovat v ekonomice, ale
neustalym proudénim do ni ji pomalu zacinaji zpomalovat, podobné jako kdyz se u auta
pfesyti motor benzinem.

Tyto penize bylo nutné nékam vyvadet, aby ekonomika nespadla do recese. Diky
moznosti pujéek od bank, které pujcovaly prakticky kazdému, jen aby se zbavily
,prebyte¢nych dolari* v kombinaci s otevienim akciovych trhl pro Sirokou vefejnost, se stalo
to, Ze tyto penize zacaly uméle zvedat hodnotu akcii.

V roce 1929 je cena akcii na svém vrcholu, dala se tedy ocekavat korekce cen
nadhodnocenych akcii. Nikdo si ale nechtél pfipustit, Ze by tato korekce mohla vyustit v

hospodarskou krizi. Jiz tehdy ovsem Kritici ekonomického systému varovali, ze soucasny stav

48 REED, L. W. Great Myths of the Great Depression. [online]. Macinac Center for Public Policy, 2005.

Dostupny z WWW: <http://www.mackinac.org/archives/1998/sp1998-01.pdf<.str.4.

%9 Jedn4 se o alternativni ekonomicky proud, zastavajici liberalismus a odmiténi brat ekonomii pouze jako
statistiku nebo experiment. Je zde kladen velky diraz na lidské jednani a deduktivni logiku. Mezi

SOWOODS, T. E. Krach : Pficiny krize a ndpravnd opatient, kterd ji jen zhorsuji. Praha : Dokofan s. r. 0., 2010.
str. 124,
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je neudrzitelny a ze nutné musi dojit ke krizi. Ale v opozici jim byli mainstreamovi
ekonomové, ktefi naopak potvrdili stabilitu systému a prohlasovali, ze k zadné krizi jiz
nemiize dojit. Jejich slova pak potvrdil samotny prezident Hoover® v témze roce, kdyz s
nadSenim prohlasil ve svém inauguracnim projevu: ,, Nebojim se o budoucnost nasi zemé...
Sviti jasnym svétlem nadeje.

Aby podpofil tento vyrok, jeho administrativa snizila danové zatizeni pro nejnizsi
pfijmové skupiny. Tim padem tito lidé byli pobidnuti, aby maximalizovali své zisky
utracenim na burze, poptipadé aby podpofili nakupy konzumni boom.

V zaii 1929 vystoupil piedni ekonom Irving Fischer a pronesl nékolik prognoz, aby
utvrdil vefejnost v tom, ze investice do akcii je tou nejlepsi cestou, jak uchovat a rozmnozit
své penize: ,,Mozna se dockame poklesu cen akcii, Zadného krachu se vSak nemusime bat.
Dividendy neustdle rostou, coz jisté neni diisledek ustupujicich cen. Skutecné nevidim zadny
duvod, pro¢ by mélo dojit k néjakému strmému pdadu. “ V poloving fijna, kdy uz vS§em muselo
byt jasné, ze vzestupny trend neni za soucasné situace udrzitelny, tento ekonom prohlasoval:
., Akci dosdhly permanentne vysoké urovné... a za nékolik mésicit bude burza o poznani vyse
nez dnes... v nejblizsi dobé, pokud kdy viibec, nedojde k poklesu o 50 ¢i 60 bodu pod
soucastnou tirover... “>?

Zde je dilezité se zamyslet nad tim, zda Slo o cilenou mystifikaci vetejnosti a doufani
v pozitivni efekt dal§iho pfisunu kapitalu na akciovy trh zachrani situaci. Nebo zda skute¢né
vétil v to, Ze Americka ekonomie a trh je natolik silny, Ze krize nepfipadd ani v nejmensim v
uvahu. A diky zarukam statu, i kdyby k né¢emu doslo, tak jen v podobé nepatrné korekce a
poté bude nésledovat dalsi riist ceny akcii. Patrné ale $lo o kombinaci obou variant. Ale z
pohledu obycejného ¢lovéka: po téchto prohlasSenich a faktu, Ze ekonomika roste a akcie
stoupaji, je pfece nemyslitelné, aby to to skoncilo. V takovy moment si asi bézny clovek
tekne: ,, Co by se asi tak mohlo stat? *

Pokud ov8em budeme mluvit o informacich na vladni Grovni a bankovni sféfe, tam
bylo zcela jasné, Ze od zafi vSe nasvédcovalo tomu, Ze nutné musi dojit k propadu. | ptesto
vystoupil 22. fijna prezident Narodni méstské banky s prohldsenim, které se neslo ve velmi
pozitivnim duchu: ,, Nevim o nicem podstatném, co by s akciovym trhem nebo podnikanim a
strukturou uveru, které za nim stoji, bylo v neporadku. “ Toto prohlaseni pfislo jako reakce na

pokles akcii z 18. fijna.

1 Herbert Clark Hoover byl 31. prezidentem USA v letech 1929-1933, béhem jeho vlady vypukla Velka
hospodarska krize.

52WOODS, T. E. Krach : P#iéiny krize a napravnd opatieni, kterd ji jen zhorsuji. Praha: Dokofén s. 1. 0., 2010.

str. 125.
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Indikatory déavaly jasn¢ najevo vyvoj situace, a proto se da predpokladat, Zze ze strany
bank a statu Slo o ¢istou manipulaci a doufani v to, Ze nové investice vSe zachrani. Tento

postup ale jen ptifukoval bublinu, ktera zacala praskat.

2.4 Krize

23. fijen byl ve znameni propadu na burze, akcionafi zacali hore¢né prodavat, ale
situace se nezdala byt tak vaznou a doslo ke kratkodobé stabilizaci. 29. fijna akciové indexy
klesly o 13%, po tomto otiesu jiz trh, ktery byl jiz od 23. fijna v nervozit¢ z dalSiho vyvoje,
zachvatila panika. Lidé zacali hore¢né prodavat akcie, coz automaticky zacalo tlaCit ceny
dolt. Pokles samotny by nemusel byt tak dramaticky v ptipadé, ze by lidé nezacali masove
prodavat své akcie. Najednou byla obrovska nabidka a prakticky nulova poptéavka.

Otazkou je, proC tato krize pterostla do n€kolikaleté¢ deprese, misto toho aby se
vyfesila stejnym zptsobem jako krize z pocatku 20. let? Odpovédi je nejspisSe snaha statd
zasahovat do ekonomiky. A ziejmé se da také usuzovat, ze zasadni chybou byla snaha o
udrZeni zlatého standardu i ve chvilich, kdy bylo zcela jasné, Ze staty na to nemaji dostatek

zlatych rezerv.

Obrazek 1: Wall Street Crash
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2.4.1 Prvni snahy o zruSeni zlatého standardu v USA

Podle Rakouské skoly, tyto snahy a tendence méli vzdy lidé, ktefi usilovali o nové
rozdeleni sil ve spolecnosti. Tento zdjem mély zejména subjekty usilujici o omezeni osobni
svobody jednotlivce a zvySeni pravomoci statu.

., Nacionalisté bojuji proti zlatému standardu, protoze chteji oddelit svoji zemi od
svetového trhu a nastolit pokud mozno narodni sobéstacnost. Intervencionistické viady a
zajmové skupiny proti nému bojuji, protoze ho povazuji za nejvaznéjsi prekazku ve své snaze
manipulovat s cenami a mzdovymi sazbami. Avsak nejfanatictéjsi utok proti zlatému standardu
byl ucinen temi, kdo dychti po uverové expanzi. Pro né je uverovd expanze zdzracnym lékem
na vsechny hospodarské nemoci. “>

Béhem bankovni krize se ukazalo, jak je snadné piejit od vyrovnanych rozpocti k
zivotu na dluh. To je zpisobeno Ipénim na starém systému, snahou udrzet ho pii zivoté za
kazdou cenu misto toho, aby tento systém skoncil a nahradil ho novy systém. Tak to
fungovalo za dob klasického zlatého standartu, ale nyni zde byl velice zavazny problém, ktery
neumoznoval takové feSeni.

Svétova integrace postoupila, v této dob¢ jiz byly téméf vSechny bankovni domy
propojené, navic FED natiskl obrovské mnozstvi prostfedki, které poskytl Evropskym
zemim. Tento kapitdl se ovSem zmrazil pfi padu ekonomiky a diky stagnaci projekti se
nemohl generovat novy. Navic se dost Casto jednalo o dlouhodobé¢ investice v fadech nékolika
let. Pravée tyto penize zacaly potapét americky bankovni sektor a dolar jiz nebyl na udrzitelné

hranici pro kryti zlatem.

2.4.2 Bankovni krize

Podle M. Friedmana a A. Schwartzové doslo k obrovské krizi v bankovnim sektoru
diky hluboké depresi. Tuto depresi vyvolala pfedev§im nedivéra obyvatelstva v bankovni
systém>*, ktera vyustila v “run na banku®, tedy situaci, kdy lidi zachvati panika a za¢nou
masove vybirat své vklady z banky. Charles W. Calomiris a Joseph R. Manson definuji
bankovni krizi jako vlnu krachi ve spojeni se snizenim objemu vklada v ekonomice®.

V této dobé ovSem banky diky systému federalnich rezerv nedisponovaly dostatecnym

58 MISES, L. Lidské jedndni : Pojedndni o ekonomii. 1. vyd. Praha : Liberalni institut, 2006. str. 425.

5 WHITE, Eugene Nelson. A Reinterpretation of the Banking Crisis of 1930. The Journal of Economic History.
[online]. Vol. 44, No. 1. (Mar., 1984), pp. 119-138. Dostupnyz WWW: <
http://links.jstor.org/stable/pdfplus/2120559.pdf<. str. 2-3.

%5 CALOMIRIS, Charles W., MASON, Joseph R. Fundamentals, Panics, and Bank Distress during the
Depression. The American Economic Review. [online]. Vol. 93, No. 5, (Dec., 2003), pp. 1615-1647. pp. 301-
304. Dostupny z WWW :<http://www jstor.org/stable/pdfplus/3132145.pdf<. str. 2.
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obnosem k uspokojeni vSech svych klientl. Tato neschopnost dostat svym zavazkiim je
zpusobena praveé tim, Ze banky mohly ptij¢ovat vice, nez mély ve svych trezorech. V tomto
ptipad¢ se z prostfedku, ktery mél zabranovat krizi, stava Ziravina, kterd nici cely bankovni
sektor.

Prvni velky otfes nastal v prosinci 1930, Bank of United States vyhlasila bankrot. To
byl impuls, ktery odstartoval masové vybirani vkladi. Situaci se diky nové natisknutym
dolarim podafilo stabilizovat a presvédcit obyvatelstvo, Ze vSe je v pofadku. Na tyto zpravy
reagoval 1 mirnym nartstem Wall Street. A i pies tyto povzbudivé zpravy ptichéazi dalsi otfes v
podobé¢ bankrotu nejvetsi rakouské banky, ,, Credit-Anstalt fiir Handel und Gewerbe *.

»Roku 1931 se stalo nemyslitelné, ackoliv ekonomické ukazatele se zdali byt pozitivni,
V Evropé padla nejvéetsi rakouska banka. To zpusobilo paniku. Aby nedoslo ke zhorseni
situace, staty se dohodly na odlozeni vailecnych reparaci a doslo k pozastaveni splaceni
pujcek mezi bankami. Obecny nedostatek deviz donutil evropské zemé stahnout své zlato
Z americkych bank a prodavat pod cenou americké cenné papiry. To byl konec standardu zlaté
devizy. Vsechny evropské staty od néj zacaly ustupovat a devalvovaly svoji ménu.*®

Reakci byla obrovskd panika, protoze se jiz nedalo véfit stdtnim slibim. Doslo k
prodavani akcii a StaZeni zlata z americkych bank Aby se zmirnila krize, byl vydan takzvany
Glassoviim a Steagalliv zdkon, ten uvolnil pfe 750 milion dolarti z kryti FEDU. Timto
krokem se zmensSilo kryti dolaru, mohlo se jich tedy vydat vice a tim padem se mohlo opét
vice penéz utracet, CoZ mélo za nésledek rist inflace.

Velka Britanie v reakci na tyto otfesy jiz nebyla schopna drzet zlatou paritu libry a v
zaii 1931 se vzdava zlatého standardu, coz opét vedlo k propadu na akciovych trzich a dalsi
panice, ale systém byl v tento moment jiz natolik nabouran, ze nezbylo nic jiného nez ve

Spojenych statech americkych vyhlésit bankovni prazdniny.®’

Ptehled jednotlivych bankovnich krizi:
- Prvni je ve spojeni s krachem newyorské Bank of United States. V prosinci 1930
vyvolana panika pak pokracovala az do ledna 1931.

- Druha vlna zapocala v bieznu 1931 a skoncila téhoz roku v srpnu.

S TINDALL, G.. B., SHI, D. E. Déjiny Spojenych statii americkych : Déjiny statii. 5. dopl. vyd. Praha: Lidové
noviny, s. r. 0., 2008. str. 559.

5 Pro banky tyto otfesy znamenaly katastrofu a v letech 1929 — 1933 zkrachovalo jen v USA na 10 000
bankovnich instituci.
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- Tteti bankovni krize byla od zafi 1931, tato bankovni krize piinutila Velkou
Britdnii®® opustit zlaty standard a trvala az do konce roku.

- Posledni a ¢tvrtym otfesem byla krize, ktera zapocala koncem roku 1932 a skoncila
v bfeznu 1933, tato krize skoncCila az s vyhlasenim bankovnich prazdnin na celém

uzemi USA.

Pfed vypuknutim prvni bankovni krize bylo ve spojenych stitech ptes 25 000
komer¢nich bank, koncem bankovni krize a po zruseni bankovnich prazdnin obnovilo ¢innost
pouhych 15000 instituci. Z ¢ehoz vyplyva, Zze za méné nez 3 roky zkrachovalo 10 000
bankovnich dom®°.

Je dobré se zamyslet nad tilohou FEDu v této krizi. Milton Friedman®® byl toho
nazoru, ze FED selhal jako centrdlni banka, nezvladl totiz situaci po prvnich krizovych
ptiznacich zroku 1929. Kdyby se banky nespoléhaly na zachranu ze strany vlady a
federalnich rezerv, nejspi$ by jich tolik nezkrachovalo, protoze by byly daleko opatrnéjsi.
Navic by neéekaly na pomoc shora, ale snazily by se to fesit samy®!. Systém by se po nejspis

kratké krizi vzpamatoval a opét by nastal hospodaftsky rust.

2.4.3 New Deal

Tento projekt je pripisovan prezidentovi Rooseveltovi, ale legislativni ptipravu pro
tento makroekonomicky model pfipravil prezident Hoover. Z dneSniho pohledu tento ptistup
nebyl tak zazraény, jak byl dfive prezentovan. Nékteti ekonomové, zejména Rakouska skola,
tvrdi, ze prave diky zasahtim statu krize trvala tak dlouho.

Tento svlij nazor podkladaji tezi, Ze spiSe nez o vyfeSeni krize §lo o udrZeni bubliny.
Zasadnim problémem pro New Deal byl dolar vazany na zlato. Dokud byl vdzan na zlato,
nebylo mozné devalvovat a provadét fizenou inflaci, proto byly vytvofeny nové instituce a

byly vytvotfeny nové zakony. Béhem sta dni od 9. biezna — 16. ¢ervna 1930 byly vytvotfeny

%8 BRIDGE, Carl. Britain and the Indian Currency Crisis, 1930-2: A comment. The Economic History Review.
[online]. New Series, Vol. 34, No. 2, (May., 1981), pp. 301-304. Dostupny z WWW:
<http://www.jstor.org/stable/2595248<.

% CALOMIRIS, Charles W., MASON, Joseph R. Fundamentals, Panics, and Bank Distress during the
Depression. The American Economic Review. [online]. Vol. 93, No. 5, (Dec., 2003), pp. 1615-1647. pp. 301-
304. Dostupny z WWW :<http://www.jstor.org/stable/pdfplus/3132145.pdf<. str.3.

8 [ OUTEK, Marek, TAJOVSKY Ladislav (ed). Velka deprese. Shornik textii &.35/2004. Centrum pro
ekonomiku a politiku, Praha 2004. ISSN 1213-3299. str. 74.

61 Jednalo by se s nejvétsi pravdépodobnosti o feSeni v podobé zvyseni trokovych sazeb. Krize by tak dopadla
plnou vahou na podniky, ale sdm bankovni sektor by se tak alespoii z v&tsi Casti zachranil. D4 se pfedpokladat ze
by nedoslo k tolika bankrotim. Americky ekonom Lawrence Reed uvadi, ze Velka deprese byla na danou dobu
mimotadné dlouha, trvala priblitné tfikrat déle, nez pfedchozi krize v d&jinach USA. REED, L. W. Great Myths
of the Great Depression. [online]. Macinac Center for Public Policy, 2005. Dostupny z WWW:
<http://www.mackinac.org/archives/1998/sp1998-01.pdf<. str. 2.
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instituce jako Sprava pro zemédé€lské uveéry, ktera poskytovala Gveéry farmaiim, dale pak
Spolecnost pro pljc¢ky majitelim domd, aby se posilila divéra v bankovni sektor, ustanovila
se Federalni depozitni pojistovna, kterd kryla vklady. V zakon¢ také doslo k trvalému
odd€leni investicnich a obchodnich bank. Do této doby jakakoliv banka mohla provadét
obchody na burze i provadét bézné bankovni operace. Od tohoto momentu provadét banka
své operace jen na zaklad¢ ufedné ptidéleného opravnéni. Byl také zaveden ptisnéjs$i dohled
pro akciové trhy.

Vsechny tyto nové instituce potifebovaly kapital na svlij provoz. A proto byla potieba
zacit devalvovat dolar. FED sice dodaval do ekonomiky stale nové dolary, ale stale byl brzdén
zlatym standardem. Pro odstranéni této piekazky byla vybrana Reconstruction Finance
Corporation. Tato organizace vznikla jiz za Hoovera a méla na starosti velké projekty. Ve
vedeni byl J. H. Jones, pod jehoz vedenim se rozb&hl “velky plan®.

Plan k odstranéni zlatého standardu byl n¢kolikatdzovy. V prvnim kroku bylo nutné
stahnout zlato od obyvatelstva - jejich zlaté rezervy, slitky a mince. Dekorativni zlato mélo
byt obyvatelim ponechano. V prvni fazi tohoto kroku bylo zlato vykupovéano od lidi, ale
zaroven jeho nakupni cena byla zvySovana. Toto nastaveni vedlo k tomu, Ze lidé se zbavovali
svého zlata, ale jiZz nebylo vyhodné si pozdé¢ji nakoupit zlato nové. V momenté, kdy bylo
stazeno dostatecné mnozstvi zlata, ptisla faze dvé.

Druha kapitola zacala 30. ledna 1934, tohoto dne doslo k odpoutani dolaru od zlata. A
také poprvé v déjinach Spojenych stati dochédzi k vyvlastiovani zlata. Coz je v pfimém
rozporu s Ustavou Spojenych stati. Konkrétné ¢lanek, ktery nikdy nebyl upraven: ,, ...razit
penize; vydavat bankovky, platit dluhy ni¢im jinym neZ zlatem nebo stiibrem...“® Je sice
pravdou, ze dolar i po tomto rozhodnuti zdstal navazan na zlato, ale jen iluzorné. Diky novym
zakonlim si mohla vlada pohodIné devalvovat dolar. Dolar jiZ nebyl sménitelny za zlato a
drzeni nedekoracniho zlata se stalo nezdkonnym.

Diky tomuto opatfeni mohl nyni prezident rozjet celou fadu vysoce nakladnych
projektt bez obav z toho, Ze bude pocitovat nedostatek finanéni zasoby. Slo o projekty, které
mély zaméstnat sta tisice Americani bez prace. Neslo pfitom o pfilis ziskové projekty -
napiiklad Obc¢anské sbory ochrancti ptirody, které mély za kol lesnické prace. Dale zde byly
razné projekty na stavbu mostl, které spadaly pod patronat Federalni spravy pro nouzovou
pomoc. Vznikaly také nové Skoly, nemocnice, letisté. Toto snazeni se da popsat asi jako

vytvareni prace jen pro sniZzeni nezaméstnanosti, ptijem z této ¢innosti v§ak neplynul zadny.

62 Znéni Gstavy, TINDALL, G. B.; SHI, D. E. Déjiny Spojenych statii americkych: Déjiny statii. 5. dopl. vyd.
Praha: Lidové noviny, s. 1. 0., 2008. str. 798-810.
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Asi nejznaméj$imi jsou zakony o regulaci zemédélstvi, tedy AAA, Agricultural
Adjustment Act. Slo v podstaté o kompenzaci dobrovolného omezeni produkce. Tento zikon
poskytl finan¢ni kompenzaci zeméd€lcim, ktefi zaoravali jiz zralé plodiny nebo omezovali
svoji produkci. Dusledkem byl jen odliv penéz farmaitim, takze kone¢na bilance piijmi
v zemé&délstvi ¢inila v roce 1937 pies 8,7 miliard dolar.%® Tento a jiné projekty spolykaly
miliardy dolari s mizivou navratnosti.

Vlada se rozhodla, Ze lidem vezme moznost volby, proto jim vyvlastnila zlato. Vlada
se rozhodla pievzit nad akciovym trhem dohled a kontrolu a stejné tak pfevzit kontrolu nad
dolarem a pramyslovou produkci. Ackoliv se vlada USA v ¢ele s prezidentem snazila
opakovat boom z dvacatych let, nepovedlo se to. Doslo ke zpfisnéni dohledu nad obcany.
Zem¢ svobody Se V této dobé ponofila do hospodarstvi fizeného statem, ackoliv by bylo
mylné ptirovnavat ekonomiku USA k ekonomice hitlerovského Némecka ¢i stalinistického
Ruska.

Dokonce ani instituce jako FED, ktera byla, zalozena aby zabranila krizim a dohlizela
na dolar, nebyla nebo nechtéla zabranit masivni inflaci, nebyla schopna zarucit, aby se
Z dolaru nestala protiustavni ména. Ostatné v tomto ohledu selhal cely pravni systém USA.
Nyni jiz bylo a bude vSe mozné. Na pocatku 30. jeden ekonom trefné popsal vyvoj této
situace s ohledem na statni zasahy do ekonomiky: ,, Nikdo si nepreje bankroty. Nikdo nechce
likvidaci jako takovou. Kdyby se dalo bankrotum a likvidaci zabranit néjakym zpiisobem,
ktery by nebyl kontraproduktivni, vsichni by byli pro. Dnes vSak panuje souhlas, zZe jakmile
dosahnou mylné investice a predluzeni urcité urovné, pak veskera opatreni, kterda chteji
likvidaci zabranit, situaci dale jen zhorsuji. Jisté, v ranych fazich deprese se tém, kdo nevidi
dostatecné daleko dopredu, zdalo viechno lepsi nez krach. Miizeme vsak opravdu s jistotou
prohlasit, zZe kdybychom vroce 1930 prijali prisnejsi politiku, zpusobili bychom vetsi
turbulence a dislokace, nez jaké jsme zpusobili tim, Ze jsme nezbytné kroky tak dlouho
odkladali? “®* Podle nékterych az projekt o velikosti druhé svétové valky byl schopen
nastartovat americkou ekonomiku, a tim tak pomoc celé spole¢nosti vybiednout z bahna

krize.

8 Dalsim takovym projektem byl naptiklad: Vystavba v povodi Tennessee.
84 WOODS, T. E. Krach : Pficiny krize a ndpravnd opatient, kterd ji jen zhorsuji. Praha: Dokofén s. 1. 0., 2010.
str. 130.

36



2.3 Pohledy na krizi: Keynesianstvi a Rakouska Skola a Monetarismus

J. M. Keynes, jeden z nejvyznamngjsich svétovych ekonomil a nositel myslenek, ze
kterych se stal ekonomicky smér tzv. keynesidnstvi, se snazil bezprostfedné reagovat na
Velkou hospodaiskou krizi, odhalit jeji pfi¢iny a vypracovat takovy model, aby k nécemu
podobnému uz nemohlo dojit.

O této problematice pojednava ve svém stézejnim dile ,, Obecna teorie zaméstnanosti
a uroku penez“, Kterou napsal v roce 1936 a ovlivnil ji dosavadni postupy v makroekonomii
na celé 20. stoleti.

Keynes vychazel ptirozeného ekonomického fadu. Tedy z predpokladu, Ze dochazi k
pravidelnym hospodaiskym cyklim. Stagnace, kterda mize vést ke krizi, je stiiddna obdobim
prosperity a rustu. Aby se témto vypadkim zabranilo, je nutna silna iloha statu v ekonomice.

Tato uloha je regulacni a mé zarucit statu silnou a stabilni ménu, nemusi byt ovSem
kryta zlatem, a podle této teorie by ani zlatem byt kryta neméla. Asi nejlépe se tato ména da
definovat jako deflacni. Tato ekonomicka doktrina nepfipousti zlaty standard, protoze:
,,Rozhodovani o uspordch je podle Keynese zavislé na prijmech domacnosti a uspory jsou
rostouct funkci bézného diichodu. Rozhodovani o investicich je vsak véci podnikatelii a je
zaloZeno na ocekdavaném cistém vynosu s porovnani s virokovou mirou. “®

Z toho vyplyva, Ze pokud neni vyhodné si piijjcovat od banky nebo kdyz zacnou
problémy s investovanim do projektt, podnikatelé voli cestu uspor. Zac¢inaji hromadit kapital,
neinvestuji do novych technologii a vyrobnich postupt, tim dochézi ke stagnaci. Stagnace se
proménuje v krizi s velkou mirou nezaméstnanosti a ta je zpisobena propousténim, protoze
podniky se snazi redukovat své naklady.

A pravé v tento moment by mél zasdhnout podle Keynese, stit. A mél by zacit
investovat své penize do ziskovych projekti, aby tak podpofil rust.

Tim by se samoziejm¢ snizila nezaméstnanost, coZ je podle Keynese hlavni pficinou
krize. Tento stav je zplsoben nedostatecnou podporou podnikatelim a firmam v dobé
stagnace. Postoj vlady a bank byl jeden z hlavnich divodu jeho kritiky britskych bank v dobé
krize, protoZe podle jeho minéni nebyly dostate¢né pruzné.

Podle této ekonomické ideologie pravé pruzné a rychlé investice opét nastartuji
ekonomiku. Keynes ovsem odmital newdealovsky pfistup, kdy stat zadava obii neziskové
zakazky jen proto, aby se vytvofila neuzitecna pracovni mista. Keynes také nebyl zastance

pouhého utraceni. Tento ekonoomicky model pocita s tim, ze pokud je zdrava ekonomika a je

8 HOLMAN, a kolektiv. Velkd deprese, sbornik textl €. 35/2004,Praha, Centrum pro ekonomiku a politiku,
2004, str. 36.
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Vv rastu, ma vlada Setfit, vytvaret rezervy. Pokud se rlst zastavi, vlada zaclind utrécet,
spotiebovavat, ale kdyz je krize zazehnana, ma opét zacit Setfit. Ostatné jak uvadi Tomas
Sedlacek ve své praci ,,Ekonomie dobra a zla“, Keynes nepfisel se ziddnou novinkou®®.
Podobny mechanismus je popsan jiz v Bibli, konkrétn¢ v Genesis. Sedlacek toto demonstruje
na snu faradna o sedmi letech blahobytu a sedmi letech padku. Tento sen mu pomuze vylozit
Josef, ze kterého se poté stane spravce, ktery si uchovava rezervy z potravin, aby mél lid co
jist v dob¢ netrody. Na stejném principu fungoval Keynestiv ekonomicky model.

Hlavnimi odptrci tohoto systému je takzvand Rakouska Skola. Ti oponuji tim, Ze tento
model siln¢ omezuje osobni svobody. Za hlavniho kritika bych asi oznacil F. A. Hayeka, ktery
o této modelu prohlasil: ,, Ze plnou zaméstnanost nelze zajistit jinak nez poklesem mezd...
Nezameéstnanost mda povahu predevsim strukturalni a je diisledkem rigidit na pracovnich
trzich, které jsou vysledkem statnich zdsahii nebo odborii... Monetdrni nebo fiskalni expanze
prindsi jen vysokou inflaci a nikoli plnou zaméstnanost. “®’

Dale jsou kritizovany centralni banky za jejich ptilisné zasahovani do ekonomiky. Za
jejich inflaéni politiku. Na ving je také stat z toho divodu, Ze si vytvofil monopol na emisi
penéz. To podle Rakouské Skoly byly pficiny krize, a jsou tedy v pfimém rozporu s tim, CO
pozadoval Keynes.

Reseni je podle Hayeka a jeho kolegli ve svobodném bankovnictvi a ve zlatém
standardu. Jsou pro sniZeni poctu penéz v ekonomice, protoZe podle nich je pravé tento
nadbytek pfic¢inou krize a tento nadbytek je zpisobem prave tisknutim nekrytych penéz.

Rakouska $kola tedy predpoklada, ze cyklické vykyvy ekonomie jsou piirozené a
jakakoliv snaha o jejich odstranéni musi nutné vést ke krizi. Nebot’ pravé statni zasahy krizi
pouze prohlubuji. Tento nazor dokladaji na porovnani krizi z 19. stoleti a krize z let 1920-
1921, kde statni zasahy byly minimalni. Naopak Velkd hospodaiska krize, kdy byly zasahy
stath veliké, trvala v podstaté az do druhé svétové valky.

Neschopnost fesit krizi spatfuje Rakouska Skola pravé v tom, Ze se tiskly inflacni
penize, které nebyly kryty. V minulosti byly krize kratkodobého razu z toho divodu, ze byly
zpusobeny deflaci. Bankéfi museli cekat, nez se pijcené penize vrati zpét, aby mohly klesnout
urokové sazby a lidé a podniky si zacali znovu pijcovat. To vedlo k daleko vétsi opatrnosti ze
strany bank a také k vétsi snaze vybirat ziskové projekty.

Dal§im bodem, ve kterém se tyto sméry rozchazeji, je pohled na valku. Keynesianstvi

% SEDLACEK, Tomas. Ekonomie dobra a zla: Po stopdch lidského tizani od Gilgamese po financni krizi.
Praha: 65. pole, 2009. str.232-235.
57 HOLMAN, Robert a kolektiv. Déjiny ekonomického mysleni. 2. vydani, Praha, C. H. Beck, 2001, str. 474.
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castecné obhajuje valku jako prostfedek k obnoveni hospodaistvi. Do ekonomiky proudi
velké mnozstvi penéz, je plnd zaméstnanost diky branné povinnosti a v tovarnach a na polich
vypomahaji zeny, které by jinak byly doma. Jedna se o Cist¢ ucelovy a pragmaticky postoj,
ktery Rakouska Skola odmita kvili tomu, Ze hodnoty, které zde vznikaji, nemaji dlouhodobi
charakter a jsou zaloZeny na destrukci lidskych Zivotii a majetku. A to neni pfipustné pro
smér, ktery je liberalni a ma ve velké ucté lidsky Zivot.

Posledni smér, ktery se snazil desifrovat pfi¢iny krize ve 30. letech, byl monetarismus.
Zejména pak teze jeho hlavniho ptfedstavitele M. Friedmana. Tento ekonomicky smér spatiuje
pticinu krize, a ¢astecné se tedy shoduje i s Keynesem, v nedostatecné praci centralnich bank.
Diky jejich selhani v roli véfitele posledni instance a také nedostatecné financni expanze.
DalSi problém monetaristé spatiuji vtom, ze se FED a Bank of England snazily udrzet
alespoii iluzorni kryti mény zlatem, podle jejich nazoru jediné kompletni odpoutani mény od
zlatého standardu mohlo zlepsit ekonomickou situaci. Monetaristicky pfistup na rozdil od
Keynesianstvi ¢i Rakouské Skoly nepocitd s zddnym omezovanim penéz v ob&hu, praveé
naopak, dileZité je, aby do ekonomie neustale proudila dostate¢na zasoba penéz. Ridi se tedy
pravidlem ménového rhstu, objem penéz odpovida vyvoji redlného produktu. ,, Friedman si
ovsem uvédomuje praktickou nemoznost presné predikce tempa ekonomického riistu.
Povazuje vsak za dostatecné, bude-li tempo ménového rustu stilé a ne prilis vysoke.
Doporucoval tempo penézniho riistu o 3 az 5 % rocné. “® Tento nariist ma zaruéit to, ze v
ekonomice bude vzdy dostatek penéz. To vychazi z predpokladu, ktery pievladd i do

v

soucasnosti, ze deflace je Skodlivéjsi nez inflace.

2.5 Druha svétova valka

Druha svétova valka predstavovala pro zlaty standard a zlato obecné velky problém.

3. zaFi 1939 byl uzavien Londynsky trh na celych 15 let®

. Nebyla tedy stanovena obchodni
cena zlata, posledni fixace byla stanovena na 8,1 libry za trojskou unci.

Béhem valky doslo k znehodnoceni veskerych meén, které alespon ¢aste¢né byly kryty
zlatem. Némecko zabavilo témét veSkeré zlaté zasoby podrobenych statii a pretavilo je na
,,nové” Risské zlato. Britanie a Francie, Sovétsky svaz ale i Ceskoslovensko svym zlatem
platily spojenym statim za dodavky zbrani a munice, tim se znacna ¢ast zlata presunula z

Evropskych stat za Atlantik.

Asi nejhor$im faktem ovSem zlstava, ze staty opct kvili valeCnym potfebam zacaly

8 HOLMAN, Robert a kolektiv. Déjiny ekonomického mysleni. 2. vydani, Praha, C. H. Beck, 2001, str. 474.
8 Trh byl znovu otevien 22. btezna 1954.
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tisknout ve velkém penize a tim padem prohlubovaly inflaci, coz se tehdy zdalo z
ekonomického hlediska zcela v potadku, protoze podle Keynese hlavnim ekonomickym
problémem nezaméstnanost, ktera byla prakticky nulova. Muzi byli nasazeni na fronté a
mnoho zen pracovalo v tovarnach jako pomocna sila.

Némecko si ovSsem bylo védomo této slabiny svych protivnikli a spravné odhadlo, ze
nekryta ména se da velice snadno vyuzit v jejich prospéch. Proto Némci zacali padélat libry a
dolary, aby tim podlomili Spojeneckou ekonomiku. Nastésti pro spojence tento plan pfisel
prilis pozd¢€ a neovlivnil vysledek valky.

Na konci valky vlastnily Spojené staty okolo 70% svétovych zasob vytéZeného zlata.
Tato obrovska zasoba zlata ulozend ve Fort Knox poskytla Americe zna¢nou vyhodu pfi

vvvvvv

dvacatého stoleti.
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3. Bretton-woodska konference

Bretton-woodska konference se stala ustanovujici konferenci pro novy ménovy
systém. Konala 1. Cervence ve mést¢ Bretton Woods, které se nachazi ve stat¢ New
Hampshire. Trvala celych 22 dni a ucastnilo se ji 720 delegata’® (dle jinych autord cca 300
delegatii’!) ze 44 zemi. Jako predsedajici zde pisobili a predsedali ji Henry Dexter White ze
Spojenych stati americkych, John Maynard Keynes a Eduardo Suarez z Mexika. Cela
konference byla rozdélena do t¥i komisi, a to na komisi pro Mezinarodni ménovy fond
(ptedsedal White), komisi Banka pro obnovu a rozvoj (piedsedal Keynes) a komisi pro ostatni
prostiedky mezinarodni spoluprace.

Cilem bylo vytvofit zminény ménovy systém, ktery mél predejit dalsim hospodaiskym
krizim, zéroven ale m¢l byt akceptovatelny pro vSechny. DalSim cilem bylo stabilizovat
finan¢ni situaci zaloZzenim financ¢nich organizaci, jez mély za Ukol na situaci dohlizet a
Vv piipadé potfeby do ni zasahovat. Na konci této konference bylo vysledkem vic jak 500
dokumenti, které Citaly ptes 1200 stran.

Myslenky o Mezinarodnim ménového fondu a Mezinirodni bance pro obnovu a
rozvoj byly jiz vysledkem pifedchozich pfedbéznych jednani, ktera skoncila v dubnu roku
1944 a na zéklad¢ kterych byl vypracovan program Bretton-woodské konference 17 staty v

Atlantic City (mezi nimiz byli i zastupci Ceskoslovenska).

3.1 Koncepce nového penézniho systému

Hlavnim cilem konference bylo tedy vytvofeni nového ménového systému. Jako
hlavni koncepty, o kterych se na konferenci hovofilo, byly uvedeny dva, a to navrh piedseda
konference H. D. Whita a J. M. Keynese, které se oznacovali jako Whitliv a Keynestv plan.
Oba plany byly zvefejnény na konci prvniho &tvrtleti roku 1943.7

Oba tyto plany si byly relativné podobné, protoze mély stejny zaklad a cil, a to novy a
stabilni fad. Oba plany vychazely také ze zkuSenosti z velké hospodaiské krize, konkrétné
problému protekcionistického pfistupu, nedivé€ry v nekrytou ménu a neschopnost fesit
problémy kolektivné. Hlavni shodou byl nazor, ze se musi vytvofit nadnarodni instituce, a to

Banka pro obnovu a rozvoj a Mezinarodni stabiliza¢ni fond. Rozpor ale vznikl v tom, ze oba

" DAMASH, S., The system of Bretton Wood — Lesson From History, 155905, str. 2.
"L KENEN, Peter. The International Financial Architecture. Washington, D.C., 2001, str. 49.
2 DORMAEL,V. A., Bretton Woods, Birth of a Monetary System, London, 1978, str. 77.
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autofi konceptt se priklanéli vice k jedné ¢i druhé instituci.
Mezi dalsi body, ve kterych se White a Keynes shodli, patfilo také vytvofeni jednotné mény
pro mezinarodni obchod. I pfesto, ze kromé dvou hlavnich plant zde byly i plany Kanady ¢i

Svédska, konecné rozhodovani se zaméfilo predevsim na Whitiv a Kyenese plan.

3.1.1 Keynesiiv plan

Keynestiv plan’ byl vydan ve formé& bilé knihy a zastupoval zajmy Spojeného
kralovstvi. Kromé toho, ze Keynes vychézel ze snahy potlacovat nezaméstnanost a svlij plan
zalozil na velké podpoie expanze svétového obchodu, vychazel také z britské neduvéry ve
zlato. Neduvéra byla zplsobena mezivalenym krachem systému zalozeného na zlatém
standard¢. To byl hlavni duvod, pro¢ Keynes uvedl myslenku ,,Bancoru®. To méla byt nova
meénova jednotka. Jeji hodnota méla byt definovana ve zlaté, nebyla by ovSem zlatem kryta ¢i
za zlato sménitelna.

V ramci této nové mény by méla byt také zavedena Clearingova unie. V této unii by si
kazdy stat stanovil kurz k bancoru, dle kterého by se obchodovalo s jednotlivymi ménami na
uzemi unie. Zaroven by skrze povinnost udrzovat trzni kurzy svych mén v urcitém pevné
stanoveném rozmezi pomohlo K vyrovnani platebnich bilanci. Zaroven by centralni banky,
které by mély v rukou ménové kurzy, mély moznost ptjcky v ptipadé deficitu nebo naopak
v ptipad¢ kladné bilance mély pravé bankam s deficitni bilanci pajcky poskytovat. Tento
koncept Keynes stvofil jiz v roce 1934 a po postupné inovaci ho piedlozil k diskuzi v roce
1942.

3.1.2 Whiteuv plan

White vidél nejvetsi problém na sménovych trzich, zaroven ale nepocital s limity a
jinymi omezenimi. WhiteGv plan’* poéital s pevnym ménovym kurzem, ktery mél ulehgit
obchodovani na mezinarodni urovni. Pro spojené staty se tak mohla Evropa stat kupni silou
pro americké produkty. V zajmu USA se stavil Whiteliv plan proti mySlence Clearingové
unie, zejména proti neomezenému ruceni pro véfitele. Jeho névrh pocital stim, Ze
prosttednictvim Mezinarodniho ménového fondu omezi celkové Cerpani na jeho obsah. Do
fondu by pftispivaly Clenské staty, které by pak mohly vyménit svou ménu za odpovidajici

mnozstvi mény cizi. Zaroven by ¢ast byla ve zlaté a v zurocitelnych statnich papirech. Vedle

8V originéle ,,Proposal for an International Clearing Union“.
4V originale ,,Proposals for a United and Associated Nations Stabilisation Fund*.

42



fondu méla existovat i Banka pro obnovu a rozvoj, jejiz tikol by byl poskytovat dlouhodobé
uvéry investicniho charakteru a kratkodobé obchodni uvéry.

I ptesto ze White argumentoval proti ,,bancore dle Van Dormaela tim, Ze novd ména
je zbyteéna’, prisel skoncepci vlastni mény ,,unitas“. Hodnota této mény ve zlaté byla
shodna s hodnotou dolaru, ovSem s tim, Ze ke smén¢ této mény muze dojit jen se souhlasem
zminéného fondu.

Nutné je jesté podotknout, Ze pivodni Whitetiv plan byl natolik podroben kritice, Ze
musel byt pfepracovan. O to se zaslouzil v 1ét€ 1943 americky ministr financi Henry

Morgenthau, ktery nasledné kritice ustupujici plan piedlozil jako ,,revidovany Whitetv plan®.

3.2 Vysledek konference

V pribéhu konference, jak uvadi Van Dormael, se G. White snazil J. M. Kyenese
odstavit do jednani tim, ze ho odkazoval na jiné jednani. Sam se pak snazil prosadit svoje
plany. To se mu mohlo podafit z diivodd, Ze vétSina z delegatli nerozuméla podrobnym
otazkam. Takovym delegatim, ktefi rozuméli, se pak snazili White a jeho tym zvysit pocit
dilezitosti nebo je zaméstnat nééim jinym. Paradoxem je, Ze vétSina delegatii neumcéla
anglicky, a pravé v tomto jazyce probihala vétSina jednani. Tyto snahy ov§em mély minimalni
dopad, protoze ucast USA jako nevétsiho vétitele bylo viceméné podminkou pro vytvoreni
systému v takovém rozsahu.’®

Vysledkem tedy byl kompromis, ktery se ale pfiblizoval k americké piedstavé o
novém systému. Keynestiv plan byl potlacen, protoze jeho koncepce ignorovala dominaci
americké mény v mezinarodnich vztazich. Vysledkem dohody byla ptedev§im ustanoveni o
ziizeni, sloZeni a funkcich Mezindrodniho ménového fondu’’, dale také podklady pro zaloZeni
Mezinarodni banky pro obnovu a rozvoj’® a v neposledni fadé zalozeni Mezinarodni obchodni
organizace’, ktera ale zalozena nebyla. Jeji tiloha byla nahrazena v roce 1948 provizornimi
dohodami GATT®, které byly nahrazeny az roku 1998 svétovou obchodi organizaci (WTO).

Zavrhnuty byly oba koncepty novych mén, jak bancoru, tak unitasu. Podafilo se
ovSem z amerického dolaru udélat ,,hlavni ménu®, coz znamenalo, Ze dolar byl kryt zlatem a

ostatni mény byly podloZzeny pravé dolarem. Jak dolar, tak 1 tyto podlozené mény mohly byt

> DORMAEL,V. A., Bretton Woods, Birth of a Monetary System, London, 1978, str. 46-47.
8 DORMAEL,V. A., The Power Of Money, New York University Press, USA, 1997, str. 63.
" International Monetary Fund, déle IMF.

'8 International Bank for Reconstruction and Development, dile IBRD.

8 International Trade Organization.

8 General Agreement on Tariffs and Trade, ¢esky VSeobecna dohoda o clech a obchodu.
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sménitelné za zlato, ovSem nepiedkladalo se, ze by tak nékdo ¢inil. Jednim z divoda toho

piedpokladu byl také zdkaz v n&kterych statech drzet zlato &i st¥ibro ve fyzické podob&tl,

3.3 Mezinarodni ménovy fond a Mezinarodni banka pro obnovu a rozvoj

Mezi nejdilezitéjsi body pro ménovou reformu pattilo, jak jiz bylo feceno, zalozeni
IMF a IBRD. Ob¢ organizace zacaly fungovat roku zhruba 1946 a ob¢ tyto organizace mély
sidlo ve Washingtonu. Toto umisténi jen posililo v o¢ich vefejnosti silnou a nevyvratitelnou
pozici USA v tehdejsi ekonomické situaci. Obé zminéné instituce pretrvaly dodnes. Nesmi
byt ani opomijené smlouvy GATT, které v souc¢asné dobé nahrazuje WTO.

Mezinarodni ménovy fond zacal finan¢ni operace provozovat roku 1947, ptesnéji 1.
biezna. Jeho zalozeni schvalilo 29 zemi z Bretton-woodské konference. Da se fici, ze
vychazela z Keynesovy piedstavy o tom, ze politika zaméfena na agregatni politiku dokaze
pomoc pii cyklickych vykyvech ekonomiky. Jeho hlavnim ukolem bylo vytvofit mezinarodni

ramec pro stabilni spolupraci v otdzkach mény a stability ménového systému. Toho mél fond

doséhnout nasledujicimi body:

- Stanoveni ceny dolaril za zlato®?
- Povinnost USA dodrzovat tuto domluvenou cenu
- Stanoveni ceny ostatnich mén v dolarech ¢i zlaté

- Udrzovat sménitelné kurzy v jednoprocentnim pasmu

Mezi tkoly fondu patfila také pomoc pii vyrovnani platové bilance za pomoci uvéri ze
zdroji fondu, rozvoj obchodu a také podpora vysoké miry zaméstnanosti a ekonomického
rustu. Zasady, které IMF pfijal ohledné mény, se nazyvaji také Bretton-woodskym systémem.

Svétova banka zacala fungovat 25. Cervna 1946. Dohoda o ni vesla v platnost uz 27.
prosince 1945%. Jeji ¢lenem se nestalo SSSR, piesto ze podepsalo dohodu. Nikdy ale
nezaplatilo vstupni poplatek. Dnes je dle organiza¢niho schématu IBRD soucasti prave
svétové banky, které krom ni sdruzuje také Mezindrodni asociaci pro rozvoj (IDA),
Mezinarodni finan¢ni korporaci (IFC), Mnohostrannou agenturu pro poskytovani investi¢nich
zaruk (MIGA) a Mezinarodni centrum pro feSeni investi¢nich sporti (ICSID).

Pivodné vznikla pro podporu valkou zni¢enych zemi a podporu jejich spoluprace.

Poskytovala dlouhodobé investicni pujcky, ale také nabizela technickou vypomoc. Prvni

81 74kaz se nevztahoval pouze na $perky a platil i na izemi Ceskoslovenska.

82 Oficialni cena byla stanovena na 35 dolar( za trojskou unci zlata.

8 Pro platnost dohodu musel podepsat dostateény podet stati. Téch bylo 38 a mezi nimi i Ceskoslovensko, které
se ale muselo odpojit roku 1955 nasledkem studené valky, jakoz i dal§i zem& (napf. Polsko).
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pujcka byla pro Francii ve vysi 250 milionti dolarii a dal$i sméfovaly do zépadni Evropy. Az
do Sedesatych let poskytovala pljcky vyspélej§im zemim, kdy bylo vic jak 70% uvért
vénovano na infrastrukturu a podpora rozvojovych zemi nésledovala az posléze.
Vseobecna dohoda o clech a obchodu byla podepsédna 23. zati 1947 a ptivodné méla
souzit jako docasné¢ feSeni chybéjici Mezindrodni obchodni organizace. Nejednd se o
organizaci nybrz o smlouvu, kterou se signatdiské staty zavazaly dodrzovat. Jejim spravnim
organem se stal sekretariat v Zenevé. Vysledkem prvniho jednani v Zenevé roku 19478 bylo
123 dohod, které pokryvaly témér tietinu svétového obchodu.
- Nediskrimininace — Dodrzovani dolozky nejvyssich vyhod.
- Zésada liberalizace — Odstranovani tarifnich i netarifnich prekdzek v mezinarodnim
obchodu.
- Zasada multilaterality — Jednani se Gi€astni vice stran.
- Zasada konsolidace — Dodrzovani snizenych celnich sazeb.
- Zasada parity — Stejni zachdzeni se zahranicnimi komoditami jako s domacimi.
Tato pravidla méla zajistit spolehlivé fungovani mezinarodniho systému na zéakladé
moralnich principii a Cestného jednani. Navic zde byla snaha o to co nejvice zjednodusit

mezinarodni obchod pravé diky odstraniovani protekcionistickych metod.

3.4 Problémy nového systému

Novy systém fungoval v teoretické rovin€ velice dobfe. Nové organizace zacaly
pracovat na obnov¢ valkou znienych stati a hospodaiskych ekonomik, ale teorie a praxe byla
jina. Velké staty jako Britanie, Francie dokonce i SSSR byly dluzniky Spojenych stati diky
valeCnym davkam, které dostavaly. Na konci vélky vlastnily Spojené Staty 60 % svétovych
zlatych rezerv a v roce 1947 byl jejich obchodni piebytek 10.1 mld. dolar. MozZzna pravé
proto nakonec nestacily ostatnim statim ani zlaté rezervy na pokryti povale¢né rekonstrukce a
dluht, které jim vznikaly. Mezi dal$i problémy patfila i ztrata zlata béhem véale¢ného obdobi.
Diky Némecké okupaci bylo zlato zabaveno, roztaveno a pferozdéleno. Doslo tim k
nenavratné ztrat¢ vétsi ¢i mensi Casti zlatych rezerv pro okupované staty.

Problémem byla i obrovské inflace, se kterou se musely potykat vSechny staty po
vélce. Stejn¢ jako za prvni svétové valky si staty tiskly inflacni penize, aby mohly uhradit své
vale¢né usili. V dobé konani Konference obihalo v ekonomice 1 105 bilionu dolart, ale z této
sumy bylo zlatem krytych pouze 290 bilionu. To vedlo k tomu, Ze kryti dolaru, které se

dohodlo, nebylo dlouhodobé udrzitelné a dolar pomalu ale jisté ztracel svoje zlaté kryti, stejné

8 Jednani je znamé jako Geneva Round (Zenevské kolo).
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jako 1 ostatni mény.

Mezi dal$i diivody pafilo také to, ze behem prvni poloviny 20. stoleti byly odstranény
principy svobodného bankovnictvi a princip zlatého standardu. Byt se ho vlady snazily
zachovat, nikdy se jim to jiz po prvni svétové valce nepovedlo vratit do pivodnich hodnot.
Asi nejzdarilej$im pokusem byl pravé Bretton-woodsky systém, ktery se postupné oslaboval,
az se nevyplatilo dolar svazovat se zlatem. Nejvétsi problém byl evidentné systémem pevnych
sménnych kurzl. Diky deficitu, zpisobenému exportem kapitdlu, vzrostly dolarové zasoby
V zahranic¢i do vySe pievysSujici americké zasoby zlata. Ani ,,zlaty fond* zalozen v roce 1961
nebyl feSenim a dolar ztracel postupné divéru i hodnotu. V roce 1971 prezident Nixon

definitivné ukoncil éru mény kryté, byt’ jen ¢astecné, zlatem.
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Zavér

Pro¢ si lidstvo vybralo zlato jako sviij prostiedek smény? Béhem mnoha staleti 1idé
vyzkouseli nejriznéjsi formy penéz, stejné¢ tak méli penize v ur€itych obdobich jinou védhu a
jiny spoleCensky status. Ale jiz v davnovéku lidé pfisli na to, ze asi nejlepSimi nositeli
hodnoty pro ménu jsou drahé kovy. Daji se snadno pienaset, délit, skladovat a nekazi se. Jisté
v tom sehraly jistou roli i emoce, protoze zlato nebo stiibro jsou uslechtilé kovy s nadhernou
barvou. ,, Zlato obklopuje clovéka svou pavucinou, omracuje ho, saje krev i mozek, szira svaly
i nervy... “® Zde by se dalo namitnout, Ze tieba ve stfedovéku mélo daleko vétsi vahu vlastnit
pozemky, nez mit plnou truhlu penéz jak fika J. Le Goff v ivodu své knihy®, ale i zde mély
penize, hlavné zlato a stfibro své misto. Richarda Lvi srdce také nevykoupili ze zajeti tim, ze
darovali ¢asti Anglie, ale drahym kovem.

V jistych etapach historie se nékteti lidé snazili nahradit tyto komodity jinym zbozim,
ale tyto snahy nemély dlouhé trvani. Jak uvadi Rothbard, penize nikdy nemohou vzniknout
umélou cestou.

Je az s podivem, jak rychle se nechaly masy lidi osalit vladni propagandou o tom, jak
je zlato a stiibro zbyte¢né. Ackoliv je pouzivalo lidstvo po tak dlouhou dobu, lidstvo podlehlo
kouzlu papiru. Timto papirem nemyslim bankovky, coz byly v podstaté sménky na zlato, ale
statovky, penize emitované statem. Ty také byly zprvu kryty zlatem, ale pozdé&ji se kryti, a to
plati do dneSnich dnii, zménilo na pouhy pfislib. Pfislib toho, Ze stokoruna ma skutecné
hodnotu sta korun a Ze se za ni mohu koupit zbozi v této hodnoté.

Staty na to ovSem $ly chytie, nejdiive si vytvorily instituci narodnich a centralnich
bank, které zacaly vést dohled na bankami soukromimi, tedy zaCaly vykonavat dohled na
kapitalem obyvatel stat.

V druhém kole je zacaly presvédCovat o nepotiebnosti zlata a stimto krokem
odebiraly soukromym bankdm moznost vydéavat penize. Stat si tak vytvofil monopol na emisi
penéz. Nyni mohl nepozorované zacit s financnimi operacemi, anizZ by se o tom vyznamna
cast verejnosti dozvédela. Zde je ovSem paradoxem to, ze moderni stity vSemi moznymi
zpusoby bojovaly a dodnes bojuji proti monopolim. Ale pfitom samy monetarni monopol

vytvareji.

8 STRUZ, I.; STUDYNKA, B. Zlato zlato zlato: Od magie az po financni spekulace. 1. vyd. Praha: Mlada
Fronta, 1985. str. 7.

8 | E GOFF, J. Penize ve stiedovéku: historicko-antropologicka studie. 1. vyd. Praha: Mlada Fronta, 2012. str.
11.
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Poslednim krokem bylo ocCernovani zlata a jeho konfiskace obcanti, jako néco
nepotiebného, néco, co miize ohrozit nasi ekonomickou prosperitu. Paradoxem je to, Ze tato
prosperita vdéci za svlj vznik pravé obchodu, ktery byl zaloZen na zlaté. Doslo to az do
situace, kdy v padesatych letech lidé byli nuceni pohlizet na zlaty standard jako na: ,, Naprosto
scestnou myslenku, jako na jakysi fetiSizmus, nepristupny jakymkoliv racionalnim
argumentium. Rovnéz jsme nabadani, abychom si nevsimali zadnych logickych a raciondlnich
argumentii v jeho prospéch, které by se mohli vynorit. Presto vsak existuje prinejmensim
jedna pravda, ktera zlatym standard zprostuje obvinéni z poSetilosti. I kdyby totiz neskytal
Zadné ciste ekonomicky uzitek, je automatickad zlata ména nedilnou soucasti laissez — faire a
trzni ekonomiky... To je ten duvod, proc je zlato dnes stejné nepopularni, jako bylo populdarni
Vv ére mestanskych svobod. Uvaluje totiz restrikce na vlady a statni byrokracie, které jsou
mnohem mocnéjsi nez parlamentni kritika. Je jak symbolem, tak zarukou meéstanské svobody —
svobody nikoliv pouze v méstanskému zdajmu, ale svobody v méstanském smyslu. Z tohoto
hlediska muze clovek zcela racionalné bojovat za zlaty standard, i kdyz bezvyhradne uznava
platnost vsech ekonomickych namitek, jez proti nému byly vzneseny. “®'

Ackoliv se vlady snazily zadupat vzpominky na dobu, kdy zlato bylo b&znou soucasti
lidské interakce do zemé¢, stale zde byli bankéfi, ktefi ve zlatém standardu spatfovali to
pozitivni a jak nam dokazuje predchazejici citat, regulacni prvek obcant k vladni ménové
politice. Jejich postoj vystihuji nasledujici slova: ,, V minulosti byl jednim z nejspolehlivéjsich
ochrancii kupni sily penéz proti politickym machinacim zlaty standard, neboli rezim
Sménitelnosti papirovych penéz za zlato. Tento systém svazoval politikum ruce. Inflacni
utraceni totiz vedlo kodlivu zlata do zahranici nebo smérem k obcanum, kteri statu
nediverovali. Byl to tedy jakysi automaticky regulacni mechanismus uvérové expanze...
Novodobi centralni planovaci vsak zlaty standard z tohoto duvodu nemaji radi... Chovam
velkou nadéji, ze svet se nakonec ke zlatému standardu v néjaké podobé vrati, nebot’ obcané
mnoho zemi zjisti, Ze potiebuji ochranu pred excesy svych politickych vidcii. “®

Cilem této prace bylo ukazat v SirSich souvislostech divody, které vedly zejména
USA, ale i ostatni zapadni zemé, k odstoupeni od zlatého standardu. Tyto divody byly
prakticky identické. Dale prace ukazuje, pro¢ se ale také opakované snazily ke standardu
vratit a stejné jako dnes existovali zastanci, ale i odpurci tohoto ménového modelu. Ackoliv

argumentace obou skupin se prakticky nezménila, vzdy zde budou zastanci obou tabort.

87 WOODS, T. E. Krach: Pric¢iny krize a ndpravnd opatient, kterd ji jen zhorsuji. Praha: Dokofan s. 1. 0., 2010.
str. 144,
8 WOODS, T. E. Krach: Priciny krize a ndpravnd opatient, kterd ji jen zhorsuji. Praha: Dokofan s. . 0., 2010.
str. 143.
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Tato prace se vénuje obdobi prvni poloviny minulého stoleti. Byl nastinén postup pfi
feSeni krizi, od samoregulacnich opatieni, kdy se krize vyfesi pfirozené, az po fizené
hospodafstvi. Dnesni dny ndm ukazuji, ze situaci neslo vyteSit pouhym tisknutim dolard a
jejich naslednym nalévanim do ekonomiky. Za kazdou krizi stoji kromé téch ekonomickych
faktort také faktory moralni. Tedy touha po zisku, touha mit se 1épe nez nas soused. Touha
splnit si své sny, 1 kdyz na to vlastné nemam, ale pro¢ si neptj¢it od banky, které to nékdy
splatim. Lidé¢, a predevsim staty, se naucili zit na dluh. Coz byla patrné jedna z nejvétSich
pricin ekonomické krize, protoze v momenté, kdy si nikdo nepajcoval a nikdo nesplacel, se
cyklus zastavil a sesypal. Proto méli patrné pravdu zastanci Rakouské $koly, ze zasahy do
ekonomiky a snaha udrzet neschopné podniky a banky pii zivoté je chybna. Vytvofil se tim
totiz nebezpecny precedent, ze za Spatna rozhodnuti podnikli nebo bank zaplati nékdo jiny.

Z krize ve 20. letech bychom se méli poucit i my v soucasnosti. Historie ndm ukazala,
ze zasahy do ekonomiky nevedou k rychlému a dlouhodobému uzdraveni. Pravé naopak
dochazi k prohlubovani a odsouvani problémut na pozd¢&jsi 1éta s nadéji, Ze pfisti generace si s

timto nedostatkem poradi.
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Resumé:

Golden standard. Only very few people can imagine to be paying with golden coins today.
However, not so long ago, gold was the main currency and it was either directly used for
payment or the banknotes were fully backed up by gold. The aim of this theses is to disclose

the first half of 20th century in connection to the evolution of the golden standard.

The first part of theses deals with the history and development of the gold standard, the way
how gold became a currency, as well as what was the stadard of gold exchange, how it

evolved and what circumstainces forced individual states to leave this standard.

The developments between world wars is described in the second part, including economical
theories and concrete steps of especially USA and Great Britain. Focus is given to the period
of the world crises, since this time is extremely important for both the gold standard as well as
worldwide development. Situation of the gold during the 2nd world war is mentioned only

marginaly.
Description of the situation at the very end and directly after the end of the 2nd world war
constitutes the last part of theses. In particular it deals with Bretton-wood Currency

Conference and newly established currency system.

Key Words: Gold, Gold standard, Currency, Economic crisis, first half of 20" century,
Brettonwood
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