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ANOTACE

Tato bakaldska prace je za#ena na vznik pefz a Ulohu zlata v emové historii. Je v ni
popséana klasicka zlatddma, jako je standard zlaté mince, zlatého slithkatézrezervy, zlaté
devizy, zlatého dolarového standardu @ineného standardu. Déle je tato prace 2&na na
popis vybranych zlatych am v historii, jsou zde nas#ny problémy zlaté émy, role
centralnich bank Popséany jsou i hospesl@ krize od prvni gtové valky aZz po druhou
swtovou valku ¥etre jejich vlivu na zlatou @nu. Tato prace se zaobird i s@snym rdnovym
systémem a jeho problémy a &&mn prace je uvedeno, zda se zla#nantak, jak ji zname

z minulosti, nize vratitéi nikoliv.

KLi COVA SLOVA

Zlata nena (zlaty standard), zlato, mince, emisedzeinflace, deflace

TITLE

Gold currency

ANNOTATION

This bachelor thesis focuses on the creation ofay@md the role of gold in monetary
history. It describes a classic golden currencylsas a gold coin, golden gold, golden gold,
golden dollar standard and standard. In additidmstwork is focused on the description of
selected golden currencies in history, there artimed the problems of the golden currency,
the role of central banks. The economic crisis ftheFirst World War to the Second World
War, including their influence on the golden cumrgnis also described. This thesis deals
with the current monetary system and its problentsthe conclusion of the thesis is whether

the golden currency, as we know it from the past,return or not.

KEYWORDS

Gold currency (gold standard), gold, coins, mongflation, deflation
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Uvod

Zlaty standard (zlata #na) je dodnes velmi diskutované téRada lidi si mysli, Ze se jednéa o
piezitek z dob minulych, ale jini usuzuji, Ze zlat@laty standard jsou jedinym moznym

zpasobem, jak kryt itnu a gedchazet tak krizim a branit inflaci.

V zahranénim iceském tisku byly publikovanitanky, které seg&novaly moznostem uplatni
zlata v petiznich funkcich. V skterych gipadech se uvétb, Ze navrat zlata je realny, a
dokonce je jeho navrat poZzadovan, a tdgvzodu limitovani petiz nebo umozni jejich emise
libovolnym subjekiim. Historie je plna fiklada, kdy prezilé teorie chcedkdo vratit do centra

pozornosti, a to znamena nesmrtelnéshto teorii.

Zlaty standard je téma stale Zivé a aktudlni, dyZkse v sotasné dob nepouzivd, ma stale
své zastance. Tito zastanci poZzaduji obnovenitdattandardu a tvrdi, Ze zlato a zlaty standard
zabraiuje inflaci, protoZe neumazje davat do okhu neomezené mnozstvi gena to vytvéi

pevny teoreticky zaklad prodnovy systém.

Cilem prace je na zéklad popisu vybranych mén v historii krytych zlatem, jejich
konkrétniho vyvoje a dneSnich ninovych podminek nastinit vyznam zlata v sotasné

ménove politice centralnich bank
Ke splreni hlavniho cile je pa¢ba splnit postugnnasledujici ddi cile:

» Popsat vznik prvnich pén ze zlata a jednotlivé kroky, které se musely tesit, aby
zlata néna mohla fungovat.

» Charakterizovat klasickou zlatouénmu a vyznamné zlaté dny v historii, etns role
centralnich bank.

* Popsat Bretton-woodsky systém, ktery vzeSel z hidpke krize stéi

* Objasnit sotasné pojeti gnoveého systému,éetn fungovani a cil celosétovych
meénovych instituci.

» Vyswitlit, zda je mozny navrat zlatéamy a uvést vyhody a nevyhody tohotémavého

systému.



1 Pocatek zlaté neny, vznik penéz, uloha zlata

Co je to zlata rna? Podle Revendy jde o @éni systém spojeny —igdevsim, nikoli
pouze — s plnohodnotnyriineplnohodnotnymi mincemi ze zlatZlata neéna (zlaty standard)

je zakladni pravidlo v gmovém systému, kde standardnim ekonomicky&hitkem je zlato.
Ména, kterd je pouzivana jako jednotkateirani, je odvozovana od ceny zlata, ktera se
v idealnim pipadt neneni. Fi pouzivani zlatého standardu jeéma tvdena bd’ mincemi
razenymi z pesré definovaného mnozstvi zlata, nebo takovymi bankovk u kterych se
emitent zartuje splatit jejich hodnotu zlatem. Zlaty standaedchapan jakrincip kryti
vydavané miny — nema fimou souvislost s tim, kdo je vydavatelem tétmyn(stat, soukromy
subjekt atd.).

Zlaty standard e byt b’ interni, i kterém tuzemsti drzitelé bankovek mohou poZadovat
splaceni ve zl& nebo mezinarodni, kdy o tuto vgmu miZze Zadat omezeny pet subjeki
nag. centralni banky. Nhy, které jsou kryté fixnim mnoZzstvim zlata, magansebou pevny
smenny kurz. Cilem zlatého standardu jgeqchazet inflenimu zvySovani pez v okehu.
Uzivany byly ol formy zlatého standardu, jak interni, tak mezidaio Mény zlatého
standardu bylyasto pouzivany jako pé&mi jednotky, vici které byly porovnavany mén

stabilni nény.

Duvéryhodnost pete je spojena s formou p&n Za historicky prvni byvaji povazovany penize
v podol& minci z drahych kav — zlata a $tbra. U €chto perz je divéryhodnost spojena
v zasad s drahym kovem v dané mincitifimaci subjekt @t (nebo si o¥tuje), Ze v minci je
prislusné mnozstvi zlaté stiibra. Tyto penize tedy maji relatévwysokou vnitni hodnotu

(intrinsic value) danou hodnotu kibv minci?2

1.1 Sménny obchod a prosiedky smény

Smenny obchod (nebo také barterovy obchod, bartezeaovan za starodavny patek
obchodu. Jedna se aimou vymenu produki, zbozi¢i sluzeb bez pouziti pém jako

prostedku snény.

1 REVENDA, Zbynék. Penize a zlato. 2., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2013, str. 89
2 REVENDA, Zbynék. Penize a zlato. 2., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 2013, str. 18
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Problém této skny je vtom, Ze oba subjekty musi mit zboZzi, kigoéaduje druha strana.
Vyvstava zde problém nabidky a poptavky, coz jésppeno problémem né&delnosti a
problematické shody piab. DalSi obtiznouéei byla rovnost obchodu, tedy: ,Matjrhrnec
stejnou, nebo &Si, ¢i mensi hodnotu nez to maso, co mi nabizis?* Rothipgvraci dlouho
uznavanou tezi o rovnosti, tedy to, Ze lidé povakiosvé zbozi za stejrhodnotné, protoze
podle & je smenny obchod zaloZen préwa nerovnosti.V praxi to znamena, Ze obchodnici

si svého zboZzi ceni vigemére nez jejich obchodni partner, a proto jejegihwymenit.

Pred vynalezem pez jako univerzalniho prosdku smény bylo barterové obchodovani
jedinou moznosti, jak uskuteit obchod. Je mozné, Ze se jedna o prviasap obchodovani.
Barterové obchodovani vSak nelze povazovat za poisiaricky jev. Je uzZivan i v sdasnosti
mezi obchodnimi spot@ostmici staty v gipadech, kdy by vygna za penize néméiens

zvySovala nakladydastnilki obchodu.

Lidé sn®nuji jiz od nepaniti, neba’ smena zvySuje jejich bohatstvi. OvSem se¢spu jsou
spojené i utité problémy, které zvySuji naklady na jeji pro#dida snizuji uzitek lidi z ni.
Vyvoj smeny se tedy ubiral sénem kieSeni &chto probléni a sniZzeni naklad coz vyustilo
ve vznik jediného prostdku smény, peréz. Tedy prostedek, ktery je uznavan jako platidlo a
s jeho sminou nejsou spojena zadna rizika. Funkci tohototpedku zprvu plnily komodity
jako je sil, dobytek, kozeSiny nebo platno. Pro svou trvardty tvarnost aditelnost si ovSem
casem ziskavaji vyhradni postaveni piedku smny kovy. Nejvyznamsi pozici si mezi
nimi utvorily zlato a stibro. Zprvu se platilo malymi odvazenymi kousky sRpemcasu na
nich vznika utité ozndeni, které vyjatlije misto a&as vzniku. Pokud jsou tyto kousky kovu

vSeobec# uznavany aip smeng jiz nejsou vazeny, vznikaji prvni penize.

Vyvoj kazdé spolénosti si casem vynucuje existenci pen jinak by dand spoteost
ekonomicky zaostavafaPenizeradime mezi nejvyznandj$i vynalezy v historii lidstva, které

usnadhuji, zprehlediuji a zleviuji smenu zbozi.

3 ROTHBARD, Murray NewtonPenize v rukou statu: jak vliada Zita naSe penizePraha: Liberalnf institut, c2001, str. 28
4 CERNOHORSKY, Jan a Petr TEPLY&klady financiPraha: Grada, 2011, str. 32
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1.2 Platidla — zlato a sF¥ibro

Penize byly, jsou a budou. Existuji t&m kazdé lidské spotaosti a jsou s ni spjaty jiZkolik
tisic let. Dokud nebyly pouzivany prvni penize axistoval pedzni systém, fungovaly jako
prostedek snminy jednotlivé ¥ci, které si lidé ve spotaosti mohli navzajemiimo ¢i negimo
smenovat bul’ za \&ci jiné, nebo za jednotlivé sluzby, které vyjadaly k pozadovanému zbozi
¢i sluzke urtitou protihodnotu. Postupettasu dochazelo k pozadavku, aby se stanowito,n
za co bude mozné siovat izné zbozi, sluzby, a co budiedstavovat stejnou hodnotu, tedy

penize, kterymi by se dalo platit.

Postupg byl systém fimé a nefimé smény nahrazovan novymi statky, a to zejména drahymi
kovy — zlatem a sibrem. Zlato a s$tbro predstavovaly zejména trvanlivostélitelnost a
tvarnost. Z&chto vzacnych kavzataly byt postupérazeny prvni zlaté aifhrné mince. Drahé
kovy (stibro a zlato) se staly v pravém slova smyslu prvskuate&né rozSfenymi a vSeobeen
uznavanymi pefzi. Nesnadna dostupnost, Znaomezena nabidka a vysoké naklady na jejich
ziskavani @zbu, ryzovani) ukazuji na daldildzitou vlastnost drahych kaya to dlouhodobou
vzacnosf Ta umo#ovala lidem it ve stalou hodnotu zlata aitra, a proto byly ochotn
prijimany. Pongiovanim hodnoty drahych kéws hodnotou ostatnich obchodovanych statk

vznikly sménné pongry, které se staly zakladem pro vyiteai cen v budoucnosti.

Orientace na zlato argtro premenila tyto kovy na vrcholna #titka bohatstvi a peéa. Pro své
vlastnosti byly panovniky zemitiglastiovany, steja jako vysadni pravo k razeni minci a
uréovani obsahu drahého kovu v nftMince, které byly tveny z drahych kav (zejména
zlato a gtibro), se prva razily zhruba ped 2500 lety. Zlaté a ishrné mince tak byly

ozn&ovany za plnohodnotné penize a staly s€&stiipeszniho okthu po mnoha staleti.

Podle obsahu drahého kovu v minci rozeznavame eawirictvi emisi pinohodnotnych minci
a emisi neplnohodnotnych minci. Podi&rnohorského a Teplého pojem mincovnictvi
znamena emisi minci, tj. razbu minci Zmového kovu (fedevsim ze zlata argira) a jejich
prevod zgt do pokladu (sliti minci do cihel, pfupod.)’ Pinil-li funkci peréz pouze jeden
kov, je toto obdobi ozravano jako monometalismus, pokud plnily tuto funkbia kovy

5 SVARCOVA, JenaEkonomie: st[dny pehled: teorie a praxe aktuadra v souvislostectzlin: CEED, 2001, str. 21
6 SOJKA, Milan a Bronislav KONENY. Mala encyklopedie moderni ekonon@e aktualiz. vyd. Praha: Libri, 2006, str. 69
” CERNOHORSKY, Jan a Petr TEPLYA&klady financiPraha: Grada, 2011, str. 32

12



najednou, jedna se o bimetalismus. U bimetalismzékyonem stanoven smny ponér mezi

zlatem a stbrem.

1.3 Prvni statni penize a mincovny

Pravo razit mince tzv. iura regalia¢hjiz od davnych dob panovnfkl v nasi zemi ré
panovnik pravo razit mince ¢Zai odvadili zlato a stibro do mincovny, kde se razily mince.
Panovnik vlastnil $Sinu Uzemi zegha mohl tak regulovat mnozstvi gen které vybiral
formou dani, davek a pokut.drozhodovaci pravo o tom, kolik minci bude wbb a kolik

se uchova do pokladu.

Panovnik nil na vyrobu peéz vliv tim, Ze mu pdtla vyznamna nalezi§tkovu, potebného k
vyrob¢ minci. M8l pravo vydavat mincovniady, reformy a izna jina nézeni, ktera
rozhodovala o tom, kolik se dan€my bude razit. Panovnikdhvylu¢né pravo naszbu stibra
a nafizeni okkhu perz v zemi. Panovnikdkdy umysirg znehodnocoval mince z drahych kov

a mel tak pohodiny zdroj fijmu do své pokladny.

8 VOREL, PetrOd prazského groSe ke koelreské: piivodce djinami perz véeskych zemicl2., rozs. vyd. Praha:
Havran, 2004, str. 250
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2 Klasicka zlata ména

Vznik zlaté nény byl dlouhodoby a postupny proces. Centrélni amkeny v dnesni forré
neexistovaly, a i kdyZ existovaly standardizovanéoe, ve ¥tSir¢ zemi prakticky nebylo
zakonné platidlo. Bimetalicky systém, ktery fungoma ugitém pongru zlata a stbra byl
dlouhodol neudrzitelny. @vodem byl niénici se porér zlata a gibra a takeé to, Ze ne kazda

zems méla dostatek zlata.

V domacnostech dinych lidi a v obchodech se vyskytovalyepézre stibrné mince
v kombinaci s md’aky. VSe se z#milo v roce 1717 ve Velké Britanii, kde se chybogpattu
a stanovenim Spatného kurzu amapodhodnotila $tbrna mince. Stbrné mince tak postupn
zataly mizet z obhu a bimetalovy standard seabmenit v mono-metalicky, ktery se do&a

rozstil behem piimyslové revoluce.

DalSi apravy zavedl ekonom David Hume, ktery udrdesavadni pravidla zlatého standardu

a charakterizoval jeho zakladni rysy jako:

* volny okZh zlatych minci, které jsou zpatku zakladni formou pén, avSak pozji
jsou stéle doplovany pewzi neplnohodnotnymi, mincemi z jinych kibpvbankovkami
a statovkami;

* volna vyména papirovych pez za zlaté mince podle nominalni hodnoty, ktera je
uréena zakonem;

» préavo razby plnohodnotnych zlatych minci se zakstanovenym zlatym obsahem pro
stat i soukromniky;

e svobodny pohyb zlata ze statu do statu formou narstitki.

Systém byl zaloZzen na svobodné raperéz s minimalnimi zasahy statu. Stat dohlizel na
pravost minci a @oval pongr zlata k ostatnim kaym pri razke. Tyto principy polozily zaklady

pro obdobi klasického zlatého standardu.

Klasicky zlaty standard je nejzné&j®i v obdobi 1871 az 1914. Hodnota jednotlivyainrayla
pevre spojita se zlatem a toto spojeni znetrmalo vydavani novym tim nekrytych peéz.

9 STRUZ, Jan a Bohumil STUDYNKAZlato: od magie aZ po fingni spekulacePraha: Mlada fronta, 1985, str. 142
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2.1 Popis vyznamnych zlatych min v historii

Zlato a stibro jako sninny prvek nénové soustavy maji naznych mistech a vaiznémcase
jinou trZzni hodnotu. Bimetalisticky systém mohl fimvat, pokud by byl posn mezi cenou
zlata a gfibra pevny a ukotveny. Kdyz se tento gommeénil, ménil se i pongr mezi hodnotovym
vyjadienim ceny zbozi ve zkat stibie. Pongr kovii byl pevreé stanoven zakonem, ale jejich
trzni hodnota byla ovli®ovdna nabidkou a poptavkou. V zemi, kde bimetaliskgtém
fungoval, podhodnoceny énovy kov vytla&oval kov nadhodnoceny. Nakonec tak i
zastal pouze jeden kov. Hodnéisi kov se z&al vyvazet do zemi, kde jej bylo mozné prodat

za vysSi cenu nebo byl ponechan jako uchovateldtgdre forne pokladu.

Greshamarekl, Ze Spatné penize vyilgi penize dobré. Gresham zakontika, ze lidé
k zaplaceni rafji pouZziji ménu, ktera se¢Bi mensi dveére a nénu divéryhodrejSi uchovavaji
pro pozdjsi pouzitil® Je lepsi drzet #mu tvrdou nez nestabilnidnu, u které se kurz a s ni

kupni sila mini treba i ze dne na den.

S rostoucim objemem vyroby a &my sefada zemi potyka s nedostatkem zlata. Zlato je pevné
kujné, snadno ditelné, malo se opé¢bovava, ale ma omezenou dostupnosteaigtavuje
vysoké néklady na jeho ziskavani.

Tento nedostatek byl hlavniiginou demonetizace zlata. Podl®rnohorského a Teplého
demonetizace zlata znamena takovy procékterém je zlato nahrazovano jinymi substituty,
a to zejména neplnohodnotnymi mincemi, statovkaamkovkami, bezhotovostnimi pean!!
Proces demonetizace proSel nize uvedenymi standam@dy nasledujici standarggdstavuje

nizZsi vyuzivani zlata v péanich operacich. Jedna se o:

10 SOJKA, Milan.Déjiny ekonomickych teoriPraha: Haviiek Brain Team, 2010, str. 13
11 CERNOHORSKY, Jan a Petr TEPLYA&klady financiPraha: Grada, 2011, str. 39

15



« Standard zlaté mince

Tento standard nese ozeai Cistého zlatého standardu, ktery vyuZiva plnohodihdin

neplnohodnotné mince ze zlata. Standard zlaté nmmode mit vice variant, a t&:

* Prvnivariantu: Okh plnohodnotnych minci s vy§Simi nominalnimi ho@dmat icemz
v obéhu byly také drobné neplnohodnotné mirce&lokonce mince z dznych kowi
smenitelné podle nominalnich hodnot. Subjekty mohiiygtatbach neplnohodnotnymi
mincemi nebo mincemi zhnych kowi poZzadovat Uhradu vedt&im mnozZstvi, nez
kolik by odpovidalo plnohodnotnym mincim.

* Druhou variantu: SowZny okeh zlatych minci a klasickych bankoveék bankovek
emitovanych centralni bankou s povinnym plnym, giopntnim krytim zlatem a t&#n

neomezenou sénitelnosti. V okhu mohly byt také statovky.

«+ Standard zlatého slitku

Tento systém byl zaveden po prvnitewé valce a souvisi s postupnym znehodnocovanim
minci a vydavanim bankovek krytych zlatem. Smyskemoto standardu bylo, Ze baiiké
vymenovali bankovky za zlaté slitky (cihly, pruty apaddim vy3si byla hmotnost slitku, tim
nizsi byla moznost vyemy bankovek za zlato. Nastala nizSi disponibilgéaztatem a nizSi
vyuziti zlata v pe&Znim olghu. Tento systémijspival k tomu, Ze v ekonomice nedochéazelo

k vyrazrgjSim inflanim tlakiam.

+« Standard zlaté rezervy

Tento standard je spojen s fiduciarni emisi, kdly lBynitovany nekryté bankovky. ZvySena
poptavka po pefzich vyZadovala Upravu #pobu kryti pedz. Ustanovil se spodni limit kryti
zlatem k pétu emitovanych bankovek, ale byly i jiné mozngsk,zvysit velikost emise pén.

Slo 0 nakup zlata, snizeni relativni vy3e zlatyererv, snizeni kryti zlatem. Tato emise byla
stéle limitovanaast&nym krytim zlatem, ale uz ne v takovéreniDisledkem byla nadémna

emise peée a s tim souvisejici inflace.

12REVENDA, Zbyrek. Penize a zlata?., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 261339
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% Standard zlaté devizy

Standard zlaté devizy byl jedinou formou zlatétamdardu, ktera mohla fungovat i ¥ipads,

Ze zlato bylo ve sitovém ngritku rozdleno nerovnorrné a jeho zasoba byla koncentrovana
na rékolika malo mistech® Tento standard je spjat s gen které jsou emitovany vyhragn
centraini bankou. Pravo emise bankovek bylo dane@aentralni bance. Za zlato byly
smenitelné uz pouze bankovky jenckterych centralnich bank. Zlato Slo ziskat pouze
prostednictvim takové rny, ktera dosud udrZzovala systém zlateho slitkileBPitou roli ma

vyznam kontrola emise pé&njako funkce nainové politiky.

+ Zlaty dolarovy standard

Od roku 1934 byl v ramci tohoto standardu za zéaténitelny pouze dolar. Americky dolar se
stabilizoval jako nejlezit¢jSi ména ve s¥tovém obcho& Stanovil se pevny poin hodnoty

zlata a dolaru. Pouze centralni banky mohlyismat dolar za zlato, a to jen u americké
centraini banky. Ostatni zé€mupevnily své miny na americky dolar a vznikl tak systém

pevnych n¢novych kura.

% Nafrizeny standard

Tento systém funguje v stasnosti. Penize uz nemaji Zadnou iwriihodnotu a neexistuje
Zadny limit na emisi nekrytych p&n DnesSni penize nejsou vazany na zadny drahydev,

jsou kryty aktivy obchodnich bank a aktivy centidanky.
2.2 Vyznamné zlaté nény v historii

Americky dolar se stal ve zlatém standardu nejvye®gsi mezinarodé pouzivanou nou.
ZruSenim srénitelnosti americkych dolérza zlato Ize ozrid jako konec dlouhé historie zlata
v peréznich funkcich a povazuje se za dovrSeni procesnodetizace zlata. Zlato bylo

nahrazovano papirovymi p&, které se postugmlné oddlily od svych zlatych obsadh

13 POLOWCEK, StanislavPenize, banky a finani trhy: distarni studijni oporaV Karviné: Slezskéa univerzita v Opgv
Obchodr podnikatelska fakulta v Karviné, 2004, str. 346
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O sowasném petznim standardu se hatfojako o n#izeném standardu, ktery je spojen
s perzi jako zdkonnym platidlem. V kazdé zemibe pegzni funkci plnit narodni gmadi

spol&na nena v gipad ¢lenstvi v ngnové unii.

Zadna z min v sowasné dob neni vazana na zadny kov ani zadna jina aktivachsy nény
jsou s vynucenym alhem a jsou kryty @ivérou v zemi, ktera je vydava. Mezi&aveé neny

patfi:

* Americky dolar — Oficialni réna Spojenych stadtamerickych i gkterych dalSich zemi.
Jedna se o nejpouzivgdi menu v mezinarodnich transakcich, v mnoha statech je
pouZzivana jako bankovni rezerva. Jméno je odvoredrslova tolar, které oztiavalo
ménu razenou z Jachymovskeéhtilsta.

» Britskd libra — Oficialni mina Spojeného kralovstvi Velké Britanie a Severnibka.

Je to ctvrta nejpouzivaE)Si ména v mezinarodnich transakcich itit nefasgji
vyuzivana rezervni #ma. Libra pati k nejstarSi riné na s¥té. Jeji pivod saha az do
obdobi anglosaskych kfal 8. stoleti.

 Euro — Oficialni ngna velké ¢asti evropskych zemi (Eurozény). Euro je druhou
nejpouzivagjSi menou v mezinarodnich transakcich a jednou ztefitejSich
rezervnich man. Ze vSech vyznamnych ém je euro nejmladSi. Pro bezhotovostni
platebni styk bylo uvedeno v roce 1999, v hotovioptrdol# pak v roce 2002. Euro
nahradilo evropskou émovou jednotku ECU, ke které byly vazanym evropskych
zemi. Jako jedina ze &ovych nen za sebou nema historii zlatého standardu a jajiz
pocatku meénou s vynucenym aem.

« Japonsky jen — Oficialni &na Japonska. Jedna se o Siroce pouzivanou barreaemvu
spolen¢ s dolarem a eurem.

« Cinsky juan — Oficialni @na vCinské lidové republice. Juan byl mezi Btowych nen
piidan po spekulacich o tom, zd4na a jeji néna sphuje kritéria Mezinarodniho

ménového fondu. Mnozi ekonomov#né odpiraji status trzni ekonomiky.

2.3 Zlatd ména a jeji problémy

Zlato v podoB minci bylo s lidstvem asi 2600 let, papirové penip00 let (V\Cing). Zlaty

standard méa podobudité kombinace standardu zlaté mince &msitelnosti papirovych pea
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za zlato'* Mnozstvi papirovych pea tedy nemuselo byt 100% kryto zlatem. &kierych
zemich mohlo jit o standard zlatého slitku, zlaZervy, zlaté devizy,&kdy i stibrnych minci

-

s nizSi nominalni hodnotou.

Velké problémy nastavalyfipodlivu zlata z ekonomiky, které byly @apobeny @istem trznich
cen zlata vzhledem ket#iru. Ke snizovani zlatych rezerv vedly rostoudicgtky ve statnich
rozpaitech, které byly kryté limitovanymi emisemi papiyolr perz a nad limit zlatem.
Krachujicim bankam nemohla byt poskytnuta pomogi.naentréini bankou a vydejem

nekrytych pewz, protozZe zlaty standard toto neurmaoxal.

Zlaty standard byla doba pIného kryti veSkerychéperiatem. Mnoveé kursy byly velmi
stabilni, a to diky rovnosti nominalni a kovové hoty perz. Tento systém byl odolny proti
inflaci, protoZze nebylo mozné nadmé zvySovat mnoZstvi pém v okehu, avSak ukazal se

jako nevhodny v dabpasobeni valky a hospottké krize.

Po Bretton-woodské konferenci se dolar @ingako kotevni mdna a pouze dolar byl
smenitelny za zlato. Pro&dnictvim dolaru byly ostatni ¢ny vazany na zlato. Po obriov
smenitelnosti ostatnich vyznamnych evropskyckénnse systém zlatého standardu dostaval do
problémi. Ztratou divéry v hlavni kotevni rdnu byl cely systém destabilizovan. ZruSeni vazby
dolaru na zlato ztratily centralni bankyileZity ochranny prvek proti inflaci a doSlo tak

k definitivnimu zéniku principu zlatého standardu.

Jamajsky systémipdstavoval odpoutanidn od zlata a zavedeni plovoucich Kuhdavnich
mén.t® Timto krokem byla odstr&na asymetrie mezi dolarem a ostatniméinami a byla
nastolena autonomie narodnickemavych politik. Tyto plovouci kursy umaavaly lepsi

dosaZzeni vniti a vrejSi rovnovahy.

Zlaty standard nebyl z ekonomického hlediskbec stabilni. Bankovni krize byly na dennim
poradku a tyto krize finesly nepedstavitelnou nezatatnanost. Na nestabditaky @ispel fakt,
Ze cena zlata kolisala a zlata byl nedostatekpakyyl celé zlaté kryti dolaru. Cena zlata neni

stabilni a zlato $indSi minimalni zhodnoceni po zohledninflace.

“REVENDA, Zbyrek. Penize a zlata2., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 241301
15 MULACOVA, Véra a Petr MULAC. Obchodni podnikani ve 21. stolé®raha: Grada, 2013, str. 459
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Pri zlatém standardu dochazelo k pokuSeni znehodmetiti. Jestlize vlada slibi smu zlata
v kurzu 1 000 doldr za unci a fijde recese, 1ive vladatici, Ze kurz se @ nachazi 1 100
dolar za unci. Podobna devalvace je efektivnimsgibem, jak vyvolat vySsi inflaci. dZe se
ale stat, Ze lidé budou tuto devalvatekavat a budou se snazit degu gemenit své dolary

za zlato a vyvolaji krizi tim, Ze vlédlojde jeji zasoba zlata.

Zahranénimu obchodu se @i, ale to bylo z tohowlvodu, Ze doSlo kiistu produktivity prace
a doslo k odbourani obchodnich bariér u zakirdho obchodu. Stak&astji se objevoval fakt,
Ze obchod nebylo #&ho financovat, respektive se financoval z&aerkteré nebyly kryté
zlatem. | kwili tomuto divodu nebyl zlaty standard dlouhodaldrzitelny, a nakonec se zrusil.

V sowasné dob neexistuje jedina zefrse zlatym standardem.

2.4 Role centralnich bank

Centralni banky jsou ve srovnani s ostatnimi bankavdomy relativi mladé instituce. Prvni
centralni banka vznikla v 17. stoletfepazna ¥tSina az ve 20. stoleti. V roce 1900 existovalo
18 centralnich bank, v roce 1950 fungovalo 55 émich bank a v roce 2000 jiz 173 bafk.
Vznik a rozvoj centralnich bank jeilézitou historickou udalosti ve vyvoji bankovnictvi
S jejich vznikem zé&ala nova éra bankovniho systému. Stale ale exitujt, které centrélni

banku nemaiji.

Hlavnimi ukoly €ch nejstarSich centralnich bank byl@towani statnich financi a vedertiti
pro vliadu, resp. panovnika, v SirSim pojeti efakitigystém platebniho stykil.Zajem o
zakladani centralnich bank jako specifickych bamkclv instituci podécovaly situace typu
valky s nEivymi dopady na ekonomiku, rozhaz@wast panovniku a vlad a nedostatg zdroj

pertz z drahych kot

16 J]LEK, JosefPenize a @hova politika Praha: Grada, 2004. Finance (Grada), str. 23
17 REVENDA, Zbyrek. Centralni bankovnictv3., aktualiz. vyd. Praha: Management Press, 281127
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Centralni banka (jinak také emisni banka, cedubmr#a) je specificka banka ve stdterou

Ize charakterizovat pomodi tefinicnich znak. Centraini banka je takova banka, kt&ra:

* ma emisni monopol,
» provadi nenovou politiku,

* reguluje bankovni systém.

Ve vysglych zemich pilni centralni banky stejné funkce. ezgd®uji zakladni operace
s hotovostnimi peizi, provadji ménovou politiku, operuji s devizovymi prastlky, reguluji
a dohlizeji na bankovni systém a vystupuji jakdklgdrank a statu.

Jedna z prvnich centralnich bank Bank of Englanerdkbyla zaloZzena roku 1694 iada
dalSich centralnich bank neprogdménovou politiku a fungovaly spiSe jako vladni trezor
V ob¢hu byly bankovky a statovky. Bankovni domy vydavainkovky na zakladpovoleni a
statovky vydaval stat, a to pouze v krizovych gitoh. Statovky nebyly vejnosti dobe

prijimany, protoze papir ne¥fhhodnotu drahého kovu a nebyla zde&ta v kryti statem.

V roce 1913 odstartovala reforma figan instituci v USA. Hlavnim cilem bylo zamezeni
opakujicim krizim a fevést kontrolu nad peémi vliad. Nastala siln4 propagace pena
piezitek a za zbytmost. Lidé byli peswdcovani, Zze centralni banky jsou nutné, abselutn

bezpéné a nemohou nikdy zkrachovat.

Banky nyni mohly pj¢ovat vice peéz, nez kolik ngly zlatych zasob, protoZe tyto penize byly
kryty rezervou u centralni banky. Doposud mohlyKyamij¢it pouze to, co ®ly v trezorech.
Toto omezeni nyni padlo a bankgjgovaly penize, coz #éo za nasledek zvyseni infiaiho
rizika. Centralni bankatpvzala kontrolu nad zlatem a gena roznénit zlato za penize nebylo

uz tak snadné.

Vlady zaaly mit dostaténou kontrolu nad bankami, tiskem gera pegzi. V piipac poteby
si mohly natisknout tolik pez, kolik potebovaly. Vlada tak mohla prosazovat igfiaci
deflatni politiku. Tento postup kritizoval Hayek, ktemrdil, Ze zakladni vada trzniho systému,

ktera mu bylatasto a oprawn¢ vytykana — to je nachylnost k opakovanym obdobéprdse

18 CERNOHORSKY, Jan a Petr TEPLYéaklady financiPraha: Grada, 2011, str. 70
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a nezamstnanosti — je ikledek stalého vliadniho monopolu na vydavangpt&hHayek byl
zastancem volného trhu a svobodného bankovnictdol¥, kdy se tato zgna zavadla,
pievladala hypotéza, Ze natiskne jen tolik gzrkolik bude opravdu nezbytmutné. Prvni

swétova valka vSak vSechno 2mila.

2.5 Konec zlaté nény

Az do za&atku prvni sétove valky byl zlaty standard vyzdvihovan jakmapriklad fungovani.
Ekonomika a banky prosperovaly, a to diky systémuobsedného bankovnictvi. Byla
vyzdvihovana samoreguiai schopnost, diky které serid@a opakujici krizereSit rychle a
efektivré. Tato samoregulace dw coiStujici proces, ktery zbavil ekonomiku od

nezivotaschopnych podrika bank.

Ocistnym mechanismem byl systém kryti zlata. Neexwstp bezhotovostni penize a banky
mohly vydavat pouze tolik bankovek a minci, koliklynzlatych rezerv. Pokud banky riap
Spatré investovaly, musely zvednout Urokové sazby, addlov ke zpomaleni ekonomiky a

mohlo to vyustit az v krizi.

Praw diky opakujicim se krizim byla snaha o zavederného systému, ktery bygrto krizim
zamezil. Na zlaty standard se&ab nahlizet jako pastatek minulosti. Problém byl ale v tom,
Ze staty stale trvaly na kryti zlatem a nebylo néotisknout tolik pe&z, kolik bylo poteba a
z tohoto divodu nemohl systém u&§ne fungovat. Do tohofifisla prvni s¥tova véalka.

Kvili vysokym nakladm na prvni s#tovou valku pestala ¥tSina zemi vazat svéamy na
zlato a zaala vydavat nekryté penize. Po s&emi valky se z&al objevovat novy druh zlatého
standardu, a to zlaty slitek. V & nebyly zlaté mince, ale penize bylyasti kryté zlatem,
byly vyménitelné, ale pouze ve velkych objemech. Objevosgalyaké zlaté devizy, kdyamy
byly vymeénitelné za dolar nebo libru, které pak byly wWnitelné za zlato. Diky inflaci aistu

ceny zlata nebyla mozn&yodni Uplna srnitelnost.

Krize v roce 1933 fedstavovala posledni ranu pro zlatognom Ekonomické konflikty a
nerovnovaha vedly k nutné devalvacimg a ustoupeni od zlatého standarduEidiny zemi.

Lidé museli odevzdat vSechno zlato pod @dkou pokuty nebo &eni. Snaha o udrzeni

9 HAYEK, Friedrich August vonSoukromé penize: pebujeme centralni bankuPraha: Liberalni institut, 1999, str. 23

22



zlatého standardu bylo vytieni zlatého bloku (Francie, Belgie, Holandsko, $wsko, Italie),
ktery vSak zanikl v roce 1936. Jakoukoli moZnosibmoveni zlatého standardu definitivn
pohibila druh& s¥tova valka.
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3 Hospodarske krize a vliv na zlatou nénu

Rozhodujici misto ve vyvoji pén zaujaly kovy, a to pro svoji trvanlivost, tvarhaglitelnost,
vSeobecnou progpnost, uchovatelnost, némmost a snadnou i@pravu. Dokézaly
reprezentovat i v malém objemu velkou hodriStilince byly opatteny znékou, vyrazenym

obrazem nebo rozliSovacim znaménkem vlastnika.

Drahé kovy (dfibro a zlato) se staly v pravém slova smyslu prviskate&né rozStenymi a
vSeobecd uznavanymi pefzi. Nesnadna dostupnost, Zn& omezena nabidka a vysoké
naklady na jejich ziskavank#bu, ryZovani) ukazuji na dalsildzitou vlastnost drahych kay

a to dlouhodobou vzacndstLidé wiili ve stalou hodnotu zlata aritira, a proto byly mince
z téchto drahych kol ochotré prijimany. Pomdtovanim hodnoty drahych kévs hodnotou
ostatnich obchodovanych statkznikly snenné pondry, které se staly zakladem pro vyitgai

cen v budoucnosti.

Veskeré penize byly kryty zlatem. Banky nemohlyatydice bankovek, nez kolik odkoupily
minci, drahych kot ¢i smenek. Bankovky tak byly pkkryty t¢mito odkoupenymi drahymi
kovy nebo srinkami. Kryté bankovky vyléovaly moznost dlouhod@f$i nerovnovahy a do
ob¢hu se prakticky nemohly dostat nekryté bankovkykuelobanky nerozvaZninvestovaly
nebo dosSlo p velkém odlivu petz do zahrawii v podol& investic, banky byly nuceny
zvednout své urokové sazhy. V takovyto okamzik kenemika zpomalila a na zakkad
okolnosti to mohlo vést az ke krizi. Schopnagtpvat penize se banka&masem opt obnovila,

protoze fjcky uz byly splaceny.

S vyvojem pe#znictvi dosSlo k nedostatku zasob zlata a ostatkoeh a bankovky pestaly byt
kryty t¢émito prostedky. Kryti bankovek zlatem neznamenalo, Ze u ééritbanky byla volna
smenitelnost za zlato. Bankovky bylo mozné wmit za zahraini ménu, ktera uz vol&

smeniteln& za zlato byla.

Kvili opakujicim se krizim byla snaha o zavedeni tékovsystému, ktery by je vyrazomezil
nebo jim dokonce zamezil. Byly tedy vypracovanyag které umoiovaly bankam fejit z
aplného kryti na&aste&né, aby mohly pruiiji reagovat na fipadné vykyvy minové stability.

20 KASPAR, Jan a Antonin ODEHNAIPenize do kapsyraha: Albatros, 2004, str. 13
21 SVARCOVA, JenaEkonomie: strany pehled: teorie a praxe aktuédra v souvislostech:debnice Zlin: CEED, 2016,
str. 21
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Avsak ani tyto kroky nebyly dostajici. Bylo nutné zapojit centralni banky a viaduaklého
systému a to tak, Ze Vipad krize mohla centraini banka poskytnoufdgky bankam na
zaklad rezerv, které byly do centréini banky sloZzeny viSeamkami. Timto zfisobem bylo
mozné zachranit krachujici investice a odvratistlatize. Za konec zlatého standardu nemohli

ekonomové nebo &nova krize, ale valka.

3.1 Prvni svétova valka

Na za&atku nebyl nikdo, kdo by si myslel, Ze prvnitwa valka pinese konec zlaté ény.
Staty od obani vyvlastiovaly zlato v jakékoliv podaly valka ale pedstavovala vysoké
naklady a bylo pdeba vice rény, tedy vice zlata. Staty tak ustoupily z leti@né praxe a

zataly tisknout minimald kryté a pozéji zcela nekryté penize.

Prvni s¥tova valka znamenala pro systém zlatého standahdy aties, i kterém doSlo
k naruSeni obchodnich a kapitalovych vazeb. Pomal®bnova byla komplikovana otdzkou
reparaci a vzajemnych dluhValka zapicinila oslabeni pozice Velké Britanie vectwém
hospodéstvi a zé&alo se hovitit o krizi britského impéria. Rozény prvni swtové valky
piekonaly dosud vSechnytgalchazejici valky. Nevidany byl i rozsah z&sobova@mhad
potravinami a vystroji. Valce byly péideny celé narodohospdd&é soustavy a civilni piaby
se staly druhiadymi.

Mnoho zlata bylo fevadno do USA, kde za&vakici strany nakupovaly zasoby. Toto
pievadni zlata vedlo k oslabeni viastniény a prohloubeni inflace v jednotlivych statech.
Takto znéena ekonomika, kterou doprovazel ubytek obyvatalgiinesla po skoteni valky

celoufadu problém.

3.2 Bankovni krize

Po prvni s¥tové valce byly Spojené staty americké jedinou zéwe se udrzel zlaty standard
a Zistaly relativik material@ nedotené. Tato zesnmeéla silnou ekonomiku atstaly ji velké
zasoby zlata. Spojené staty poskytovaly fimrpomoc Evrop a ta se tak stala zavislou. Od

tohoto momentu se Spojené staty dostaly dd@qutipekonomicky i politicky.

Spojené staty se dostaly dastweé elity. Valka se postarala o to, Ze New Yorkst# vedle

Londyna nej¢tSim s¥tovym obchodnim centrem. Hospasiéé vztahy USA s ostatnimi staty
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se dale rozvijely. Evropsti vyvozci byli oslaberdlkou, a to bylo vyhodou pro americké
obchodniky. Spojené staty pozadovaly voliigiup na narodni trhy jinych zemi, samy si vSak
zt¢Zovaly dovoz zahratimiho zbozi svymi ochrannymi cly. Pové&hy domaci pimysl
cilewkdome zvySoval svou vykonnost a produkci. Americkym pigdm se khem valky
zakazky jen hrnuly a tomu odpovidaly i jejich ziskyeré investovaly do vyroby. Vznikalo
velké mnoZstvi novych zavadprotoze firmy expandovaly a posilily své trznizjpe. Diky
velké poptavce na trzich se vyrobky stéléldgprodavat za vysoké valeé ceny. Povatay

boom se projevil i na akciovém trhu, ktery t&mo cely rok 1919 znal jediny $m a to vzliru.

AvSak hospod&ky boom netrval iiliS dlouho. Nasledoval razantni cenovy propadiq#e
poptavka brzy ochabla. ZhorSeni ekonomickych vylidse odrazilo na americkém
kapitalovém trhu. Recese trvala od dubna 1920 azatwna 1921. Krachovaly slabsi
spole&nosti, které podlehly v neluprosné cenové valce,talmsmasové propousti

zanestnand.

Povaleéna krize mdla ostry pfibch a provazela ji vysokd nezastnanost? S krizi se
nepotykaly jen Spojené staty, ale i mnoho evropskasemi trglo znanym poklesem vyroby

a ristem nezawstnanosti. Jednalo se zejména o Velkou Britaniea¢ii. Némecko, Rakousko

a Polsko tuto odbytovou krizi nepoznalo, protoZegehranila riiva povaléna inflace. Recese
v3ak ntla také svj pozitivni efekt. Vedla k &sté a nové rovnovaze postizenych ekonomik a
jejich trha. Poklesly pedrazené ceny a postupstabilizovaly na realjSich hodnotach a
pramysl se opt postavil na nohy. Podniky, kterym se piildazefektivnit a zracionalizovat
svou vyrobu, vysly z krize jako novi ¥#tové. V roce 1922 zal opt razantni ekonomicky

rozmach, ktery v mnoha zemich vydrzel az do rok2019

K obrovské bankovni krizi Spojenych staétoslo kwli hlubokeé depresi. Tu vyvolala@devsim
nedivéra obyvatelstva v bankovni systém. Tato iveda vyustila v paniku, kdy lidé #Zali
maso¥ vybirat své vklady z banky. V této dblbanky kwili systému federalnich rezerv
nedisponovaly dostateym obnosem k uspokojeni pelb vSech svych klietit Banky mohly
pujc¢ovat vice, nez #y ve svych trezorech a z tohotéwvidu nebyly schopny dostat svym

zavazkim. Toto znéilo cely bankovni sektor.

2 5IRUCEK, Pavel Hospodaské djiny a ekonomické teorie: (vyvoj, s@snost, vyhledySlany: Melandrium, 2007, str. 53
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Cely evropsky kontinent, topici se v dluzich a fiir& oslabeny, pdeboval z druhé strany
Atlantiku pouze pozitivni zpravy. Avsak to, co z Arky ve skuténosti @islo, bylo obrovské
zhrouceni globalniho fingniho a mnového systému v&inach, setova hospodidka krize?®

V prosinci roku 1930 Bank of United States vyhladidankrot, a to odstartovalo masove

vybirani vkladi. Na tyto zpravy reagovala i burza ve Wall Street.

V roce 1931 fiSel dalSi ates, a to bankrot rakouské banky Credit-Anstat fandel und
Gewerbe. &koliv ekonomiti ukazatelé se zdali byt pozitivni, stalo se nditgfaé a v Evrop
padla nej¥tSi rakouska banka. Aby nedosSlo ke zhorSeni sifustéty se dohodly na odlozeni
valeinych reparaci a doSlo k pozastaveni splacéiek mezi bankami. Podle Tindalla a Shia
obecny nedostatek deviz donutil evropské g&estdahnout své zlato z americkych bank a
prodavat pod cenou americké cenné papfrEvropské staty zaly ustupovat od standardu

zlaté devizy a devalvovaly svojigmu.

Na zaklad Glassova a Steagalova zakona, ktery nepovolujegéjbdnce provozovat investi
a kometni bankovnictvi zarowg doslo ke zmen3eni kryti dolafuTim se zvysil poet
vydanych pe#z, které se mohly utracet, a talm za nasledekist inflace. Nedalo seéiit
statnim slilhim a propukla obrovskd panika. DoSlo k prodavaniiiakc stazeni zlata

z americkych bank.

| Velka Britanie v reakci na tyto sy nebyla schopna drzet zlatou paritu libry acerb931
se vzdala zlatého standardu. To vedlo k dalSi pamigropadu na akciovych trzich. Bankovni
systém byl natolik nabouran, Ze ve Spojenych dtataeisely byt vyhlaseny bankovni
prazdniny. To podle Bridge ¢o za nasledek krach bankovnich institudied®vypuknutim
prvni bankovni krize bylo v Americergs 25 000 komeénich bank, koncem bankovni krize a
po zrudeni bankovnich prazdnin obnowilonost pouhych 15 000 institutd.Z téchto Udaj
vyplyva, Ze Bhem necelych 3 let zkrachovalo 10 000 bankovniamidd®roblém se zal

zlepSovat az sifthodem nového projektu, a to projektu New Deal.

23 ECKERT, Daniel DSwtova valka rdn: euro, zlato, nebo jluan - kterd Zmse stane nastupcem dolartPraha: Grada,
2012, str. 30

24 TINDALL, George Brown a David E. SHDéjiny Spojenych stdtamerickych5., dopl. vyd. Praha: NLN, Nakladatelstvi
Lidové noviny, 2008, str. 559

25 Jaky vliv budou mit americké prezidentské volby amaericky akciovy trh2nvestujeme.cz: investidenline]. Praha:
investujeme.cz, 2016 [cit. 2017-06-29]. Dostupné Htps://www.investujeme.cz/kratke-zpravy/jaky-vbudou-mit-
americke-prezidentske-volby-na-americky-akciovy-trh

26 BALACHANDRAN, G. India and the world economy, 1850-195&w York: Oxford University Press, 2003, str. 304
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3.3 New Deal

Prezident USA Roosevelt zaved| program sociélniekcenomickych reforem, ktery si kladl za
cil obnovit divéru vaejnosti v systém demokratického statu a pomoc né&ztaenym. New
Deal se snazil igkonat hospodakou krizi a pomoci statnich zasato ekonomiky cla
obnovit divéru v politicky a hospod&ky systém statu. Kontrola finamiho a bankovniho
systému, planovit&izeni pimyslu a regulace zefklské vyroby ngly vést k ozdrasni
ekonomiky. V ptibéhu roku 1934 byl fijat zdkon o Upra¥ zemedélstvi, zdkon o nutné
vypomaoci, byl rozpracovan program regych praci, zakon o pomoci farfig, zakon o
pomoci narodnimu @gmyslu, byl gijat zdkon o cennych papirech, ktery stanovil patkyi
jejich emise. Byly vytvéeny statni instituce pro realizaci novych zakgnag. Sprava pro
nutnou vypomoc, Sprava pro Upravy v Zeistvi, awrova sdruzeni). Politika New Deal
piijala zakony o pracovnich vztazich, o pravu na oo® organizace a kolektivni smlouvy, o
socialnim pojisni a minimalnich mzdach. Pokusy New Dealu o sté@gilaci ekonomiky a

socialni zakonodarstvi byly vyznamnou etapou razuipA.

Aby se posilila dvéra v bankovni sektor, ustanovila se Federalni dégigzojis’ovna, ktera
kryla vklady. Doslo také k trvalému ogdni investénich a obchodnich bank. Pro¢atzné
bankovni operace a obchodovat na burze mohla datdty d¢lat jakakoliv banka. Od tohoto
momentu mohla banka proviidsvé operace jen na zaktadiredre pridéleného opravéni.

Zavedl se i fisrgjSi dohled pro akciové trhy.

Nové z&kony a instituce gebovaly na skj provoz kapital. Bylo nutné & devalvovat dolar,
ktery byl stale brzéh zlatym standardem. Rao#td se plan k odstrani zlatého standardu. Bylo
nutné stahnout zlato od obyvatelstva a zlato tdk by lidi vykupovano, ale zarowebyla
zvySovana jeho nakupni cena. Toto nastaveni vetthonk, Ze lidé se zbavovali svého zlata,
ale uz nebylo vyhodné si pagidnakoupit zlato novée. V. momefitkdy bylo staZzeno dostdtee
mnozZstvi zlata, doSlotec poprvé v ginach Spojenych statk vyvlastiovani zlata. Dolar

zatal devalvovat a jiz nebyl sinitelny za zlato.

Diky tomuto opateni el nyni prezident Roosevelt dostatek fiaith prostedki pro vznik a
tvorbu nédkladnych projekt které nély zamestnat tisice lidi bez prace. Jednalo &&imou o

ne moc ziskové projekty, které sice snizovaly neznanost, ale nevykazovaly dostatg
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piijem. Vlada se tak rozhodla, Ze lidem vezme moznalsty a hospodétvi za&alo byttizeno

statem.

3.4 Druha svétova valka

Druha s¥tova valka zfisobila v Evrop vyrazné znieni a velké ztraty na lidskych Zivotech,
pramyslu a dopravni infrastrukite. Pro zlaty standardgxstavovala druha &ova valka velky

problém. Bhem valky vzrostly vliadni vydaje a zvysSila se takiéa regulacéady odtvi.

Dne 3. z& 1939 byl uzaken Londynsky trh a nebyla tak stanovena obchodrd zkata. Bhem
valky byla znehodnocena veskeré&ma, kterd doposud byla alespsasté&né kryta zlatem.
Némecko zabavilo tést vesSkeré zlato podrobenym sidt a kvali nakupu zbrani a munice se

zna&nacast zlata seipsunula do Ameriky.

Prohlubovala se inflace, protozedkvvaleinym podminkdm se Zaly penize tisknout ve
velkém a Nmecko padlalo libry a dolary, aby tak zlomilo spojeneckowakmiku. Na konci
valky Spojené staty vlastnily okolo 70 %¢twych zasob zlata. Tato obrovska zasoba zlata

pomohla Americe ) vyjednavani jedné z nejtkzit¢jSich konferenci — Bretton-woodské

konferenci.
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4 Bretton-woodsky systém

Pro novy mdnovy systém se stala rozhodujici Bretton-woodskafdeence. Konala se

1. ¢ervence roku 1944 vedsit Bretton Woods, které se nachazi veéskgw Hampshire.

Tato konference trvala celych 22 dni &astnilo se ji 720 deledgéatze 44 zemt! Jako
predsedajici zdegsobili a gredsedali ji Henry Dexter White ze Spojenychistherickych,
John Maynard Keynes a Eduardo Suarez z Mexika. Kaiéerence byla roztena do ti
komisi, a to na komisi pro Mezinarodniémovy fond (ffedsedal White), komisi Banka pro

obnovu a rozvoj (fedsedal Keynes) a komisi pro ostatni pextity mezinarodni spoluprace.

Cilem této konference bylo vytieni nového rnového systému, ktery bygrichazel dalSim
hospodé&skym krizim a zérovebyl akceptovatelny pro vSechny.éM se dohodnout takové
postupy, které by dohlizely na ekonomickou stab#gmi, a v fipadt potreby by tmto zemim

pomahaly. DalSim cilem byla stabilizace fitahsituace, a to zaloZenim firamch organizaci.

Tyto organizace #y za ukol na situaci dohlizet a vipadt potteby do ni zasahovat.

Na konci této konference bylygdloZeny dva navrhy, jak danou problematikiegyt. Jeden
navrh gedlozily Spojené stany a druhy Spojené kralovatato dohoda byla podepsana roku
1945 a podepsalo ji 45 zemi.

4.1 Novy pergzni systém

Hlavnim cilem konference bylo vytieni nového rnového systému. Jako hlavni koncepty, o
kterych se na konferenci havio, byly uvedeny dva, a to navrtiqused konference H. D.
Whita a J. M. Keynese, které se osmali jako Whitiv a Keynesv plan. Oba plany byly
zverejrény na konci prvnihatvrtleti roku 19438

Poprveé v historii uvedené navrhy shégiedpokladaly institucionalni podporu mezinarodniho

ménového systémeP. Oba tyto plany rély relativiné podobny zéklad i cil, a to novy a stabilni

2TBORDO, Michael D. a Barry J. EICHENGREEA Retrospective on the Bretton Woods system: lefsomternational
monetary reformChicago: University of Chicago Press, c1993,str.

28 DORMAEL, Armand vanBretton Woods: birth of a monetary systérandon: Macmillan, 1978, str. 77

29 KALINSKA, Emilie. Mezinarodni obchod v 21. stolgfiraha: Grada, 2010, str. 157
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fad. Oba ekonomové dogjnzapracovali poznatky z velké hospoekeé krize, konkréth
problémy protekcionistického figtupu, nedvéry v nekrytou mnu a neschopnostesit
problémy kolektivi.

Hlavni shodou byl nazor, Ze se musi vytvmstituce, které budou fungovat na mezinarodni
arovni, a to Banka pro obnovu a rozvoj a Mezinaiatabiliza&ni fond. Dale se staty shodly
na tom, Ze zlato je idealni jako kryci komodita povy systém a #a by se vytviit jednotna

meéna pro mezinarodni obchod.

4.1.1 Keynesiv plan

Keynesiv plan zastupoval zajmy Spojeného kralovstvi aviggian ve forns bilé knihy. Keynes
se snazil potkovat nezardstnanost a sy plan zaloZil na velké podpe expanze s¥oveého
obchodu, vychéazel také z britské feery ve zlato. Nedvéra byla zgisobena mezivataym

krachem systému zaloZeného na zlatém standardu.

Podle Keynese nethmit kontrolu nad globalnim fin&nim systémem zadny sttNedivéra
ve zlaty standard byl hlavniidod, pr@& Keynes uvedl mySlenku novéenové jednoty, a to
meény bancor. Jeji hodnotadgha byt definovana ve zl&t ale nebyla zlatem kryté za zlato

smenitelna.

V ramci této nové /ny by nela byt také zavedena Clearingova unie. V této bmisi kazdy
stat stanovil kurz k nové g, dle kterého by se obchodovalo s jednotlivyndnami na Gzemi
unie. Zaroveé by skrze povinnost udrzovat trzni kurzy svycknm ugitém pevi stanoveném
rozmezi pomohlo k vyrovnani platebnich bilanci. €&ni banky, by rly v rukou n€nové
kurzy, mély moznost jcky v piipact deficitu nebo naopak viipact kladné bilance wly

praw bankdm s deficitni bilanciaptky poskytovat. Tento koncept Keynes stv§iZz v roce
1934 a po postupné inovaci hieglozil k diskuzi v roce 1942.

4.1.2 Whitetv plan

Whiteiv plan pgital s pevnym mnovym kurzem, ktery # ulehtit obchodovani na
mezinarodni Urovni. White vidl nejwtsi problém na sémovych trzich, zaroveale nepéital

30 ECKERT, Daniel DSwtova valka rdn: euro, zlato, nebo jlan - kterd zZimse stane nastupcem dolartPraha: Grada,
2012, str. 37
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s limity a jinymi omezenimi. Pro spojené staty ak Evropa mohla stat kupni silou pro

americké produkty.

Whiteiv pldn se v zajmu USA stavil proti mySlence Clegowve unie, zejména proti
neomezenému &eni pro ¥fitele. Jeho navrh gital s tim, Ze progednictvim Mezinarodniho
meénového fondu omezi celkow@rpani na jeho obsah. Do fondu byspivaly ¢lenské staty,
které by pak mohly vygmit svou nénu za odpovidajici mnozstviémy cizi. Zarové by ¢ast
byla ve zla¥ a v zurgitelnych statnich papirech. Vedle fond@lanexistovat i Banka pro
obnovu a rozvoj, jejiz ukol by byl poskytovat diamawobé U¢ry investéniho charakteru a
kratkodobé obchodni éxy.

| piesto Ze White argumentoval proti novén® bancore dle Dormaela tim, Ze novéna je
zbytena, gidel s koncepci viastni ény unitas®! Hodnota této iy ve zlagé byla shodna s
hodnotou dolaru, ale ke sm této nmeény mohlo dojit jen se souhlasem Mezinarodniho

ménového fondu.

4.2 Vysledky systému

V priub¢hu konference, jak uvadi Dormael, se White snayéri€se odstavit od jednani tim, Ze
ho odkazoval na jiné jednani. Sdm se pak snazigolibsvoje plany. To se mu mohlo ptitla
protoze ¥tSina delegdit nerozundla podrobnym otazkam. Delegat, ktei rozungli, se pak
White a jeho tym snazili zvysit pocifittZitosti nebo je zagstnat gcim jinym. Paradoxem je,
Ze &tSina delegdt neungla anglicky, a pra¥ v tomto jazyce probihalattdina jednani. Tyto
snahy ovSem gty minimalni dopad, protoZesast USA jako nej§tSiho \&fitele bylo viceméa

podminkou pro vytvieni systému v takovém rozsatiu.

Vysledkem konference byl kompromigjgemz tSi prostor byl dan americkému navrhu od
Whitea. Keynesv plan byl potléen, protoZze jeho koncepce ignorovala dominanci ikeer
meény v mezinarodnich vztazich.éBem ¢ervence 1944 byl schvalen navrh Mezinarodniho

meénového fondu a poté nasledovaly dalsSi institucmlagvy jako GATT a IBRD.

Prani Spojenych stédtnemohl v Bretton Woodsu nikdo ignorovat. Po slam titydennich

intenzivnich jednéani 2Zervence 1944 bylo naprosto jasné, Zsmou, kolem které se bude

31 DORMAEL, Armand vanBretton Woods: birth of a monetary systérandon: Macmillan, 1978, str. 46
32 DORMAEL, Armand van.VThe Power Of Money.ondon: Macmillan, 1997, str. 63
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koncentrovat povatemé monetarni uspadani, bude dolaf. Z amerického dolaru se pdda
ucklat hlavni s¥tovou neénu a oba koncepty novychém (bancor a unitas) byly zavrhnuty. To
znamenalo, Ze dolar byl kryt zlatem a ostatsdhynbyly podloZzeny pravdolarem. Jak dolar,
tak i tyto podloZzené smy mohly byt sninitelné za zlato, ovSem nigalkladalo se, Ze by tak
nekdo ¢inil. Jednim z dvoda toho gedpokladu byl také zakaz ¥kterych statech drzet zlato
Ci stribro ve fyzické podoh

4.2.1 Mezinarodni ménovy fond

Mezinarodni ninovy fond (International Monetary Fund) byl vytena na konferenci v Bretton
Woods roku 1944. Na této konferenci byla také zaezSkupina S¥ové banky (Worl Bank
Group). Jako sidlo IMF byl ten Washington D.C.

V souwtasné dob je ¢clenem IMF 188 zemi. Podle dohody o IMF jsou hlavingiti:

» podporovat mezinarodnignovou spolupraci,

* usnadovat roz&tovani a vyvazenyist mezinarodniho obchodu,

* podporovat devizovou stabilitu,

* napomahat vytu@ni mnohostrannych platebnich sysiém

* ucinit své zdroje deasre dostupne&lenaim majicim potize s platebni bilanci,

» zkratit trvani a zmirnit stupenerovnovahy v mezinarodnich platebnich bilan¢ieha.

Od doby zalozeni IMF se cile IMF neznily, doSlo ale k vyvoji jeh@&innosti tak, aby IMF
splioval stale se #nici poteby svychclenskych zemi a p#gby vyvijejici se sstove

ekonomiky*

33 ECKERT, Daniel DSwtova valka rdn: euro, zlato, nebo jluan - kterd zZmse stane nastupcem dolartPraha: Grada,
2012, str. 39
34MF - Mezinarodni ninovy fond.Ministerstvo financCeské republikjonline]. Praha: Ministerstvo finan€eské republiky,

2005 [cit. 2017-06-29]. Dostupné z: http://www.mézics/zahranicni-sektor/mezinarodni-spolupraceinaeadni-

instituce/imf-mezinarodni-menovy-fond-11650
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IMF je v sokasné dob aktivni v &chto oblastech®

« dohled provaghy IMF (surveillance) — jedna se o monitoring ekmického a
financniho vyvoje a politik \Elenskych zemich a na globalni drovni; IMF dale pisje
poradenstvi v oblasti gnoveé politiky;

- financni asistence (financial assistance) #<cpvani ¢clenskym zemim s problémy v

ramci platebni bilance (nejednd se aatmé financovani ale o podporu dpat a
reforem zamsfenych na napraviécthto problénd);

- technicka asistence (technical assistance) — tsikieace je poskytovana vladam a

centralnim bankarmlenskych zemi IMF (jedna se tizna expertni Skoleni).

4.2.2 Mezinarodni banka pro obnovu a rozvoj

Mezinarodni banka pro obnovu a rozvoj (InternatioBank for Reconstruction and
Development) je mezinarodni organizace zaloZzen&Veshingtonu roku 1945 na zakéad
bretton-woodskych dohod, jako specializovana insétri OSN. Sidlem této s¥ové banky je
Washington D.C a jeji cile jsci:

* napomahat hospottké obno¥ a rozvoji stai usnadovanim kapitalovych investic
pro produktivni dely, zejména za dlem znovuvybudovani podrikznicenych
valkou, gebudovani vyrobnich prdasdki pro mirové dely a povzbuzovani rozvoje
vyrobnich prosedki a zdrofi v méré rozvinutych statech;

» podporovat soukromou zahrani investéni ¢cinnost zarukami nebatésti na pjckach
a jinych investicich soukromych invesior

* napomahat vyrovnanému mezinarodnimu obchodu a v@infeovnovahy platebnich
bilanci povzbuzovanim mezinarodnich inv&sith ¢innosti smdtujicich k rozvoji
vyrobnich prostedky;

e zaizovat poskytovaniijjcek nebo zarkovani mezinarodnichipiek jinde ziskanych.

35 |MF - Mezinarodni minovy fond.Ministerstvo financCeské republikjonline]. Praha: Ministerstvo finan€leské
republiky, 2005 [cit. 2017-06-29]. Dostupné z: hfftpww.mfcr.cz/cs/zahranicni-sektor/mezinarodni-
spoluprace/mezinarodni-instituce/imf-mezinarodnirmey-fond-11650

36 WORLD BANK GROUP.WORLD BANK GROUP: An Overview of the World Bank @rStrategyonline]. Washington:

WORLD BANK GROUP, 2014 [cit. 2017-06-29]. Dostupné Doz
https://openknowledge.worldbank.org/bitstream/hafdl986/16093/32813_ebook.pdf?sequence=
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Banka poskytuje dlouhodobdjpky ¢lenskym statm pro inves@ni (icely v souvislosti s
poval&nou obnovou nebo rozvojem vyrobnich sil tam, kdeksomy kapital neniize
financovat produktivni investice. Pro poskytnuijgek pouziva banka?’

» svého zakladniho kapitalu vytenéhaotlenskymi staty,
» dluznich Gpi§, které sama vydava,

e prijmu svych bankovnich operaci.

Pijcky se poskytuji zdsadnna nakup investnich celki zakoupenych v cizih Je-li
puj¢ovatelem obchodni, pmyslovy nebo zewuglsky podnik, poZzaduje banka, aby
¢lensky stat, na jehoz Uzemi je projekt uskiibwan, zardil splaceni kapitalu, placeni
aroki a jinych naklad spojenych s{gc¢kou. Banka téz poskytugenskym statm rizné
technické sluzby, provadijmkumy hospod&ké situace, vysila poradce, Skoli bankovni
Uredniky apod.

4.2.3 VSeobecna dohoda o clech a obchodu

VSeobecna dohoda o clech a obchodu (General Ageemdrariffs and Trade) byla podepséana

jako prvni mnohostranné obchodni dohoda se zavaartychodr politickymi pravidly. Tuto

vieobecnou dohodu sjednaly zemroce 1947 v Zenev Cilem dohody bylo j@devsim

prosazovat volny obchod. Tato mnohostrannd obchatbfioda deasré zasteSovala

mnohostranny systém obchodovani.

GATT od paéatku svého vzniku vychazela zecth zakladnich princip3®

* mezindrodni obchod se ma uskiitavat bez diskriminaci a tato zasada ma byt zajist
klauzuli nejvySSich vyhod v systému dovoznich aoeyich cel a poplatk

e doméci piimysl mize byt chra#én vyhradri celnimi sazbami, nikoli jinymi obchodnimi
opatenimi, dovozni kvéty je mozno aplikovat jen ve acejfjimeinych gipadech;

e sporné otazky je¢baresit konzultacemi mezi smluvnimi stranami.

87 Mezinarodni banka pro obnovu a rozvEjpravo.cz[online]. Praha: epravo.cz, 2001 [cit. 2017-06-2Bpstupné z:

https://www.epravo.cz/top/clanky/mezinarodni-baipka-obnovu-a-rozvoj-4037.html
38 FOJTIKOVA, LenkaZahraniné obchodni politikeCR: historie a sodasnost (1945-2008Praha: C.H. Beck, 2009, str.
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Podle ustanoveni VSeobecné dohody bilsnskée staty GATT ozravany jako smluvni
strany, které vystupovaly jako jediny kolektivngén opravany k prijimani rozhodnut?® Tato
rozhodnuti byla z oblasti obchodni a celni politigijimana na zéklatl jednomysinosti,

kvalifikovanou ¥tSinou nebo i prostowtsinou.

4.3 Problémy nového systému

Teoreticky fungoval novy systém d@b Organizace sice pracovaly na obhoxélkou
zni¢enych stél a hospodi&kych ekonomik, ale praxe byla od teorie vzdal&pojené staty
poskytovaly valéné davky zemim jako Velka Britanie, Francie, SSSiR@zent se tak staly
dluznikem USA. Na konci valky vlastnily Spojené tgtdice jak polovinu sétovych zlatych
rezerv a mozna pravproto nestéily ostatnim statm zlaté rezervy na pokryti povare

rekonstrukce a dluh které jim vznikaly.

DalSim problémem byla i ztrata zlatéhlem val€ného obdobi. Ké#li némecké okupaci bylo
zlato zabaveno, roztaveno gemzdleno a tim doslo k nenavratné z&&&tSi ¢i mensicasti
zlatych rezerv pro okupované staty. Staty se poevabtykaly s obrovskou inflaci, a to byl
velky problém. Stej&jako za prvni sstové valky, tak i Bhem druhé sstové valky si staty
tiskly inflacni penize, aby mohly uhradit své waié usili. To ndlo za nasledek, Zze dohodnuté
kryti dolaru, nebylo dlouhode@hudrzitelné a dolar pomalu a gisttracel svoje zlaté kryti, st&jn

jako ostatni rany.

Béhem prvni poloviny 20. stoleti byly odstgy principy svobodného bankovnictvi a princip
zlatého standardu. VIady se jej snazily zachovatpa prvni sétové valce se jim to uz nikdy
nepodailo vratit do pivodnich hodnot. NejzdgejSim pokusem byl Bretton-woodsky systém,
ktery postupi oslaboval a dolar se nevyplatilo svazovat se mlat@olar postup# ztracel
davéru i hodnotu a v roce 1971 prezident Nixon defumi& ukorgil éru meny, ktera je, by jen

casténe, kryta zlatem.

39 FOJTIKOVA, LenkaZahraniiné obchodni politikeCR: historie a sotasnost (1945-2008Praha: C.H. Beck, 2009,
str. 20
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4.4 Sowasné pojeti nénoveho systému

Mezinarodni minovy fond roku 2001 ijal novou strategii, podle které je hlavni priorit
prevence proti finami krizi. Zna&na pozornost je &novana analyzeftfEin krizi. Vysledky

analyz upozatuji na hrozici nebezpekrize, ale jejich vzniku nezabrani.

Mezinarodni ndinovy fond roviz piistoupil ke zngné podminek, za kterych poskytuje firtzum
pomocélenskym zemim. Byly provedeny nezbytné Upravy vrpisdkach poskytovanitpeek,
pricemz byl zvySenittaz na prevend® Doslo k zavedeni mezinarodnich standaadkodex,
které ¢lenskym zemim slouzi jako pditka @i zvySovani transparentnosti v provad
hospodéskych politik. Z&aly se vydavat pravidelné inforrd zpravy. Svowinnosti paiti

Mezinarodni minovy fond mezi dlezité finargni instituce.

U sowasného rnového systému bylo na zakéaBohod o ndnovém usptadani rozhodnuto

o0 nasledujicich skutaostectf

* byly legalizovany pohyblivé gmové kurzy a bylo ponechano na rozhodslainskych
zemi IMF, jaky systém gmovych kur si zvoli;

» byla zruSena oficialni pevna cena zlata;

* byly zruSeny zlaté parity &n;

* bylo rozhodnuto o prodeji jedné Sestiny zlatychobd®/F za trzni cenu, dalSi Sestinu
zlatych z&sob IMF vratitlenskym zemim;

* byl zdirazren velky vyznam nové nadnarodnénové jednotky SDR (Special Drawing
Rights — ZvI&stni pravéerpéani), ktera byla vytwena k financovani defiditplatebnich

bilancic¢lenskych zemi IMF.

Na vySe uvedenych rozhodnuti se zformoval novyn¢pového systému, ktery v hlavnich

rysech petrvava do sotasné doby.

V druhé polovig 19. stoleti se v ekonomicky vy&pch zemich zé&naji objevovat prvni

bezhotovostni penize. Jejich vznik je spojen sdédém pewtznich prostedki, negasgji

40 MANDEL, Martin a Jaroslava DURAKOVA. Mezinarodni finance a devizovy tfraha: Management Press, 2016, str.
424

41 KUNESOVA, HanaSwtova ekonomika: nové jevy a perspektBy geprac. a dopl. vyd. V Praze: C.H. Beck, 2014, str.
61
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bankovek, na vkladovécty bank a v tomto okamziku se hotovostni penizsmiuji v zapis
na (tu, tedy bezhotovostni penize. Vyvoj v oblasti lwakiostniho platebniho styku se stéle
zrychluje. Bezhotovostni penize n&bych &tech plni stejné funkce, jakéide plnily pouze

hotovostni penize.

Kazdy mezinarodni #movy systém musi spbvat & hlavni pozadavky, a to pozadavek
konvertibility, stability a likvidity. V doks zlatého standardu hokime o konvertibili¢ ve zlato

a také o vzajemné konvertibdimen. Ustedni banky musely prodavat zlato za svainmza
pevnou cenu, dovoz i vyvoz zlata byl zcela volnypreto byly nény zlatého standardu vzdy
voln¢ konvertibilni za jiné rdny. Postuptt dochazelo ke zruSenfimé konvertibility za zlato,
coz znamenalo, Ze istni banky uz ned#ly povinnost prodavat za pevnou nominalni cenu
piimo zlato. ZruSenim ifpmé konvertibility ngny ve zlato se tak #&ma zlatého standardu

zmenila na nénu papirovou. Tyto papirovédmy jsou pouze vzajendrsmenitelne.

Voln¢ konvertibilni néna je takova mna, kterou mize nakoupit kazdy, kdykoliv a za
jakymkoliv (elem, jakoukoliv minu a v jakémkoliv mnozstvi a za veélkonvertibilni nénu

pokladame rénu, ktera je vola konvertibilni @i jednotném kurzu, ktery je stejny jako kurz
oficialniho volného devizového trhu. Prioritou me&aiodniho mnového systému je vzdy

obnoveni vzajemné konvertibility.

Kurz volré konvertibilni mény se tvaéi jako volny trzni kurz na volném devizovém trhu
domacimei zahranénim. Uredni kurz niZe byt jako nastroj devizové politiky. Pro devizavo
politiku zent s volrg konvertibilni nénou je kurz vlastni ®my cilem, ale i hlavnim
prostedkem dosahovani @il NejvyhodrjSim cilem je stabilni kurz a jako nastroj regulace
platebni bilance musi byt kurz pohyblivy.aEeme tedyici, Ze volnd konvertibilita gny za
jiné mény vyvolava tendenci k nestab#lilevizovych kurd, a proto poZzadavek vzdjemné volné
konvertibility men je v rozporu s poZzadavkem stability devizovychekuVolna konvertibilita
meény piinasi pro zer s volre trzni ekonomikou &sSi vyhody nez stabilita kurzudmy, proto

je pozadavek konvertibility prioritou v mezinaroomimgnovém systém(z?

42 NEMECEK, EduardMezinarodni rinovy systém: otazka konvertibility, stability aviikty. Praha: Karolinum, 2000., str.
126
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5 Navrat zlaté mény

Muze se zlato stat éptim zakladem, které &émje hodnotu jednotlivych 8m? \&tSina ekonom

poklada zlaté kryti gy za davno fekonanou ¥c, ke které by se gvnentl vracet.
5.1 Je mozny navrat zlaté nény

Béhem kazdého obdobi monetarnich zmagko v sedmdesatych letedtdnes, se objevi lidé,
ktefi volaji po navratu ke zlatému standardu. Altermdtina svobodném trhu zaloZenou reakci
na sodasny systém vladou vyti@nych petz je privatizace jejich tvorby.iRazlivosti zlatého
standardu neniZké porozunit. Penize jsou socialni konvenci, jejich provazklatenti
jinou komoditou by je zdanli/zbavilo nebezpé manipulace ze strany vIAG3A historické
zkuSenosti ukazuji, Zze v delSim obdobi viady s\@&/@ma tvorbu peiz zneuZivaji. Nelze

duveérovat tomu, Ze nezavislost centralnich bank je alrgroti monetarni nestabdit

Co by navrat ke zlattmu standardu znamenal? Nejggdisi reformou by bylo
nastavovani sazeb centralnimi bankami podle cextg.z8lo by ale jen o cileni ceny zlata a
neni jasne, pkoby to nelo byt lepsi, nez cileni cen zbozi a sluzeb.@pm extrémem by byl
navrat ke zlatu jako k #&m¢ samotné. Nebo by mohlipt navrat k Bretton-woodskému
systému, kdy by Spojené staty jinym vliadam slibilgménu zlata za dolary zaigdem
stanovenou cenu. Tento systém by vSak nebvérghodny, protoZze by neexistovaladimpa

vazba mezi zasobou zlata a domaci nabidkogizpen

Cisty zlaty standard by také vyzadoval Gplné ugnidbd sodasného bankovniho systému. A
na ekonomické Soky by musely reagovat nominalniynazdeny. Zlaty standardifpm neni
garanci cenové stability, protoze ceny by se powglyos zavislosti na nabidce zlata. V delSim
obdobi by vSak ceny praggodobré klesaly, protoZze nabidka zlata zaostava za globaln

aktivitou. Swt by tak byl nachylny k depresim, pokud by rovhav@sazby byly mensi nez

mira deflace.

43 KAUL, Vivek. Easy money: evolution of money from Robinson Cristee First World Warlndia: SAGE Response,
2013, str. 221
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Kvili rozdilam ve schopnosti udrzet monetéarni a fiskalni stabily mohlo dojit k prudkym
zménam v toku zlata do #émy dané zemdi z ni** Evidentni hrozbu j@dstavuje ot deflace.
Presre toto se dlo v mezivalénych letech, kdy chaogiphazel zejména ze Spojenych 8tat

Zmizela kdysi roz§ena vira v to, Ze cena hodnota zlata nebude flultua bude zachovana
nawky. Takze kdykoliv by se dana ekonomika dostalgadlémi, jedinou otazkou by bylo,

jak rychle bude z#ména cena zlata jak rychle bude zruSen zlaty standard.

5.2 Vyhody a nevyhody zlaté niny

Doby, kdy byl s¥t tfizen zlatym standardem, a zlatteg@stavovalo zéakladni ekonomické
meiitko, davno minuly. V&ejnost si zlaty standard spojuje s Bretton-woodskgémovym

systémem.

Jeho podstatou byla vazba dolaru na zlato a oshatnin pak na dolar. Vlada USA postupn
vydavala vice psiz, jakou n&ly hodnotu ve zlat To vedlo ke zruSeni tohoto systému, protoze

kdyz chely jiné zen® vymenit dolary za zlato, zlato nebylo k dispozici.

Zlaty standard @ své vyhody a nevyhody. Podle Kohdtita Rothbard¥ Ize tyto vyhody a

nevyhody shrnout takto:

* Vyhody zlatého standardu jsou:
- udrzovani stabilniho kursuémy vici hmotnosti zlata;
- mény kryté zlatem mohou dlouhoddpiispét ke sniZeni inflace;
- jednotna mina kryta zlatem ulglovala obchodovani, investovani a cestovani
v ramci celé obchodni agmové oblasti;
- centrélni banky musely fixovat cenu perke zlatu a skutma hodnota pez

byla stabilgjSi a gredvidatelgjsi.

44 STUDYNKA, Bohumil a Jan STRUZlato: pibéh neobyejného kovu2., aktualiz. a dopl. vyd. Praha: Grada, 2014, st
243

45 KOHOUT, PavelFinance po krizi: Evropa na cestlo neznamas., rozs. vyd. Praha: Grada, 2011, str. 98
% ROTHBARD, Murray NewtonPenize v rukou statu: jak vlada Zita naSe penizePraha: Liberalni institut,
€2001, str. 89
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Nevyhody zlatého standardu jsou:

nedostatek zlata nuti k poruSeni zlatého standarttuhlave béhem valénych
obdobi;

nedodrzovani a poruseni zlatého standardu vedeyleni inflace;
nejednda se oifppozeny nénovy systém, ale o statni regulaci;
objem penz v ekonomice je vazan na zlata nalezist

béhem obchodovani dochazi k odlivu zlata zeistavlady zavadi cla a jiné

obchodni bariéry;
statni zasahy vedou ke vniku hospiait@ho cyklu, kde seigtla inflace a recese;

centralni banky nemohou zvysit drzeni svych zlatyeberv, pokud nejsou

nachazena neustale nova naleézz$ata;

zent s velkou produkci zlata mohou diky trznimu proddgta ovliviovat

makroekonomické podminky ve&y.

Zlaty standard @& jednu gknou vlastnost a to, Ze automaticky obnovovajj$inrovnovahu
zeme. Tato vlastnost se vytratila gijetim bankovek a je zndméa jako Huwm cenovy
mechanismus. Podle Richarda a Charlese fungujeanerhus tak, Ze zemijejiz ceny jsou
prilis vysokeé, neni konkurenceschopna a vykazuje athchdeficit. Dovozci utraceji vice
perez krytych zlatem, které se posila do zahtgmeZ kolik petiz dovozci ziskaji jako platby
ze zahrarii za své zboZi. Proto celkova nabidkagzekiesa. Mnova neutralita v dlouhém
obdobi pak vede k tomu, Ze se ceny nakonec steéhi@proces bude automaticky paiaeat,
dokud neni obnovena konkurenceschopnost@paripad nastane, pokud jsou cenylip
nizké a Bzny (et je v gebytku. Riliv zlata nakonec vede k vy3Sim cendm a sniZisiiypku

z bézného @tu. Proto nerize nerovnovaha trvatine i bez existence smoveho kurzu. Jedna
se 0 samoopravny proces. Automaticka obnovgsimovnovahy je kliovym disledkem

Humova mechanismd’

Zlaty standard je od roku 1973 jen jednou z mnobmddit a tento systém gatnavzdy
minulosti. Tento systém, kdy jsou mezinarodrénové kurzy pipoutany k jedné komodit

nemize v sodasné dob fungovat. Podle Kohouta je mozné znowijnpout zlaty standard,

47 BALDWIN, Richard E. a Charles WYPLOSEkonomie evropské integrack vyd. Praha: Grada, 2013, str. 398
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5.3

kdyz by se vlady vzdaly émovych a fiskalnich politik® Znamenalo by to afbovat stabilitu
realné ekonomiky ve pro&gh stability ngnovych kur#, a to Zadna vlada netld, protoze
porad jsou lepSi vykyvy gnovych kurzi nez vykyvy realné ekonomiky.

Pri védomi vSech chyb a nedostattnesSniho centralniho bankovnictvi nelze povaZolad§
standard za dobry napad. Zlaty standard se zn&ewnovy systém nevrati. V dnesni situaci
je velmi €zké si redstavit, Ze by se zlaty standard vratil, a tokékali formg. Nedokazeme si
realre predstavit, jak by fungovala ekonomika svazana piavthtého standardu.i™odem

je neomezeny tisk pén, které to pinasi statu. Vlady sec¢hto nekrytych pefz dobrovolr
nevzdaji. Pokud vSakékdy v budoucnu dojde na zlaty standard, tak Spogay ani zerd

Evropské unie nebudou mezi prvnimi, avSak budoucaseam dotléeny okolnostmi.
Vyznam zlata v sokasné nénoveé politice centralnich bank

Zlato je nejznéargSi zlaty kov, ktery ma i v s@asnosti znény menovy vyznam a je stale
pouzivan jako rezervni kov. Vedle svého vyznamuw jaknového kovu, ktery je po opési
zlatého standardu mensi, je zlato takkeZitou pimyslovou surovinou.

V souwasné nminoveé politice centralnich bank slouzi zlato uz jgto sowast aktiv, zpravidla
v malych relativnich hodnotach oproti jinym akitm. Centralni banky se svého zlateste&ne
zbavuji a to tak, Ze vyrabi zlaté mince a cihlgré&tnabizeji k odkupu kgjnosti.Ceska narodni
banka prodava né&stji zlaté pangtni a investini mince Ceské mincovny a minc€eské
narodni banky. Vedle omezeného emisniho naklagiejifgh hlavni gednosti skut&nost, ze
jsou osvobozeny od danz piidané hodnoty. Diky z@gaému potenciadlu zhodnoceni je

investini zlato idealnim prosdkem spieni do budoucna.

Zlaté rezervy pomahaji ochranit devizové rezerayustied prudkymi vykyvy kurzu dolaru, a

proto takka po celém sité guvernéi zlato hromadi a centralni banky zlatesbpakupuji.

48 KOHOUT, PavelFinance po krizi: Evropa na cestio neznamas., rozs. vyd. Praha: Grada, 2011, str. 98
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Zenx, které vévodi v drzeni zlatych rezerv, jsou uvgdetabulces. 1:

Tabulkac. 1
Zemé MnoZstvi zlata Podil na celkovych
rezervach statu
Indie 557,7t 6,3 %
Nizozemsko 612,55t 61,2 %
Japonsko 765,2t 2,4 %
Svycarsko 1040t 6,7 %
Rusko 1460,41t 15 %
Cina 17975t 2,2 %
Francie 2435,7t 62,9 %
Iltalie 24518t 68 %
Némecko 3381t 68,9 %
Spojené staty americké 81335t 74,9 %

Zdroj: Deset zemi s nejtsimi zlatymi rezervamirinance.cZonline]. Praha: finance.cz, 2016 [cit. 2017-07-IDostupné z:

https://www.finance.cz/zpravy/finance/468678-desmti-s-nejvetsimi-zlatymi-rezervami/

Ceska republika se zlata zbavuje a v devizovychrvéph je az na 70. mésha sete.*®
Devizové rezervy fedstavuiji zahrasini aktivaCeské narodni banky ve gnitelnych nénéach,
piipadré ve zlat, jsou sodasti majetku banky a pravo nakladat s nimi nalekizp Ceské
narodni banceCeska narodni banka drzi devizové rezervy na podpeoovadni viastni
nezavislé minové politiky. SlouZi jako zdroj devizové likviditgro klienty Ceské narodni
banky, kterym centralni banka prodavéa devizovétpedky za koruny. Devizoveé rezervy lze
rovneéz pouzit k devizovym intervencim nebéipadré k podpde finartni stability ceského

bankovniho systémt?.Devizové rezervy centralni banky jsou nutné, pgretpokud by je banka

49 Cesko se dal zbavuije zlata v devizovych rezervahedZ na 70. misha swté. Zlato.cz[online]. Praha: zlato.cz, 2017
[cit. 2017-07-10]. Dostupné z: https://www.zlatdatato/cesko-se-dal-zbavuje-zlata-devizovych-reaeivaz-70-miste-
svete/

50 Otazky a odpoidi k tématu zlata jako séésti devizovych rezerNB. Cnb.cZonline]. PrahaCeska narodni banka,
2017 [cit. 2017-07-10]. Dostupné z: https://www.@atics/fag/otazky_a_odpovedi_k_tematu_zlata.html
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nentla k dispozici, nebylo by vijfpadt potteby mozné tlumit nadénnou kolisavost vyvoje

kurzu koruny.

Ceskou nérodni banku vede k prodeji zlata my3lehd&age swts s nizkou inflaci festalo zlato
pInit funkci pojistky proti znehodnocovani gen Srovnavana je vynosnost zlata s vynosnosti

jinych bezpénych aktiv, jakymi jsou americké statni dluhopisy.

Zlato miZze byt investici pro kazdého. fgs cenové vykyvy na mezinarodnich trzich zlato
neztraci svou hodnotu, coz plati zejména pro Usgonyacnosti.
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Zavér

Cilem prace bylo na zakladpopisu vybranych gm v historii krytych zlatem, jejich
konkrétniho vyvoje a dnesnichénovych podminek nastinit vyznam zlata v&msné ninové

politice centralnich bank.

V této praci byly popsany jednotlivé kroky, kterédly ke vniku prvnich pez a k tomu, aby
zlata ména mohla fungovat. Vidv¢jSich dobach lidé vyzkouSeli némmejSi formy perz,
penize nily v uréitych obdobich jinou vahu a spoensky status. Dale byla popsana klasicka
zlata néna a vyznam zlaté ¢ny v historii. Lidé @isli na to, Ze nejlepSimi nositeli hodnot pro
ménu jsou drahé kovy, a to hlavalato a stibro. Zlato a gibro se da dale prenaset, dit,

skladovat a také dab vypada.

Byl popsan i problém zlaté ¢ny a role centralnich bank, které Eamily konec zlatého
standardu. Postupetasu se lidé nechali@mluvit, Ze zlato a &bro je zbyténé, &koliv tyto
drahé kovy lidé pouzivali po staleti a lidstvo mddb kouzlu papiru. Vznikly papirové penize
a statovky, které byly z gatku kryty zlatem, ale pozf se toto kryti zndnilo na pouhy gslib.
Prislib toho, Ze papirova stokoruna ma skoéehodnotu sta korun a Ze si lidé za ni mohou

koupit zboZi v této hodnét

Postupentasu si staty vytvdly instituci narodnich a centralnich bank, kter&élyrdohled nad
bankami soukromymi a #aly tedy dohlizet na kapital obyvatel staDale z&aly staty
pieswdcovat obyvatelstvo o nepabnosti zlata a zakazaly soukromym bankam vydavat

penize.

V praci je popsana konference v Bretton Woods,&kt&gsicinila vznik nového minoveho
systému a instituci a byly popsany cile a fungowtito novych instituci. Zavem tato prace
ieSi vyhody a nevyhody zlatého standardu a jeho osiZza znovuzavedeni.

Zlaty standard fungoval skke, ale nakonec se rozpadl. Rozpadl se proto, peotthdam byla
dana dvéra, Ze budou dodrzovat @wslib a riit za to, Ze penize budou vzdy &mitelné za
zlato, jak se jimi ovladané bankovni systémy zalyaZdm, co selhalo, nebylo zlato, ale vira,
Ze vladda dostoji svym sliln. Aby staty mohly zahdjit prvni &ovou valku, musely provést
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inflaci vlastnich papirovych pén. DoSlo k tak prudké inflaci, ze w#ti viady nemohly dostat

svym slilim a byly nuceny opustit zlaty standard.

V této praci byly ukdzanytody, které vedly k odstoupeni zlaté&my, i kdyZz se zem
opakova# ke zlatému standardu snazily vracet. Stggko dnes, tak iidve byli zastanci a
odparci tohoto n€nového systému. | v dnesni dake najdou ekonomové, kiby cheli zpatky
zavést zlaty standard, aleilirby si polozit zakladni otazky jako jak ho zaygak dosahnout
pIného kryti pedz, jejich mnoZstvi je mnohonasabwyssi neZz mnoZstvi zlata, jak kontrolovat

udrZzovani plného kryti a spousty dalSich otazek.

Zlata ntna je téma stale aktualni a vyznamné. Stale semaklbnomove, kieby cheli zlatou
meénu zavést z§t. Ne vSak v takové podeébjak ji zndme z historie. Zlato, jako priedek
smeny by uz nepouzivali lidé a domacnosti, ale podadya staty, aby posilily vlastni pozice

na mezinarodni drovni.

Ekonomiky po celém ¢ se potykaji $adou problém, které zdanli¥ nemajireSeni, a zlato
by timfeSenim mohlo byt. Ekonomové argumentu;ji tim, Zeomdil od bankovek nelze zasoby
zlata natisknout. ¥Sina pegiz v ok&hu ve skuténosti ani neexistuje, jedna se pouzgsbtech
na monitorech pataca, kterému séika bezhotovostni platebni styk. Platime ta&m, co ve

skute&nosti ani neexistuje.

V historii byly mizné pegzni systémy, od plnohodnotnych minéep papirové penize az po
bezhotovostni penize. Vysledkem je &mny nénovy systém zaloZeny na mincich&hbych
kovi, bankovkach emitovanych centralnimi bankami a yhrah kovy nekrytych
bezhotovostnich pémich v podob rezerv obchodnich bank u centralni banky a pedki
nebankovnich subjekina vkladech u obchodnich bank. Jiz ueny trend demonetizace zlata
byl pies fizné a ddasné zvraty jednoztiay a vyustil do existence p&nbez vazby na zlato.

Zlato je drahy kov a je ho a vZdy bude naprostyostatek pro fnove &ely.

K tématu obnoveni zlaté ény se vyjadil Cassela timto citatem: ,Bylo by marné znovu se
pokouSet o obnoveni zlatéény. Nedostatky a vady zlatéémy se jevi tak ejmymi a

zakladnimi, Ze i pouh& myslenka navratu k takovéminovému systému musi byt zavrZzena
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jako krajre hazardni. Od nyjSka budeme musetmovat vSechno asili na budovani nové

ménové soustavy zcela nezavislé nagtat

Souwasny pewtzni systém rozhodnneni dokonaly, ale osobrsi myslim, Ze se zlato do

dominantni pe¢¥ni role, & jiz v podol& kryti perez ¢i povinné snénitelnosti, nevrati.

51 CASSEL, GustavEconomic essays in honour of Gustav Cassel, Octty; 1933 London: Cass, 1967, str. 311
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