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Predmluva

dobé, kdy byl tento esej poprvé uveiejnén, byla Amerika v
osidlech Brettonwoodského systému, Keynesianského mezina-
rodniho ménového systému, ktery byl svétu podstréen vladami

pojenych stath a Velké Britanie v roce 1945. Brettonwoodsky systém
byl mezinarodnim dolarovym standardem zamaskovanym jako ,zlaty
standard®, aby si vypuj¢il prestiz nejdéle existujici a nejstabilngjsi sveé-
tové meény, zlata, pro neustdle vice znehodnocovany dolar. Ale tento
systém byl po Druhé svétové vélce pouze groteskni parodii zlatého
standardu. Ve svété pied Prvni svétovou valkou, za ,klasického® zlaté-
ho standardu, byla kazda penézni jednotka, at’ uz dolar, libra, frank ¢i
marka, definovana jako urc¢ita jednotka hmotnosti zlata. Dolar byl 1/20
unce zlata, zatimco libra byla pfiblizn¢ 1/4 unce zlata, tudiz existoval
fixni sménny kurz mezi témito dvéma (a mezi vS§emi ostatnimi) ménami
podle poméru jejich hmotnosti. *

JelikoZ kazda narodni ména byla definovéana jako urcita hmot-
nost zlata, papirovy frank, dolar nebo bankovni vklad byly splatné je-
jich vydavatelem, at’ uZ jim byla vlada nebo banka, ve zlat€ o konkrétni
vaze. Zvlasté proto, Ze tyto vladni ¢i bankovni penize byly na poZzadani
vymeénitelné za zlaté mince, mohla Siroka vetejnost pouZivat zlato pfi
kazdodennich obchodech, coz striktné krotilo pokuseni k penézni infla-
ci. Vrseni papiru nebo bankovnich Gvéeri na zlaté zékladné bylo tudiz
limitovano moznosti drziteld mény, at’ uZ domacich nebo zahranicnich,

! p¥esny pomér hmotnosti zlata definoval libru sterlingt rovnou $4.86656.
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pozadovat vyplaceni téchto zavazkl ve zlat€. Pokud v tomto systému
napiiklad Francie nafoukla zdsobu Francouzskych frankl (at’ uz papi-
rem nebo bankovnimi Gvéry), zvySend penézni zasoba a zvySené pii-
jmy ve francich by vedly ke zvySeni cen Francouzského zbozi, coz by
snizilo jeho konkurenceschopnost oproti zahrani¢nimu zbozi, zvysilo
to Francouzsky import a snizilo export a zlato by zacalo proudit pry¢ z
Francie, aby zaplatilo deficit v platebni bilanci. Ale odliv zlata do za-
hrani¢i by zvysil tlak na Francouzsky bankovni systém, jelikoz stale
mensi zlaté zaklady by musely podporovat a kryt stale vétsi mnozstvi
papirovych frankl. Aby celil hrozbé bankrotu, musel Francouzsky ban-
kovni systém nevyhnutelné zacit s kontrakei, ¢imz snizil Francouzské
ceny a obratil tok zlata.

Ackoliv tedy klasicky zlaty standard nezabranil cyklu boomil a
propadi zptisobenych inflaci penéz a bankovnich tvért, alespoinl timto
zptisobem udrzoval tuto inflaci a cyklus v ur¢itych mezich.

Brettonwoodsky systém, ktery byl rozvinutim Britského ,stan-
dardu zlaté devizy* z dvacatych let, byl velmi odlisny. Dolar byl defi-
novan jako 1/35 unce zlata; byl ovSem ve zlaté splatny jen pro zahra-
ni¢ni vlady a centrdlni banky. Neexistovala sménitelnost ve zlatych
mincich pro Zadnou soukromou osobu nebo firmu. Ve skutecnosti
méli Americti obcané piimo zakazéano vlastnit zlato, mimo velmi ma-
lych mnozstvi povolenych sbératelim minci, zubaitim, nebo pro pru-
myslové uéely. Zadna z narodnich mén po Druhé svétové valce nebyla
ani definovéana ani splatné ve zlat&; misto toho byla definovéna v dola-
rech a dolary se staly rezervni ménou pro franky, libry a marky a na-
rodni penézni zasoby byly vrSeny na dolarové zakladné.



Vysledkem tohoto systému pro Americké politiky byl zdanlivy
zlaty dil na konci Ctyficatych a béhem padesatych let. Spojené staty
mohly vydavat vice papirovych a tveérovych dolarti a pfitom zazivat
jen velmi maly vzestup cen. Jak se zasoba dolar zvySovala a Spojené
staty mély deficit platebni bilance obvykly pro inflacni zemi, jiné zemé,
V nichz se hromadily dolary, nepozadovaly jiz jejich vyplaceni ve zlaté,
jako by to udélaly pied rokem 1914. Misto toho zadrzovaly dolary ve
svych rezervach a hromadily vice frankd, lir, etc. na jejich zakladé.

Ostatni zem¢ jiz nenafukovaly svou penézni zasobu na zaklad¢
zlata a nebyly omezeny tim, Ze by jiné zem& pozadovaly toto zlato,
protoze tyto jiné zem¢ také nafukovaly svou penézni zasobu na zvysené
rezervé dolard. Spojené staty tudiz byly schopné ,,exportovat™ svou in-
flaci do jinych zemi a tim omezit nartst cen u sebe doma.

Brettonwoodsky systém byl chvalen makroekonomy a financ-
nimi experty establishmentu jako zdravy, vzneseny a predurceny trvat
naveéky. Hrstka obhdjct opravdového zlatého standardu byla vysmivana
jako potfesténci a neandrtalci. I tato mala hrstka byla rozdélena na dva
tabory: Spahrova skupina, zminéna v této eseji, véfila tomu, zZe Bre-
tonwoodsky systém mél pravdu v jednom klicovém aspektu — Ze zlato
ma vskutku cenu $35 za unci, a Ze Spojené staty by se mély vratit ke
zlatu v tomto poméru. Svedena z cesty dlleZitosti fixni definice, Spa-
hrova skupina ignorovala fakt, ze penézni svét se od roku 1933 drastic-
ky zménil, a ze definice dolaru jako 1/35 unce zlata se jiZ neda apliko-



vat na narod, ktery od toho roku nebyl na opravdovém zlatém standar-
du. 2

Zbytek obhdjcii zlatého standardu v Sedesatych letech tvotili pie-
vazné pratelé a nasledovnici rakouského ekonoma Ludwiga von Mise-
se. Mises sam a takovi lidé jako Henry Hazlitt, hlavni De Gaulltv
ekonomicky poradce Jacques Rueff a Michael Angelo Heilperin, pou-
kazovali na to, ze vzhledem k prob¢hlé dolarové inflaci se zlato stalo
absurdn¢ podhodnocené pii $35 za unci. Zlato vyjadieno v dolarech a
dalsich ménach mélo daleko vyssi cenu a Spojené staty se podle Mise-
siancll mély vratit k opravdovému zlatému standardu v realistickém a
mnohem vys$sim poméru. Rakousti ekonomové byli vysmivani vSemi
ostatnimi ekonomickymi Skolami jenom za piedstavu, Ze zlato by nékdy
mohlo mit tak absurdné vysokou cenu jako $70 za unci. Misesianci pied-
vidali, Ze Brettonwoodsky systém zkolabuje, jelikoz zemé s relativné
tvrd$i ménou rozpoznaji pokracujici znehodnocovani dolaru, zac¢nou
poruSovat neformalni gentlemanska pravidla Brettonwoodu a budou
pozadovat vyménu svych dolari za zlato, které Spojené staty neméely.

? Ve skute&nosti, pokud by byla ve své oddanosti fixni definici konzistentni, tak by
Spahrova skupina méla obhajovat navrat ke $20 za unci, coZ byla pavodni defini-
ce, nez Franklin D. Roosevelt zacal v roce 1933 manipulovat s cenou zlata. ,Spa-
hrova skupina‘ se skladala ze dvou organizaci: Narodniho ekonomického vyboru
pro ménovou politiku, vedeném profesorem Walterem E. Spahrem z New York
University, a pridruzené laické aktivistické organizace vedené Philipem McKen-
nou, nazvané Liga pro zlaty standard. Spahr vyloucil Henryho Hazlitta ze svoji
skupiny za to, Ze obhajoval navrat ke zlatu pfi daleko vyssi cené (Ci nizSi hmotnosti
ménové jednotky).



Dalsimi kritiky Brettonwoodu byla rostouci skupina Friedma-
novych monetaristii. Ackoliv monetaristé také vidéli finan¢ni krize,
které vyvolaji fixni sménné kurzy ve svéte s rozdilnymi stupni penézni
inflace, ke zlatu byli stejné nepiatelsti jako jejich Keynesiansti rivalové.
Ob¢ skupiny byly oddany nekrytému papirovému standardu. Keynesi-
anci chtéli mit dolarovy standard zakryty fikovym listem zlata, zatimco
monetaristé chtéli odhodit tuto kamuflaz, opustit jakékoliv mezinarodni
penize a jednoduse mit narodni papirové mény s voln¢ fluktuujicimi
sménnymi kurzy. Stru¢né feceno, Friedmanovci byli naklonéni tomu,
vzdat se veskerych vyhod mezinarodnich penéz a vratit se k mezinarod-
nimu barteru.

Keynesianci 1 Friedmanovei spolecné tvrdili, Ze zastanci zlata
jsou dinosaufi. Zatimco Mises a jeho nasledovnici méli za to, ze zlato
tvoii oporu papirovym penézim, Keynesianci a Friedmanovci tvrdili
ptesny opak: Ze to je tvrdy dolar, ktery dava zlatu jeho hodnotu. Zlato
je pry nyni bezcenné jako monetarni kov. Oddélte dolar od jeho umélé-
ho spojeni se zlatem, tvrdili unisono, a uvidite, ze cena zlata spadne na
jeho nepenézni hodnotu, tehdy odhadovanou okolo $6 za unci.

V zélezitostech lidské spoleCnosti nelze provést zadny kontro-
lovany laboratorni experiment, ale v roce 1968 a 1971 jsme mu byli tak
blizko, jak si to jen lze predstavit. Existovaly dvé velmi jasné a proti-
kladné predikce: Misesianska, ktera tvrdila, Ze pokud bude dolar od
zlata oddglen, tak cena zlata vyjadiena v dolarech vyleti nahoru; a spoje-
ny ekonomicky establishment od Friedmana k Samuelsonovi, ktery
tvrdil, Ze volna cena zlata poklesne z $35 nékam k $6 za unci.

Udajné vé&ény Brettonwoodsky systém se zacal hroutit v roce
1968. Cena zlata na trzich v Londyn¢ a Curichu se $plhala nad $35 za
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unci, zatimco statni pokladna, odhodlana udrzet cenu zlata na $35,
zacala rozprodavat svoje zlato, aby docilila poklesu jeho ceny. Jednot-
livci v Evropé a v dalSich zemich zjistili, ze diky této akci mohou v
podstaté ziskat zlaté slitky za $35 za unci. Jelikoz vidéli, ze dolar ma ve
skutecnosti daleko nizsi a zlato daleko vyssi cenu, tak zacali zlato sku-
povat s neustdle rostouci rychlosti. Nakonec v roce 1968 se Spojené
staty dohodly s dalSimi zemémi, Ze zrusi vétSinu Brettonwoodskych
dohod a zavedou misto nich ,dvouvrstvy® zlaty systém. Vlady a jejich
centralni banky mezi sebou udrzi $35 sménitelnost, ale hermeticky se
odfiznou od volnych trhli se zlatem, na nichz nechaji ceny stoupat ¢i
Klesat, jak jim bude libo. V roce 1971 pak zkolaboval i zbytek Bret-
tonwoodského systému. Zemé s tvrdou ménou jako Zapadni Némecko
nebo Svycarsko se zacaly stale vice obavat znehodnocovani dolaru, za-
¢aly porusovat neformalni gentlemanska ujednani a chtély vymeénit svoje
dolary za zlato, jak na to m¢ly pravo. Jakmile ale zacalo mnozstvi Ev-
ropskych zemi pozadovat zlato, které neexistovalo, cely systém nevy-
hnuteln¢ zkolaboval. Pfi faktickém vyhlaseni narodniho bankrotu 15.
srpna 1971 prezident Nixon roztrhl posledni vazbu, ktera spojovala
dolar se zlatem a ukoncil Brettonwoods.

Zlato bylo nakonec od dolaru oddéleno ve dvou krocich. Od
roku 1968 do 1971 vlady a jejich centralni banky udrzovaly pomér $35
samy mezi sebou a dovolily voln¢ fluktuujici soukromy trh se zlatem.
Od roku 1971 by opusténa i fikce $35.

Jak tedy dopadl tento laboratorni experiment? Navzdory pre-
dikcim ekonomického establishmentu cena zlata na volném trhu ani



jedinkrat neklesla pod $35. Misto toho rostla a po roce 1971 se dostala
3

vysoko nad kdysi zdanlivé absurdné vysoky odhad $70 za unci.

Po dramaticky netspésném experimentu s fixnimi sménnymi
kurzy bez mezinarodnich zlatych penéz se svét v 1ét€¢ 1973 dostal do
monetaristického raje narodnich papirovych mén a pohyblivych smén-
nych kurzl. Po dvou desetiletich kurzové volatility, opusténi mezina-
rodnich penéz a — pro mirové obdobi — bezprecedentné vysoké mife in-
flace, se mezi roz¢arovanym ekonomickym establishmentem objevila
nostalgie po Brettonwoodu, navzdory vSeobecné piiznanému selhani
tohoto systému. Clovek by si myslel, Ze svét jednou unavi potacet se sem
a tam mezi rozliénymi nevyhodami fixnich kurzii s papirovou ménou a
plovoucich kurzl s papirovou ménou a navrati se ke klasickému ¢i jesté
lépe 100% zlatému standardu. BohuZel volani po zlaté se dosud vSeobec-
né neozyva.

Dva nezpochybiiované ¢lanky viry byly v roce 1962 vlastni ce-
lému ekonomickému establishmentu. Jednim byla permanentni odda-
nost papiru a pohrdani jakymikoliv fe¢mi o zlatém standardu. Druhym
bylo nekritické presvédceni, Ze Americky bankovni systém, posileny
strukturou pojisténi vkladii zavedenou federalni vladou béhem Nového

Y jeden okamiZik se cena zlata dostala na $850 a dnes (rok 1991) se pohybuje v
oblasti okolo $350 za unci. | tato ,snizend‘ cena je stdle desetkrat vyssi, neZ byl
Gdajné véény fixni pomér $35 za unci. Jednim z efektd takto vysoké trini ceny
zlata bylo totalni rozpusténi Spahrovy skupiny. Zlato za tficet pét dolard jiz neni
ani legalni fikci; je mrtvé a pohrbené a dnes je mozné prohlasit, Ze nikdo nepropa-
guje navrat ke zlatu v tomto poméru.



udélu, je pevny jako Gibraltarska skala. Jakakoliv zminka o tom, Ze
Americky bankovni systém na ¢astecnych rezervach by mohl byt ne-
zdravy nebo dokonce nebezpecny, byla povazovana za jest¢ potiesté-
n¢jsi a neandrtalstéjsi nez volani po navratu ke zlatému standardu. Opét
jak Keynesianci, tak Friedmanovci stejn¢ nadSen¢ podporovali federalni
pojisténi vkladt a FDIC (Federal Deposit Insurance Corporation), na-
vzdory tdajnému vasnivému Ipéni na trzni ekonomice bez kontrol,
subvenci ¢i garanci u Friedmanovct. Ti z nas, ktefi projevovali znepo-
kojeni nad bankovnictvim na ¢aste¢nych rezervach, byli tehdy pouze
hlasem v pusting.

Zde opét v poslednich letech doslo ke drastickym zménam. Nej-
prve v poloviné osmdesatych let zkolabovaly pti masivnich bankovnich
runech ,pojisténé spofici a ivérové banky v Ohiu a Marylandu. Pak na
konci osmdesatych let se cely S&L (Savings & Loans) systém ocitl v
krizi a bylo nutné mu poskytnout vypomoc v fadu stovek miliard dola-
rd. Problémem nebylo pouze to, Ze by nékolik bank poskytlo nesmysl-
né pujcky, ale run na vétsi ¢ast S&L systému. Vysledkem byl ptiznany
bankrot a likvidace federdln¢ fizeného FSLIC (Federal Savings and
Loan Insurance Corporation). FSLIC byla pro spofici a uvérové banky
tim, ¢im je FDIC pro komercni bankovni systém a pokud se ,pojisténi
vkladti® FSLIC mohlo ukézat jako beznad¢jnd chiméra, stejné by to
mohlo dopadnout s vychvalovanym FDIC. Vskutku finanéni tisk byl v
té dobé plny ¢lanki, ze FDIC by mohla nakrasné zbankrotovat bez pii-
toku penéz ze statniho rozpoctu. Zatimco za ,bezpecnou‘ urovein FDIC
rezerv vzhledem k ,,pojisténym* vkladiim se poklada 1,5%, tento pomé&r
je dnes okolo 0,2% a to je povazovano za divod ke znepokojeni.



Dulezita je ovsem zména, kterd se odehrala v psychologii trhu a
vetejnosti. Oproti naivni a nekritické vife vCerejSka dnes uz alespon
kazdy bere moznost kolapsu FDIC seriézné. V néjakém okamziku v
budoucnosti, mozna uz pii dalsi recesi a dalsi zaplavé Spatnych ban-
kovnich Gvéri by mohlo vefejnosti svitnout, ze ani 1,5% neni piili$
bezpecné, a ze zadna obdobnd Uroven nemiize systém ochranit pied
neodolatelnym holokaustem bankovnich runfi. V tom okamziku, na-
vzdory obvyklému faleSnému ujiStovani a uklidiiujicim fecem esta-
blishmentu, by se komeréni banky mohly ocitnout v obrovské krizi.
Autority ve Spojenych statech by pak mély na vybér ze dvou po-
chmurnych moznosti. Jednou moznosti by bylo nechat cely bankovni
systém zkolabovat spolu s vétsinou vkladii a vkladateli v tomto Systé-
mu. Pfi dne$nim stavu americké politiky a jeji evidentni filosofii ,to0 big
to fail° — je jisté, ze by byla donucena pfijmout druhou moznost:
masivni infla¢ni natisténi dostatku hotovosti ke splaceni vétSiny ban-
kovnich z&vazki. ZnovuvloZeni této hotovosti do bankovniho systému
by vedlo k hyperinflaci a masivnimu ttéku od dolaru.

Takovy budouci scénaf, diive zdanlivé nepiedstavitelny, se dnes
JiZ rysuje na obzoru. MoZn4, Ze takové udalosti povedou ke zvySenému
zajmu o zlato a také o 100% bankovni systém zaloZeny na ptehodnoce-
nych zlatych rezervach.

V ur¢itém smyslu je 100% bankovnictvi nyni snadnéji dosazi-
telné, neZ tomu bylo v roce 1962. Ve své pitvodni eseji jsem navrhoval,
aby banky zacaly vydavat dluhopisy s rozdilnou dobou splatnosti, které
by si mohla vetejnost kupovat a které¢ by slouzily jako produktivni
cesta pro skute¢né uspory, kterd by nebyla ani klamnd, ani inflacni.
Misto aby vkladatelé vétili, ze maji celkem feknéme 1 miliardu vklada,
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zatimco existuje pouze 100 miliont v rezervach, penize by byly uspore-
ny a zapujceny bance na urcitou dobu, banka by pak mohla tyto Gspory
zapujCit na vyssi trok a splatit je s piisluSnou odménou. Vétsina lidi se
mylné domniva, ze prave toto komercni banky délaji dnes.

Od Sedesatych let se ovsem presné tento systém zacal rozsitovat pri
prodeji vkladovych certifikatt (certificates of deposit — CD). Dnes je
nakupovani CD zcela obvyklé a vklady na pozadani by se daly daleko
snadnéji pfreménit na CD nez pred tfemi desetiletimi. Navic nartst vza-
jemnych fondd penézniho trhu (money market mutual funds —
MMMF) na konci sedmdesatych let vytvofil dalsi Siroce uzivanou
moznost pro vyuziti uspor mimo systém komercnich bank. To je také
moznost, jak mohou byt uspory vyuzity pro poskytovani kratkodo-
bych uvérit obchodnikiim, aniz by vznikaly nové penize a nastartoval
se cyklus boomt a propadu. Institucionalné by byl ptechod od frakéni-

ho bankovnictvi ke 100% rezervam nyni snazsi neZ kdy dfive.

Nanestésti dnes, kdy by byly podminky pro 100% zlaty standard ptizni-
véj$i neZ v nékolika piedchozich desetiletich, se objevil dalsi problém.
Pii podivném utéku od zlata, charakteristickém pro pfili§ mnoho eko-
nomtl ve dvacatém stoleti, vznikla né¢ktera bizarni schémata pro penéz-
ni reformu a ziskala si jistou pozornost: aby mél kazdy svoje ,stan-
dardni penize‘; aby byly oddéleny penize jakoZto cetni jednotka od
prostiedku smény; aby byly penize svazany s vladou definovanym ko-
moditnim indexem a tak dale. * Je obzvlast podivné, pokud se ekono-

* Kritika nékterych schémat viz Murray N. Rothbard, , Aurophobia, Or: Free Ban-

king On What Standard?“, Review of Austrian Economics 6, €. 1(1992); a Rothbard,

»The Case for a Genuine Gold Dollar”, v Llewellyn H. Rockwell, Jr., ed. The Gold
10



mové, ktefi o sobé tvrdi, Ze jsou obhajci volné trzni ekonomiky, odvra-
ceji od jasné¢ho faktu: zlato, tento vzacny a hodnotny kov vzdy byl a
vzdy také bude zdaleka témi nejlepsimi penézi pro lidskou spolecnost.

Murray N. Rothbard
Las Vegas, Nevada
zZar 1991

Standard: An Austrian Perspective (Lexington, Mass.: Lexington Books, 1985), str.
1-17.
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Duvody pro 100% zlaty dolar

bhajobou zlaté¢ho standardu v dnesni dob¢ ¢lovek riskuje, ze bu-

de zatazen do jedn¢ kategorie s dinosaury. Kdyz Rooseveltova

administrativa v roce 1933 zrusila zlaty standard, velka vétsi-
na tehdejSich ekonomt byla proti tomuto kroku a hajila rychly navrat
ke zlatu. Dnes je naproti tomu zlato povazovano za absurdni anachro-
nismus, relikt kmenového fetise. Zlato ma stale uréity respekt v mezi-
narodnim obchodé¢; jakozto uznavané mezinarodni platidlo ma zlato
jistou podporu. Ale prestoZze je mezinarodni obchod dulezity, radéji si
opravdovy zlaty standard doma stejné jako v zahranici. Pfesto se nepfi-
pojim ke statecné skupiné téch soucasnych obhdjcii zlaté¢ho standardu,
ktera vola po obnoveni stavu pted rokem 1933. Ac¢koliv tehdy existoval
lepsi penézni systém, nez jaky méame dnes, piesto nebyl, jak se mi snad
podafi ukazat, dostatecné dobry. Do roku 1932 jiz byl tehdejsi zlaty
standard tak daleko od ryzosti, tak daleko od toho, ¢im by mohl a mél
byt, Ze jeho slabiny vyrazné piispély k jeho zruSeni v roce 1933.

Penize a svoboda

Ekonomie nemiiZe sama o sob¢ ustanovit eticky systém, ackoliv
muze poskytnout spoustu udajit pro kohokoliv, kdo si takovy systém
tvofi — a to v urcitém smyslu délame vsichni, kdyz se rozhodujeme o
politickych otazkach. Ekonomové, ktefi obhajuji né&jakou politiku, by
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méli tudiz mit dostatek zodpoveédnosti a seznamit své posluchace se
svou etickou pozici. J& nevaham prohlésit, ze mym politickym cilem je
ustaveni volného trhu, toho, co byvalo nazyvano laissez faire, tak Siro-
ce a v tak ryzi podob¢, jak je to jen mozné. Pro zastavani této pozice
mam mnoho diivodi, jak ekonomickych tak neekonomickych, které zde
oc¢ividné nemohu detailn€ rozebirat. Ale povazuji za dulezité zdaraznit,
ze jednim z mych pozadavkl na monetarni politiku je, aby byla oprav-
lu. Toto neni pouze eticky, ale také ekonomicky princip; jelikoz eko-
nom, ktery vidi, jak volny trh izasn¢ funguje v jinych oblastech, by
m¢él alesponi dlouho véhat, nez jeho fungovani odmitne ve sféte penéz.

Vim, Ze to neni piili§ popularni pozice a to dokonce ani v téch
nejkonzervativnéjSich ekonomickych kruzich. Napiiklad hned v prvnim
ze série pamfleti, které vydala Obchodni komora Spojenych stati ,The
American Competitive Enterprise Economy* se pise: ,,Penézi je to, co
vlada uréi.” Panuje téméf vSeobecna vira, Ze penize nemohou byt
svobodné; ze musi byt kontrolované, regulované, manipulované a vy-
tvorené vladou. Mimo striktné ekonomické kritiky, které tento nazor
podrobim, bychom méli mit na mysli, Ze penize jsou v jakékoliv trzni
ekonomice nervovym centrem ekonomického systému. Pokud tedy je
stat schopen ziskat nezpochybnitelnou kontrolu nad timto centrem,
bude pak v dominantni pozici nad celym ekonomickym systémem a
celou spole¢nosti. Bude také schopen potichu pterozdélovat bohatstvi

> Economic Research Department, Chamber of Commerce of the United States,
The Mystery of Money (Washington, DC.: Chamber of Commerce, 1953), str. 1.
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smérem ke svym favorizovanym skupinam, aniz by vzbudil nelibost,
ktera je spojena s danémi. Stat tomuto porozumél jiz v dob¢, kdy davni
kralové zacali opakované znehodnocovat mince.

Dolar: Nezavislé jméno nebo jednotka hmotnosti?

,,Pokud jste pro volny trh, tak pro¢ chcete, aby vlada zafixovala
cenu zlata?* a, ,,pokud chcete svazat dolar s komoditou, pro¢ ne s celym
koSem komodit misto jen se zlatem?* Tyto otazky lidé Casto kladou
libertariantim, kteti obhajuji zlaty standard; ale samotna formulace téch-
to otdzek odhaluje fundamentalni neporozumeéni podstaté penéz a zlatého
standardu.

Klicovym implicitnim pfedpokladem takovych otazek — a
témer veskerého soucasného uvazovani o penézich — je to, ze ,dolar* je
nezavislou entitou. Pokud dolary vskutku maji byt véci samy o sobé¢,
aby byly prodavany, kupovany a oceiovany na trhu, pak by jisté bylo
pravdou, Ze ,zafixovani ceny zlata‘ vyjadfené v dolarech by jednoduse
bylo vladni intervenci.

Dnes samoziejmé& neni pochyb o faktu, Ze dolary jsou nezavislou
entitou, stejné jako libry, franky, marky a eskuda. Pokud by to bylo vse
a pokud bychom jednoduse piijali fakt této nezavislosti a nepatrali déle,
pak bych se ptipojil k profesorim Miltonu Friedmanovi, Lelandu Yea-
gerovi a dal$im zastupcim Chicagské skoly a pozadoval uvolnéni téch-
to nezavislych narodnich mén z pout fixnich sménnych kurzh arbitrar-
né stanovenych vladami a volné fluktuujici trh se zahraniénimi ména-
mi. Pointou ale je, Ze ja si nemyslim, Ze by tyto narodni mény mély byt
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nezavislymi entitami. A pro¢ by nemély byt — to vyplyva ze samé podsta-
ty penéz a trzni ekonomiky.

Trzni ekonomika a systém délby prace fungu;ji takto: producent
vyprodukuje zboZzi nebo sluzbu, proda ji za penize, poté pouZije penize
k nakupu jiného zbozi a sluzeb, které potiebuje. Piedstavme si hypote-
ticky svét Cistého laissez faire, kde trhy funguji svobodn¢ a vlady neza-
sahuji do penézni sféry. Tento systém prodeje zboZzi za penize by byl v
takovém svéte jedinym zplsobem, jak by jednotlivec mohl piijit k pe-
n&zam, které potiebuje na nakup zboi & sluzeb. ®

Tém obh4jciim nezavislych papirovych penéz, kteti zaroven obha-
juji volny trh, bych chtél polozit tuto jednoduchou otazku: ,,Pro¢ neob-
hajujete neomezenou svobodu kazdého jednotlivce vyrabét dolary?*
Pokud jsou dolary opravdu véci samy o sob¢, pro¢ je nemtize v principu
vyrabét kazdy, stejné€ jako pSenici nebo jidlo pro kojence? Je o€ividné,
ze na takovych penézich je skute¢né néco zvlastniho. Pokud by totiz mél
kazdy pravo tisknout papirové dolary, tak by to také kazdy délal a v
neomezeném mnozstvi. Néklady na tiSténi jsou totiz zcela zanedbatelné
ve srovnani s téméf nekonecné vysokymi Cisly, které by se daly na tyto
papirky natisknout. Cely penéZni systém by se nepochybné naprosto
zhroutil. Pokud maji byt ,standardnimi® penézi papirové dolary, tak se
vsichni shodnou na tom, Ze vlada musi mit monopol na jejich tvorbu,
aby zvySovani jejich mnozstvi ztstalo pod kontrolou. A jesté existuje
dalsi problém s tiskem papirovych dolard: fetéz od produkce zbozi
pres ,nakup‘ penéz k ,prodeji‘ penéz za jiné zbozi, je tim totiz prerusen a

® Clovék by také mohl dostat penize jako dédictvi nebo dar, ale opét onen pGvodni
darce by musel byt producentem.
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Clovek mize ziskat penize, aniz by pred tim néco vyprodukoval. Mize pak
spotiebovavat, aniz by vyrabél a piivlastiiovat si vystupy ekonomiky
misto skutecnych producentd.

Vladni monopol na tvorbu dolari ovSem nefesi tento druhy pro-
blém. Co muze zabranit vlad¢, aby netvofila penize a neobohacovala tim
sebe a své oblibené skupiny? Opét nékdo mize vytvorit penize, aniz by
produkoval a ochudit tim ty, ktefi produkovali. Navic znalost historie
nemuze v nikom vzbudit divéru, ze vlady neudélaji pfesné tohle — a to
az do rozsahu hyperinflace a chaotického zni¢eni mény.

Pro¢ se tedy v minulosti relativné volné trhy nemusely bat lidi
divoce zakladajicich tovarny na penize a tisknouci penize v neomeze-
nych mnozstvich? ’ Pokud by ,penézi¢ skute¢n& byly dolary, libry a
franky, pak by to jisté byl problém. Podstatou je ale to, ze na volném
trhu penize neznamenaji a ani nemohou znamenat jména papirovych
listkd. Penize znamenaji uréitou komoditu, ktera je a byla vyuzivana i
pro nepenézni Ucely a ktera byla béhem let trhem zvolen4 jako obzvlas-
té obchodovatelnd, aby slouZila jako prostfedek smény. Na volném trhu
nikdo netiskne dolary, protoze ve skutecnosti na ném neexistuji Zadné
dolary; existuji pouze komodity, jako pSenice, automobily a zlato. Pfi
barteru jsou komodity vyménovany jedna za druhou a pak jsou postup-
né nachazeny obzvlasté obchodovatelné komodity, které jsou uZivany
jako prostiedek smény. Nakonec, kdyZ dosahne stupné vSeobecného uzi-
vani jako prostfedek smény, se takova komodita stane ,penézi‘. Nebudu
zde popisovat znamy, byt’ fascinujici pfib¢h toho, jak bylo na trhu vy-

" Americké ,wildcat bank“ netiskly penize, ale stvrzenky, o nich? se pfedpoklada-
lo, Ze jsou splatné v penézich. Dale viz poznamka ¢. 20.
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brano zlato a stiibro poté, co byly zavrzeny takové komoditni penize
jako dobytek, stl nebo zelezné motyky. ® A také nemusim patrat po
téch unikatnich vlastnostech zlata a stiibra, diky nimz byly na trhu vy-
brany — tyto vlastnosti s laskou vyjmenovava kazda star$i ucebnice eko-
nomie: vysoka obchodovatelnost, trvanlivost, pienosnost, rozpoznatel-
nost a homogenita. Jako u vSech ostatnich komodit ,cena‘ zlata vyjadie-
na komoditami, které se za néj daji koupit, kolisd se zménami v nabidce a
poptavce. Jelikoz poptavka po zlatu a stiibru je v poméru s nabidkou
vysokd, maji vysokou jednotkovou hodnotu - velmi uZitecnd vlastnost
pro penize. Tato relativni vzacnost kombinovana s vysokou trvanli-
vosti znamend, ze ro¢ni fluktuace v nabidce jsou velmi malé — dalsi

v 7

uzite¢na vlastnost penézni komodity.

Homogenni komodity jsou na trhu obvykle sménovany po jed-
notkach hmotnosti a zlato a stiibro nejsou vyjimkou. Kdyz nékdo sménil
méd’ za zlato a pak zlato za maslo tak prodal x liber médi za y gramui
zlata, kterym koupil z liber masla. Na volném trhu se tudiz penézni
jednotka — neboli jednotka vSech uéti — pfirozené vyvine jako jednotka
hmotnosti penézni komodity, napiiklad jako stfibrnd unce nebo zlaty
gram.

V tomto penéznim systému, ktery by se vyvinul na volném tr-
hu, nemiiZze nikdo vytvaret penize jen tak ze vzduchu. Penize miZe
ziskat pouze vyméenou za zbozi ¢i sluzby. Jedinou vyjimkou z tohoto
pravidla je t€Zba zlata, pfi které se mohou produkovat nové penize. Ale

® 0 procesu vzniku penéz na trhu viz klasické vysvétleni Carla Mengera v jeho
Principles of Economics, prelozeno Jamesem Dingwallem a Bertem F. Hoselitzem
(Glencoe, Ill.: Free Press, 1950), str. 257-85.
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i zde je potieba investovat zdroje do nalezeni, vytéZeni a piepravy ob-
zvlasté vzacné komodity a navic té€zaii produktivné prispivaji 1 k mnoz-
stvi zlata pro nepenézni vyuZiti.

Predpokladejme tedy, ze zlato existuje jako vSeobecny prostie-
dek smény na trhu, a ze ucetni jednotkou je zlaty gram. Jaké by pak
byly nasledky naprosté monetarni svobody kazdého jednotlivce? Co
svoboda jednotlivce vydavat své vlastni penize, kterd, jak jsme vidéli,
by byla tak destruktivni ve véku nekrytého papiru? Nejprve si zkusme
predstavit, ze penézni jednotkou je zlaty gram, a ze Zadna takova matouci
jména jako ,dolary‘, ,franky‘, ¢i ,marky‘ neexistuji a nikdy neexistovaly.
Pokud bych se v takovém svété rozhodl opustit narocny proces pro-
dukce zbozi a sluzeb nebo t€zby kovu a penize si zkusil zkratka vytisk-
nout, co bych asi tak vytiskl? Mohl bych si vyrobit papirovy listek a
vytisknout na n¢j ,10 Rothbardi‘. Pak bych mohl prohlasit tento listek
za ,penize‘ a zkusit s nim jit nakupovat do obchodu. A jaky by byl
nevyhnutelny nasledek? Oc¢ividné mym ,penézim‘ by nebyla vénovana
Zadna pozornost a byly by opravnéné povazovany za arogantni vtip.
TotéZ by platilo pro papirové listky tist€né kymkoliv jinym. A mélo by
byt jasné, Ze problém neni zkratka v tom, Zze o mné slySelo jen malo
lidi. Pokud by se General Motors snazila zaplatit svym délnikiim ni-
¢im nekrytymi papirovymi listky pojmenovanymi ,50 GM°, tyto listky
by vzbudily stejny ohlas.

Zadny z téchto listki by se nestal penézi a vsichni by je povazo-
vali za bezcenné (mozna s vyjimkou nékterych sbérateld kuriozit). A
proto by byla na volném trhu naprosta svoboda vsech lidi tisknout peni-
ze absolutné neskodna: nikdo by tyto listky nepiijimal.
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Pro¢ nemit volné plovouci sménné kurzy? Dobra, méjme volné
plovouci sménné kurzy na volném trhu; at’ jsou papirové listky vydané
jednotlivymi lidmi vyménované v libovolném poméru za zlato ¢i mezi
sebou. Potiz je, ze by k tomuto nikdy nedoslo, protoze by se jim nikdy
nedostalo vSeobecného piijeti, nikdy by se nestaly penézi, a tudiz by se
problém sménnych kurzii nikdy nevynoril.

Na volném trhu by existovaly volné plovouci sménné kurzy
pouze mezi skutecnymi komoditnimi penézi. Konkrétné zlato a stiibro,
které historicky byly hlavnimi komoditnimi penézi, by pravdépodobné
byly opét penézi a sménovaly by se mezi sebou pii volné plovoucim kurzu.
Rozdilné skupiny a komunity lidi by si pak mohly zvolit ty ¢i ony pe-
nize jako svou ucetni jednotku. ’

° Sménny kurz mezi zlatem a stfibrem by nevyhnutelné byl blizko jejich parité
kupni sily a tento kurz by mél tendenci se vyrovndvat po celém svété. Pro brilantni
vysvétleni podstaty geografické kupni sily penéz a teorie parity kupnich sil viz.
Ludwig von Mises, The Theory of Money and Credit, 2. vydani (New Haven: Yale
University Press, 1953), str. 170-86. Viz také Chi-Yuen Wu, An Outline of Internati-
onal Price Theories (Londyn: Routledge, 1939), str. 233-34.

JelikoZ obhajuji volny penéini trh, tak to, co navrhuji, neni ani tak samotny zlaty
standard, ale paralelni standardy zlata a stfibra (a pfipadné i jinych komodit, po-
kud dojde k jejich rozsiteni). Tim rozhodné nemam na mysli bimetalismus s arbit-
rarné zafixovanym sménnym pomérem mezi zlatem a stfibrem, ale volné plovouci
sménné kurzy mezi rozdilnymi komoditnimi penézi. Pro nazorny pfiklad toho, jak
paralelni standardy v déjinach fungovaly a jak do nich bylo zasahovano viz Luigi
Einaudi, , The Theory of Imaginary Money from Charlemagne to the French Revo-
lution, v Enterprise and Secular Change” (Homewood, Ill.: Irwin, 1953), str. 229-
61.
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Samotna jména, at’ uz to jsou ,dolary, ,pesa‘, nebo ,franky* se tu-
diz na volném trhu nikdy nemohou stat penézi. Kde tedy maji sviij pa-
vod a odkud vzaly své pravo byt nezavislymi penézi? Odpovédi je, Ze
tato jména puvodné byla vidy oznacenim jednotky hmotnosti penézni
komodity, at’ uz ji bylo zlato nebo stribro. V minulosti to nikdy nebyla
pouhd jména, ale jména pro jednotku hmotnosti konkrétni penézni
komodity. Britska libra Sterlinkd je obzvlasté nazornym piikladem od-
vozeni nazvu od hmotnosti, jelikoz Britsk4 libra byla ptivodné piesné tim:

Profesor Robert Sabatino Lopez napsal o navratu Evropy k razbé zlatych minci (po
vice neZ pul tisicileté prestavce) v poloviné tfinactého stoleti: , Florencie, stejné
jako dalsi stfedovéké staty, méla jako zaklad své monetdrni politiky bimetalismus
¢i trimetalismus... jeji vlada se vénovala sysifofské praci znovu a znovu pfizpUso-
bovat fixni sménné kurzy mezi mincemi z rozdilnych kovl tomu, jak se ménily
podminky na trhu se vzacnymi kovy nebo jak byly ty ¢i ony mince znehodnocova-
ny... Naproti tomu Janov, v souladu s principem omezeni stdtnich zdsaht (moje
kurziva), se nesnazil vynucovat fixni kurzy mezi mincemi z odlisSnych kovd. V zasa-
dé se Janov nesnafZil integrovat razbu minci ze zlata, stfibra a jinych kovi do jed-
noho ménového systému, ale umoznil vznik nékolika nezavislym systémim.”
(,Back to Gold, 1251,“ Economic History Review (duben 1956): 224).

O vyhodach paralelnich standardd oproti bimetalismu viz. William Brough, Open
Mints and Free Banking (New York: Putnam, 1898), a Brough, The Natural Law of
Money (New York: Putnam, 1894). Brough nazval tento systém ,Volnym metalis-
mem.” O prikladu fungovani Cisté paralelnich standard( v soucasnosti (pfed ro-
kem 1950) v Saudské Arabii viz. Arthur N. Young, ,Saudi Arabian Currency and
Finance,” Middle East Journal (Iéto 1953): 361-80.
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librou stiibrnych penéz. 19 Dolar* ma sviyj piivod ve vSeobecném ozna-
¢eni pro minci z unce stiibra razené v Sestnactém stoleti ¢eskym hrabé-
tem Slikem v Jachymové — némecky Joachimsthal, a jméno jeho povést-
né kvalitnich minci bylo ,Joachimsthalers‘, pozdé&ji zkracené ,thalers:,
Jolary*, ,dolary‘. A i po dlouhé dob¢ znehodnocovani, ménéni a manipu-
laci s hmotnosti drahého kovu, kdy se pojmenovani minci stale vice
odd¢lovalo od oznaceni pro jednotku hmotnosti, stale jest¢ zastavalo
pouto mezi jménem a urcitou hmotnosti kovu az do chvile, kdy Spoje-
né staty v roce 1933 opustily zlaty standard.

Kratce je nespravné fikat, ze pred rokem 1933 byla zafixovana
cena zlata vyjadiena v dolarech. Naopak dolar byl definovan jako jed-
notka hmotnosti pfiblizné 1/20 unce zlata. Dolar tedy byl timto zlatem
o urdité vaze. ' Pen&zni jednotka tudiz vzdy byla jednotkou hmotnos-

% Fakt, ze nikdy neexistovala skuteénd mince vyrobena z jedné libry stfibra je
irelevantni a neimplikuje, Ze by libra byla néjakou ,,imaginarni— ucetni jednotkou.
Libra byla librou stfibrného kovu, nebo mnozstvim stfibrnych minci, které dohro-
mady obsahovaly libru stfibrného kovu. Srov. Einaudi, ,Theory of Imaginary
Money”, str. 229-30. Fundamentalnim omylem je pfikladat pf¥ilis velky ddraz
mincim a nedostatec¢ny kovu, co? je, jak jsme vidéli, tésné spjato s vladnimi inter-
vencemi a s dlouhym posunem ménové jednotky od hmotnosti zlata a stfibra k
pouhému jménu.

! penéini jednotka neni pouhou jednotkou hmotnosti, jako je unce & gram; je to

jednotka hmotnosti konkrétni penézni komodity, jako je zlato. Dolar byl 1/20 unce

zlata, nikoliv libovolna unce. A zde se také nachdazi klicovd chyba v ideji penéz

sloZenych s vice komodit, ktera je Casto pfehlizena: Stejné, jako nemUzZeme nazy-

vat penézni jednotku ,unci’ ¢i ,gramem’ ¢i ,librou’ nékolika rozdilnych nebo sloze-

nych komodit, tak také dolar nem(ze byt ndzvem pro mnoho rozdilnych hmotnos-
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ti penézni komodity a jména, ktera nyni zname jako nezavislé penize,
byly nazvy jednotek hmotnosti. 2

Ekonomové samoziejmé piipoustéji, Ze nase dneSni penize maji
svlj piivod ve zlaté a stiibre, ale maji tendenci nezabyvat se prili§ timto
procesem a povazovat ho za pouhou historickou nahodu, z niz jsme se
dnes jiz §tastné vymanili. Ludwig von Mises ve svém regresnim teo-
rému ovSem ukézal, Ze penize v minulosti mohly logicky vzniknout
pouze z nepenczni komodity, kterd postupné byla zvolena trhem jakozto
obecny prostiedek smény. Penize nemohly vzniknout jako pouhé jméno,
nemohly byt vytvofené vladnim dekretem ani zéddnou formou spolecen-
ské smlouvy. Zakladnim divodem je fakt, Zze poptavka po penézich v
jakykoliv den X, kterd spolu s nabidkou penéz urcuje kupni silu penézni
jednotky v tento den, sama zavisi na tom, Ze existovala kupni sila penéz v
predchazejici den X-1. Jelikoz kazda jina komodita na trhu je uzite¢na
sama o sob¢, penize (nebo penézni komodita uvazovana striktné ve
svém monetdrnim pouZiti) je uzite€na pouze ke Smeéné za jiné zbozi a
sluzby. TudiZ na rozdil od ostatniho zbozi zavisi pouZitelnost a po-

ti mnoha rozdilnych komodit. Penéini komoditou vybranou na trhu vidy byla
konkrétni komodita jako zlato Ci stfibro, a tudiZz penézni jednotka by se méla skla-
dat pouze z této komodity a nikoliv z néjakého arbitrarné stanoveného kose ko-
modit.

2 proto také starsi knihy pojednavaji o penézich a penéznich standardech ¢asto v
rdmci obecné diskuse o mirach a vahach. Naptiklad v Barnardové préaci o mezina-
rodni unifikaci mér a vah je v dodatku diskutovan problém unifikace mezinarodni
ménové jednotky spole¢né s problémem méreni objemu a metrickym systémem.
Frederick A. P. Barnard, The Metric System of Weights and Measures, rev. vyd.
(New York: Columbia College, 1872).
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ptavka po penézich na jejich prfedem existujici kupni sile. A protoze
toto plati pro kazdy den jejich existence, mizeme logickou regresi do-
spét k tomu, ze nakonec penézni komodita musela mit i né¢jakou nepe-
nézni uzite¢nost v den pied tim, neZ se stala penézi, ve svété barteru. 13

Chtél bych ovSem udé¢lat jasno v tom, co netvrdim. Netvrdim, ze
nekryté penize, jakmile jednou byly zavedeny na troskach zlata, by
nemohly existovat navzdy samy o sobé&. Nanestésti takovi ultrametalis-
té jako J. Laurence Laughlin se myli; vskutku, pokud by nekryté peni-
ze nemohly existovat navzdy, pak bych se nenamahal toto psat a poza-
dovat jejich zruSeni.

Upadek od hmotnosti ke jménu
Monopolizace mincovnictvi

Debakl let 1931-1933, kdy své&t opustil zlaty standard, nebyl
nadhlym posunem od hmotnosti ve zlaté ke jménu papirku; byl to po-
sledni krok v dlouhém a komplexnim procesu. Je dulezité, nejen z his-
torickych divodd, ale i pro formovani dnesni politiky, analyzovat lo-

B Ludwig von Mises rozvinul sv(j dlleZity regresni teorém ve své Theory of Money
and Credit, str. 97-123, a obhdjil ho proti kritice Benjamina M. Andersona a
Howarda S. Ellise ve svém Human Action (New Haven: Yale University Press,
1949), str. 405-08. Viz také Joseph A. Schumpeter, History of Economic Analysis
(New York: Oxford University Press, 1954), str. 1090. Pro odpovéd na tvrzeni pro-
fesora J. C. Gilberta, Ze vznik némecké Rentenmark vyvraci regresni teorém viz
Murray N. Rothbard , Toward a Reconstruction of Utility and Welfare Economics”,
On Freedom and Free Enterprise (Princeton: Van Nostrand, 1956), str. 236.
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gické kroky této premény. Kazdéa faze tohoto procesu byla zptisobena
jinym aktem vladni intervence.

Na trhu nabyvaji komodity rozlicnych forem pro sva razna
vyuziti a nejinak je tomu i se zlatem a stfibrem. Zakladni formou
zpracovaného zlata je Cisty kov, a ingoty ¢i pruty Cistého kovu byly
pouzivany pii velkych transakcich. Pro mens$i kazdodenni transakce
bylo zlato rozdéleno do malych kouskll, minci, a pro zabranéni otéru
pouzivano ve sliting s jinymi kovy (s nimiz se pocitalo v celkové vaze).
Me¢li bychom porozumét tomu, ze zlato bylo penézi ve vSech svych
formach, jelikoZ se sménovalo podle hmotnosti. Zlaty ornament je pené-
zi a mohl by byt pouzivan pii sméng, ale neni zkratka ve vhodné formé a
byl by pravdépodobné roztaven pted tim, nez by byl pouzit jako penize.
Dokonce 1 vacky zlatého prachu by mohly byt uzivany pii sméné (a v
tézebnich méstech také byly pouzivany). Samoziejmé jsou zapotiebi urci-
té zdroje k pfeméné zlata z jedné formy do druhé, a tudiz by na trhu
existovala tendence k tomu, Ze mince by mély oproti ekvivalentni vaze
¢istého kovu jistou prémii, jelikoZ obecné je nakladnéjsi vyrobit z Cis-
tého kovu minci neZ tuto minci roztavit nazpatek.

Prvni klicovou intervenci vlady do trhu s penézi byla povinna
monopolizace mincovnictvi — procesu transformace kovu na mince.
Udajnym diivodem pro socializaci mincovnictvi bylo to, Ze soukromé
mincovny podvadely vefejnost ohledné kvality a obsahu drah¢ho kovu
ve svych mincich. Tento argument zni obzvlast¢ faleSn€, pokud pro-
zkoumame dlouhou historii vladniho znehodnocovani minci a penéz-
niho standardu. Mimo to s jistotou vime, ze soukromé podnikani je
schopné nas zasobovat téméf nekonecnym mnozstvim zbozi, které
vyzaduje velmi piesné dodrZzovani standarddl. Pfesto nikdo nepoZaduje
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znarodnéni strojniho nebo elektronického primyslu jen z toho divodu,
aby bylo zajisténo dodrzovani téchto standardi.

A nikdo nechce zrusit veskeré smlouvy jen z toho divodu, ze
nékteti 1idé se mohli pfi jejich uzavirani dopustit podvodu. Patfi¢nou
ochranou proti podvodu je obecny zakon chranici vlastnicka prava. **

" Na volném trhu budou lidé také pravdépodobné hlidat své mince a testovat
jejich hmotnost a ryzost — jako to délaji s ménovym kovem — nebo budou pouzivat
mince téch soukromych mincoven, které budou mit povést pro svoji poctivost a
efektivitu. Dokonce i ve vrcholnych dnech zlatého standardu existovalo jen malo
spisovatelll, ktefi byli ochotni vymanit se ze spolecenského zvyku popirani prove-
ditelnosti soukromého mincovnictvi.

Pozoruhodnou vyjimkou byl Herbert Spencer, Social Statics (New York: Appleton,
1890), str. 488-89. Francouzsky ekonom Paul Leroy-Beaulieu byl také pro soukro-
mé mincovnictvi. Viz Charles A. Conant, The Principles of Money and Banking
(New York: Harper, 1905), dil 1., str. 127-28. Viz. také Leonard E. Read, Govern-
ment-An Ideal Concept (Irvington-on-Hudson, NY: Foundation for Economic Edu-
cation, 1954), str. 82. V soucasnosti profesor Milton Friedman, ackoliv nechova ke
zlatému standardu zadné sympatie, pozoruhodné vyslovil na soukromé mincov-
nictvi tentyZ nazor v A Program for Monetary Stability (New York: Fordham Uni-
versity Press, 1960), str. 5.

Pro historické priklady Uspésného soukromého mincovnictvi viz. B. W. Barnard,
»The Use of Private Tokens for Money in the United States,” Quarterly Journal of
Economics (1916-47): 617-26; Conant, dil 1, str. 127-32; Lysander Spooner, A Let-
ter to Grover Cleveland (Boston: Tucker, 1886), str. 69; a J. Laurence Laughlin, A
New Exposition of Money, Credit and Prices (Chicago: University of Chicago Press,
1931), dil. 1, str. 47-51.
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Jako argument proti soukromé razb¢ minci se obcCas uvadi to, ze
penize funguji podle vlastniho mystického zdkona — Greshamova zako-
na — kdy na rozdil od ostatnich konkuren¢nich odvétvi, v nichz dobré
zbozi vytlacuje z trhu Spatné, tak ,,Spatné penize vytlacuji dobré®. 1
Mises ovsem brilantné ukazal, Ze tato formulace Greshamova zakona
je dezinterpretaci, a ze tento zakon je specifickym piipadem obvyklého
nasledku vladni cenové kontroly: v tomto piipadé vlady uméle zafixuji
sménny kurz mezi dvéma druhy penéz, coz zptsobi nedostatek uméle
podhodnocenych penéz a nadbytek uméle nadhodnocenych penéz. Gre-
shamtv zakon tudiz popisuje zakonity vysledek statni intervence a
nikoliv ptisobeni volného trhu. 16

Znérodnéni mincovnictvi poSkozuje trh a penézni systém v
mnoha ohledech. V1adni monopol v mincovnictvi se vyznacuje stejny-
mi chybami, neefektivitou a tyranii nad spotiebitelem jako kazdy jiny
monopolni podnik. Jelikoz mince jsou vhodnou penézni formou pro
kazdodenni transakce, statni rozhodnuti o tom, jaké denominace se
budou razit, bude pro spotiebitele znamenat ztratu uzitku a rozmanitost

' Viz Jevonsova kritika Spencera v jeho Money and the Mechanism of Exchange,
15. vydani (Londyn: Kegan Paul, 1905), str. 63-66.

16 viz Mises, Human Action, str. 432, 447, 754. Misese v tomto predesel na prelo-
mu stoleti William Brough: , Efektivnéjsi penize vidy z obéhu vytlaci méné efektiv-
ni, pokud je jednotlivelim, ktefi je pouZivaji, ponechana volnost jednani. Pouze v
pfipadé, kdy jsou Spatné penize podrieny statem a vyhlaseny zdkonnym plati-
dlem, tak mohou vytlacit z obéhu dobré.” (Open Mints and Free Banking, str. 35-
36)
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trhu bude nahrazena nafizenou uniformitou. Také tim zacne dlouhy a
Skodlivy posun od dirazu na hmotnost k diirazu na jméno. Pii soukromé
razbé penéz by pravdépodobné existovalo mnozstvi denominaci odpovi-
dajici nejrozsitencjSim potiebam Spotiebiteli. Soukromé cejchy by ga-
rantovaly ryzost a mince by se pak navzijem sménovaly podle hmotnosti
drahého kovu. Pokud ale vlada naiidi jen nekolik ur¢itych denominaci,
pak lidé zatnou hmotnost minci zanedbavat (za tu jim ,ruci‘ vlada) a
vice se soustiedi na jejich oznaceni. Napiiklad v Evropé trval po staleti
problém, co délat se starymi opotfebovanymi mincemi. Pokud se tficeti-
gramova mince ¢asem oSoupala na feknéme pétadvacet grami, nejjedno-
dussim fesenim by bylo, aby byla pfijimana za tuto snizenou hodnotu.
Fakt, ze sam stat vyrazil tuto minci se zarukou, Ze obsahuje 30 gramu
vzacného kovu, ovSem jaksi ptedstavoval vyraznou bariéru tomuto jed-
noduchému feSeni. Navic staty provadély znehodnocovéani penéz Casto
tim zplsobem, Ze naridili, Ze staré 1 nové penize musi byt pfijimany za
svou nomindlni hodnotu. Greshamilv zdkon pak zptsobil, Ze dobré pe-
nize byly hromadény a v obéhu zlistaly jenom Spatné. o

Kralovské znaky na mincich také postupné piesunuly diraz od
hmotnosti k mystice statni ,suverenity‘. Po mnoho stoleti nebylo pova-

Y Mincovni monopol také umoznil statu Uctovat si monopolni ceny (,seigniorage’)
za své mincovni sluzby, coZ bylo zvlastnim bfemenem pfi pfeméné kovu na mince.
V pozdéjsich letech stat naopak mincovnictvi subvencoval a bezplatné mincovnic-
tvi prehnané stimulovalo preménu kovu na mince. Néktefi ze soucasnych prizniv-
cll zlatého standardu bohuzZel zastavaji také subvence bezplatnému mincovnictvi.
Kdyby bylo mincovnictvi ryze soukromé, firmy by si samozrejmé Gctovaly poplatek
priblizné pokryvajici naklady na vyrobu minci (takovy poplatek je znam jako
,brassage’).
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zovano za zadny problém, pokud v zemi obihaly zlaté a stfibrné mince
se zahrani¢ni razbou. Penézni nacionalismus byl teprve v plenkach. V
prvni poloviné devatenactého stoleti se ve Spojenych statech pouzivaly
témer vyhradné zahrani¢ni mince. Postupné ale byly zahrani¢ni min-
ce zakazovany a jméno penézni jednotky narodniho statu se stalo da-
leko vyznamnéjSim.

Znehodnocovani béhem staleti velice podemlelo divéru v peni-
ze jakozto jednotku hmotnosti. Jakykoliv hmotnostni standard ma smy-
sl pouze tehdy, kdyz je nastalo zafixovany. Mezindrodni gram vzdy
musi zistat mezindrodnim gramem. Ale pii zneuzivani svého mincov-
niho monopolu zacali vladei stat s balamucenim ohledné standardni
penézni hmotnosti ke svému vlastnimu prospéchu. Pokud bych mél pou-
zit analogii, tak bych pfirovnal stat k obfimu skladisti, kam jeho klienti
ulozili mnoho liber médi, stiibra ¢i jinych penéznich komodit a v oka-
mziku, kdy si pfisli klienti do skladisté sviij majetek vyzvednout, tak jim
skladnik oznamil, Ze od ted’ ma libra pouze 12 a nikoliv 16 unci, vydal
jim jen tii Ctvrtiny jejich médi a zbytek si nechal pro sebe. Je asi zby-
te¢né poukazovat na to, ze kdyby toto provedla soukroma spolecnost,
tak by okamzité byla stihan4 za kriminalni delikt. *®

¥ Mimo mincovniho monopolu bylo dalsim klicovym ndstrojem vladni kontroly
nad penézi zavedeni zakonného platidla. Takovy zakon je pfinejlepsim zbytecny a
v ostatnich pfipadech pfimo Skodlivy. Jak poznamenal William Brough: ,Neni
zadny ddvod mit specidlni zakon nutici lidi pfijimat penize stejné jako neni divod
je nutit prijimat obili ¢i bavinu. Common law je pfi vynucovani smluv zcela dosta-
tecny v prvnim pripadé jako v tom druhém.” (The Natural Law of Money, str. 135).
TutéZ pozici zastava T. H. Farrer, Studies in Currency, 1898 (London: Macmillan,
1898), str. 42.
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Podpora bankovni inflace

Prirozenou tendenci statu je podpora inflace. Toto tvrzeni prav-
dépodobné Sokuje ty, kteii si zvykli divat se na stat jako na kolegium
celého naroda horlivé rozsifujici vSeobecny blahobyt, nicméné ja si
myslim, Ze je pravdivé. Divod se mi zdé ziejmy. Jak jsem zminil diive,
cestou k ziskani penéz na trhu je produkce uzite¢ného zbozi a sluzeb.
Vytvafeni penéz, aniz by ¢loveék produkoval — padélani — je mnohem
mén¢ nakladnou metodou nez produkce, a pro stat, ktery ma monopol na
vytvareni penéz (ud€luje vysadu vytvaret penize), tedy toto piedstavuje
snadny zptisob, jak poskytnout vyhody svym favorizovanym skupinam.
9 A tato moZnost je sviidn&j§i a méné napadnou neZ dang, které &asto
provokuji otevienou opozici.

Vytvareni penéz naopak poskytuje evidentni vyhody tém, ktefi je
vytvaii a ktefi se k nim dostanou mezi prvnimi, zatimco ztraty uvalené
na zbytek spolecnosti zlstavaji povrchnimu pozorovateli skryty. Sa-
motna tato tendence statu by méla byt varovanim pro vSechny ekono-

¥ Toto logicky vyplyva z brilantniho rozliSeni Franze Oppenheimera mezi dvéma
zakladnimi cestami k ziskdni bohatstvi: produkce a sména, které nazval ,ekono-
mickymi prostfedky”; a uchvdceni i konfiskace, které nazval ,politickymi pro-
stredky”. Inflace, kterou ja definuji jako vytvareni penéz (tedy jako vytvareni pe-
néznich substitutl, které nejsou 100% kryty ménovym kovem) je tudiZ jednim z
hlavnich politickych prostfedkd. Oppenheimer definuje stat jakoZto organizaci
politickych prostredkd. (The State (New York: Vanguard Press, 1926), str. 24.).
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my a spisovatele, ktefi pravé od vlady chtéji, aby vydavala a stabilizo-
vala zasobu papirovych penéz.

Dokud byly zemé na kovovém standardu, byly bankovky a
vladni papir vydavany jako sménitelné za kovové mince. Byly to pe-
nézni substituty, v zasadé skladni listy na zlato, které mohlo byt vy-
zvednuto na pozadéani. Brzy ovSem bylo vydano vice téchto listll, nez
bylo zlata na sklad¢ a tudiz doslo k piimému vytvaieni penéz. Vlady se
snazily, se¢ mohly, aby podpofily a rozsifily pouzivani bankovniho a
vladniho papiru a odradily lidi od pouzivani samotné¢ho zlata. Kazda
jednotliva banka ma dvé veliké prekazky pti vytvafeni penéz: pozadavek
na vyplaceni klienty jinych bank nebo témi, kdo chtéji pouzivat stan-
dardni penize a krizi diivéry v banku, kterd zptsobuje ,run‘. Vlady sou-
stavng¢ pusobily tak, aby oslabily tato omezeni, kterd by byla velmi tés-
na v systému ,svobodného bankovnictvi‘ — systému, kde banky mo-
hou délat cokoliv, dokud dokazi promptné dostat svym zavazkiim a
vyplatit kovovou hotovost. Staty vytvorily centralni banku, ktera
umoznila v§em bankdm v zemi provadét inflaci soucasné. Neustale ujis-
tuji banky, Ze je nenechaji padnout, at’ uz pomoci doktriny, Ze centralni
banka musi byt, véfitelem posledni instance, nebo, jako tomu bylo v
Americe, jednoduse ,odlozenim plateb v kovovych mincich®, tedy
umoznénim bankam pokracovat v ¢innosti, ackoliv tyto nebyly schop-
ny dostat svym smluvnim zavazkiim. 20

20 Panuje obecny mytus, Ze excesy ,wildcat banks”“ v Americe byly disledkem

vy

kterd se zrodila v roce 1814 a ktera pokracovala béhem kazdé ekonomické krize
od té doby, kdy staty umoznovaly bankam pokracovani v ¢innosti, ackoliv tyto
nebyly schopné splatit své zavazky kovem.
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Dal$im nastrojem, uzivanym béhem let, byla soustavna presvéd-
Covaci kampan, aby vefejnost nepouzivala pii svych kazdodennich
transakcich fyzicky kov. To bylo vysmivano jako anachronismus ne-
vhodny do moderniho svéta. Venkovsky kiupan, ktery neveti papirovym
bankovkam, se stal obecnym ter¢em posméchu. Timto zplisobem bylo

Je také rozSifenym mytem, Ze centrdIni banky byly zavedeny proto, aby omezily
inflaci provadénou komerénimi bankami. Druha Banka Spojenych statt byla nao-
pak v roce 1817 ustavena jako inflacionisticka ulitba pro statem kartelizované
banky, jimZz bylo umoznéno pokracovat v Cinnosti aniz by od roku 1814 byly
schopny vyplacet své zdvazky kovem. Byla to chaba nahrazka oproti navratu k
platbdm kovem. Na toto v té dobé opravnéné poukazovali takovi stoupenci tvr-
dych penéz, jakymi byli Daniel Webster a John Randolph z Roanoke.

Senator William H. Wells, federalista z Delaware prohlasil, Ze Bankovni zakon mél
»napravit chorobu nasi mény zabrdnénim v nadmérném vyddvani bankovniho
papiru, le¢ pfinesl ndm totéz zlo, které neni ni¢im jinym neZ tovdrnou na papir.”
Annals of Congress, 14 Cong., 1 Sess., 1. bfezen, 1816, str. 267-70. Také viz ibid.,
str. 1066, 1091, 1110.

Co se tyce Federalniho Rezervniho Systému, hlavnim argumentem pro jeho zave-
deni bylo to, Ze ucini penézni zasobu ,elasti¢téj$i“ a centralizuje bankovni rezervy
a tudiz je ucini ,efektivnéjsimi:, i.e. umozni vétsi inflaci. Navic pfi jeho zavedeni
byly poZadavky na povinné rezervy pfimo snizeny. Srovnej C. A. Phillips, T. F.
McManus a R. W. Nelson, Banking and the Business Cycle (New York: Macmillan,
1937), str 21. Viz také O. K. Burrel, , The Coming Crisis in External Convertibility in

U.S. Gold, Commercial and Financial Chronicle (23 duben, 1959): 5.

Souhrn historickych argumentd pro svobodné ¢i centralni bankovnictvi viz Vera C.
Smith, The Rationale of Central Banking (London: King, 1936).
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zlato stale vice soustied’ovano v bankovnich trezorech a uzivano hlavné
pti velkych transakcich. To potom bylo jednim z divodu, proc se Slo
zlata tak snadno zbavit béhem Velké deprese, jelikoz vefejnost mohla
byt piesvédéena, Ze jedinymi postizenymi bude nékolik sobeckych, asoci-
alnich a urcité nevlasteneckych bohact hromadicich zlato. Ve skutec-
nosti jiz od paniky roku 1819 se rozsifila piedstava, ze nékdo, kdo se sna-
zi vyménit svou bankovku za kovové mince ¢i vybrat penize ze svého
uctu, tedy vyzvednout si sviij vlastni majetek, je rozvracec, co se snazi
zruinovat banky a celou ekonomiku; a ve tficatych letech pak bylo
snadné denunciovat dritele zlata doslova jako zradce naroda. 2

! Bghem paniky 1819 napsal ekonom Condy Raguet, senator z Filadelfie, udive-
nému Davidu Ricardovi: , Ve svém dopise piSete, Ze shleddvate obtiznym pocho-
pit, pro¢ osoba, kterd ma pravo pozadovat od banky kovové mince vyménou za
bankovky, tak dlouho vaha toto pravo uplatnit. Toto se bezpochyby mize zdat
paradoxni nékomu, kdo Zije v zemi, kde bylo potfeba parlamentniho zakona k
ochrané bank, ale tuto zahadu lze jednoduse vysvétlit. U nds cela populace je bud’
podilniky bank, nebo je u bank zadluZend... Nezavisly ¢lovék, ktery neni ani podil-
nikem ani dluznikem, a ktery by si troufnul nutit banky ke splnéni jejich zavazka by
byl pronasledovan jako verejny nepfitel...“ Raguet Ricardovi, 18. dubna, 1821, v
David Ricardo, Minor Papers on the Currency Question, 1809-23, ed. Jacob Hollan-
der (Baltimore, Maryland: The Johns Hopkins Press, 1932), str. 199-201.

Naptiklad v roce 1931 prezident Hoover spustil kampan proti ,zradnému hroma-
déni‘. Tato kampan se skladala z Citizens' Reconstruction Organization, vedené
plukovnikem Frankem Knoxem z Chicaga. A Jesse Jones podava svédectvi o tom,
Ze béhem bankovni krize na pocatku roku 1933 Hoover vaziné zvazoval obnoveni
zapomenutého vale¢ného zakona, ktery cinil z hromadéni zlata trestny Cin. Jesse
H. Jones a Edward Angly, Fifty Billion Dollars (New York: Macmillan, 1951), str. 18.
Mélo by byt také poznamendno, Ze Udajné trvani Hooverovy administrativy na
zachovani zlatého standardu je z vétsi ¢asti mytus. Jak naméstek Hooverova mi-
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A tak zavedenim centralniho bankovnictvi, pozdrzenim plateb
v kovovych mincich a podporou posunu od zlata k papiru a bankovnim
vkladim pii kazdodennich transakcich, vlady podporovaly inflaci a
neustalé zvySovani poméru mezi mnozstvim penéznich substituti a
mnozstvim zlata (pomérem mezi zadvazky na pozadani splatnymi ve zlaté
ke skute¢né existujicimu zlatu). Ve tiicatych letech byl tehdejsi zlaty
standard - vratky zlaty zaklad podporujici neustale rostouci pyramidu

N 24

vIn& bankovnich runt. %

100% zlaté bankovnictvi

Nyni se dostavame ke kardinalnimu rozdilu mezi mnou a vétsi-
nou téch ekonomt, kteti dnes podporuji navrat ke zlatému standardu.
Tito ekonomové, reprezentovani profesorem Waltherem E. Spahrem a

nistra financi hrdé prohlasil: ,Opusténi zlata nemUzZe byt pficitano pouze Franklinu
Rooseveltovi. O tom bylo rozhodnuto jiz Ogdenem Millsem, ministrem financi, a
mnou, jeho naméstkem, dlouho pred tim, neZ se Franklin Roosevelt dostal do
uradu.” Arthur A. Ballantine, v New YorkHerald-Tribune, 5. kvéten, 1958, str. 18.

22\ souéasnosti je nejhorsim prikladem vladni vypomoci bankam velice popularni
ruceni za vklady — coZ znamena, Ze banky maji neomezenou zaruku vlady, Ze je
ochrani pri jakékoliv platebni krizi. Vysledkem je, Ze témér vSechna pfirozena trini
omezeni inflaci byla zni¢ena. Pokud jsou banky takto ochrafovany viadou proti
ztratam, tak v jakém rozsahu se jesté jednd o soukromé instituce?
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jeho kolegy v Narodnim vyboru ekonomu pro ménovou politiku, v
zasad¢ v, Ze zlaty standard, jak existoval pied rokem 1933, byl dob-
rou a zivotaschopnou instituci, a Ze opusténi zlata v roce 1933 byl jed-
norazovy a svévolny Cin, ktery staci pouze zrusit, aby se nas penézni
systém znovu dostal na zdravé zéklady. J& naproti tomu vidim rok
1933 jako posledni ¢lanek celého fetézu nest’astnych rozhodnuti; zda se
mi jasné, ze zlaty standard byl ve dvacatych letech uz natolik naruseny,
ze byl kazdym okamzikem pfipraveny zkolabovat. Navrat k takovému
zlatému standardu by pouze vydlazdil cestu pro dalsi kolaps — a oba-
vam se, ze po ném by uz zlato dalsi $anci nedostalo. Ackoliv by prechod-
zdravi ekonomiky by bylo lepsi, kdybychom se vratili k daleko silngj-
Simu a zivotaschopnéj$imu zlatému standardu, nez byl ten, ktery jsme
ztratili.

Troufnu si pfedpokladat, Ze moji ¢tenéfi byli dostatecné vysta-
veni uceni Chicagské Skoly, aby nebyli Sokovani ideou bankovnictvi na
100% rezervach. Toto téma si samoziejmé zaslouzi daleko vice prosto-
ru, neZ mu budu vénovat zde. V tomto eseji chei hlavné zdiraznit, Ze
muj vztah ke 100% bankovnictvi se vyrazné lisi od postoje Chicagské
Skoly. Chicagska skupina vidi ve 100% penézich hlavné techniku,
kterak by vlada a jeji centralni banka mohla pfimo manipulovat s pe-
néZni zasobou, aniZ by ji omezovaly zpozdéni a zadrhele v bankov-
nim systému. Mij divod pro podporu 100% bankovnictvi miti daleko
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blize k srdci celého systému volného trhu a majetkovych prav. % Podle
mého nazoru je vydavani slibi zaplatit na pozadani v rozsahu vétSim,
nez je mnozstvi zbozi v rezervé, jednoduse podvodem a mélo by tak byt
brano i pravnim systémem. JelikoZ to znamena, Ze banka vydava ,fa-
lesné‘ skladni listy — napiiklad skladni listy na unce zlata, které ve sku-
teCnosti ve svém trezoru nema. Toto je legalizovany podvod; toto je
tvorba penéz bez nutnosti néco vyprodukovat. Ja véiim, ze bankovnictvi
na ¢asteCnych rezervach je zkazou jak pro moralku, tak pro zékladni
instituce trzni ekonomiky.

Je mi zndmo mnoho argumentli ve prospéch castecnych re-
zerv. Existuje nazor, ze toto je jednoduse ekonomické: Banky zacnou se
100% rezervami, pak si ale mazang a bystie vSimly, Ze pouze urcita ¢ast
téchto zavazkl splatnych na pozédani po nich bude pravdépodobné
vyzadovana, takze se jim zdalo bezpe¢né bud’ pujcit zlato, nebo vydat
vice skladnich list (at’ uz ve formé¢ bankovek, nebo vkladii na pozada-
ni) na zlato a rozptjCovat tyto. Bankam je zde pfipisovan charakter ma-
zaného podnikatele, ktery vyuziva ziskové piilezitosti. Stejné mazané Si
ale po¢ina defraudant, ktery vezme penize ze spolecnosti, aby je inves-
toval do né&jaké spekulace. Stejn€ jako bankét, také on vidi prilezitost, jak
vydélat na majetku nekoho jiného.

Reknéme, Ze defraudant zcela vazné zamysli vrétit svou ,pajcku
pred tim, nez piijde auditor prekontrolovat firemni tcty, a Ze se mu to

% Daliim velmi ddleZitym rozdilem samoziejmé je ten, Ze ja obhajuji 100% rezervy
ve zlaté ¢i sttibie oproti 100% papirovému standardu Chicagské Skoly. Stopro-
centni zlato neucini penézni systém snadnéji ovladatelnym vladou, ale pravé nao-
pak vylouci jakoukoliv vladni intervenci.
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podafi. Je pak pravdou, Ze nikdo netratil a vSichni ziskali? J4 bych s tim
nesouhlasil; stala se kradez a kradez by méla byt trestana a nikoliv pre-
hlizena. PovS§imnéme si, ze obhdjci bank predpokladaji, Ze se stalo néco
Spatného pouze tehdy, kdyz se lidé rozhodnou vyzvednout si sviij maje-
tek a zjisti, ze tam neni. J& mam ale za to, Ze néco Spatné¢ho — kradez —
se stala uz tehdy, kdy defraudant vzal penize, a nikoliv az v dob¢, kdy se
na jeho ,pijcku’ piijde z divodu, Zze o penize v néjaké riskantni speku-
laci prisel. %

Dalsi argument zni takto: Fakt, ze bankovni vklady jsou splat-
né na pozadani, je pouhou nahodou a ve skutecnosti se jedna o uveéro-
vou transakci. Vkladatelé jednoduse ptjcuji penize bance, ktera ptisobi
jako jejich sprostfedkovatel a smétuje tyto penize k vyrobnim firmam. A
pro¢ omezovat produktivni uveér? Mises ovSem ukazal klicovou odlis-
nost mezi wuveérovou transakci a Ndrokovou transakci; poskytnout
pijcku vzdy znamend vzdat se souc¢asné¢ho zbozi (pencz) ve prospéch
nakupu budouciho zbozi. Vétitel se vzdava soucasného zbozi vyménou
za dluzni Gpis na zbozi, které¢ k nému dorazi aZz v budoucnu. Ale narok
— a bankovky nebo vklady na pozadani jsou narokem na penize — ne-
znamend, 7e by se jeho drzitel vzdaval jakékoliv casti soucasného
zboZi. Pravé naopak, drZitel bankovek nebo vkladl na pozadani si
ponechava své penize (souCasné zbozi) jelikoz mé na n€ narok, ma

** chtel bych zde zcela jasné fici, Ze neobvinuji dnesni bankére z védomého pod-
vodu ¢i zpronevéry; bankovni instituce se stala tak posvdtnou a uctivanou, Ze
mUzZeme pouze fici, Ze umoznuje provadét legalizovany podvod, aniz by si to vét-
Sina bankérd uvédomovala. Co se tyce se plvodniho zlatnika, ktery s touto prakti-
kou zacal, myslim, Ze nas Usudek o ném by byl daleko pfisnéjsi.
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skladni list, ktery si mize kdykoliv nechat proplatit. ® Toto je jadrem
problému a toto je také diivod, pro¢ banky na ¢asteCnych rezervach
vytvaii nové penize, zatimco jiné uveérové instituce nikoliv — skladni
listy nebo naroky vyplatit penize na pozadani totiz na trhu funguji jako
plnohodnotny ekvivalent opravdovych standardnich penéz.

Tém, ktefi trvaji na tom, Ze vétSina bankovnich vkladii na pozadani
jsou skute¢né usporené fondy dobrovolné prenechané bankam, aby je pro
stfadatele investovaly, a nejsou to tedy penézni rezervy, které pro vkla-
datele funguji v principu stejné, jako hotovost v jeho penéZence, bych
adresoval tuto vyzvu: Pokud je to co fikate pravdou, pro¢ potom nezme-
nit bankovni strukturu tak, aby se tyto vklady zménily na dluhopisy s
rozlicnymi dobami splatnosti? Posun od nekrytych vkladi k dluhopisim
by samoziejm¢ znamenal enormni pokles penézni zasoby, ale pokud
vklady na pozadani skute¢né slouzi jako urcitd forma uvéru, pak by
vkladatelé neméli nic namitat a my, teoretikové 100% rezerv, bychom

> Dnes je obvyklé povaZovat pfijeti vkladl, které mohou byt kdykoliv vybrany
prostiednictvim Seku, za typ Gvérové transakce a z pravniho hlediska je to samo-
zfejmé v soucasnosti ospravedinéno. Ekonomicky se ovsem nejedna o druh uveé-
rové transakce. Pokud uvér v ekonomickém smyslu znamenda vyménu soucasného
zboii a sluzeb za budouci zboZi a sluzby, Ize tézko tuto transakci povazovat za druh
Uvéru. Ten, kdo si ulozi sumu penéz a dostane vyménou za ni ndrok kdykoliv na
tyto penize prevoditelny, ktery mu navic poskytuje tutéz sluzbu, jako samotné
penize, k nimZ se vztahuje, nevyménil zadné soucasné zboZi za zboZi budouci.
Narok, ktery obdrzel pti svém vkladu, pro néj také predstavuje soucasné zbozi.
UloZenim penéz se zadnym zplUsobem nevzdal soucasného disponovani s uzitkem,
ktery predstavuji. Mises, The Theory of Money and Credit, str. 268. Ja tedy pozZa-
duji zménu pravniho ramce takovym zplsobem, aby odpovidal ekonomické reali-
té.
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byli spokojeni. Nakup dluhopist je navic skutenym uspofenim a in-
vestici existujicich penéz oproti nezdravému zvySovani penézni zaso-

by. %

Navrhuji tedy, aby zékony byly zménény tak, aby jednaly s
bankovkami 1 vklady na pozadani jako s tim, co v ekonomickém Zivoté
skutecné predstavuji: jako s kdykoliv narokovatelnymi skladnimi listy na
standardni penize — kratce feceno, aby jejich drzitelé byli uznani za za-
konné vlastniky zlata (¢i v dneSnim svété papiru) v bankovnich trezo-
rech. VKlad na pozadani, ktery nyni zakon povazuje za dluh, by mél byt
povazovan za uschovu. 2" Ve vztahu k obecnym pravnim principtim by

% profesor Beckhart nas upozornil na dlouhodobou a Uspésnou praxi Svycarskych
bank, které vydavaji dluhopisy s rozdilnou dobou splatnosti. Zatimco Beckhart
zvazuje dluhopisy pouze pro dlouhodobé pujcky, ja nevidim ddvod, pro¢ by banky
nemohly vydavat i kratkodobé dluhopisy. Pokud obchod vyzaduje kratkodobé
Uvéry, pak je mlZe financovat pfi soutéZi se viemi ostatnimi na trhu dobrovolné
usporenych fondl. Pro¢ davat trhu kratkodobych GvérG specidlni privilegium a
subvenci vytvarenim penéz? Benjamin H. Beckhart, ,To Finance Term Loans”, New
York Times, 31 kvéten, 1960.

%7 Uschova by mohla byt definovana jako prevod osobniho majetku jiné osobé se
souhlasem, Ze tento majetek bude navrdcen poté, co bude dokoncen jisty za-
meér... Pfi prodeji se vzdavame obojiho: opravnéni s véci nakladat i jejiho drzeni.
PFi Uschové se pouze docasné vzddvame drzeni zboZi. Robert O. Sklar a Benjamin
W. Palmer, Business Law (New York: McGraw-Hill, 1942), str. 361.

Nussbaum tvrdi, aniZz by se snaZil dokazovat: ,Pouze v SirSim a netechnickém

smyslu Ize povazovat vztah banky a vkladatele za uloZeni majetku. Neni to svéreni

ani Uschova. Opacny pohled by na bankovnictvi uvalil neinosné bfemeno.” (moje

kurziva). Pokud je ale takové bankovnictvi nespravné, pak je to presné ten druh

bfemena, ktery by mél byt uvalen. Toto je ptiklad, co se stane s pravem, kdyz je
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to nebyla radikédlni zména, jelikoz skladni listy jsou zdkonem brany
jako tuschova jiz dnes. Banky by ve vztahu k vkladiim na pozadani
byly zkratka pokladany za pen&zni sklady. 2®

hleddni principu spravedinosti nahrazeno pragmatickym zvazovanim ,vefejného
zajmu’. Arthur Nussbaum, Money in the Law, National and International (Brook-
lyn, N.Y.: Foundation Press, 1950), str. 105.

%% 0 skladnich listech jakozto Gschové srovnej: William H. Spencer, Casebook of
Law and Business (New York: McGraw-Hill, 1939), str. 661.

Mozna patficny pravni systém by také mél pokladat veskeré ,obecné skladni listy’
(které dovoluji skladu vratit vkladateli jakékoliv homogenni zbozi) jako ,specifické
skladni listy’, které, stejné jako ndkladni listy, zarucuji vlastnické pravo k specific-
kému deponovanému objektu.

Jevons pfi rozpoznani nadrazenosti specifickych skladnich listd a jejich vztahu k
penézim prohlasil: , Tim nejuspokojivéjsSim druhem zavazujiciho dokumentu ...
jsou nakladni listy, zastavni listky, skladni listy ¢i certifikaty, které zarucuji vlastnic-
tvi konkrétniho objektu. DileZité totiz je, Ze se nedaji vyddvat ve vétsim rozsahu,
neZ na zboZi, které je skutecné uskladnéno, jinak jde o jasny podvod. (moje kurzi-
va). Jejich vydavatel tedy musi jednat Cisté jen jako skladnik a jelikoZ ulozena véc
muZe byt narokovana kdykoliv, nemuze nikdy legalné dovolit, aby opustila jeho
opatrovani, dokud nebude vydana zpét svému vlastnikovi... V soucasnosti byl
zaveden lepsi systém (neZz obecné skladni listy), a kazdy konkrétni dil Zeleza byl
oznacen a uloZen na urcity konkrétni list. Rozdil se to zda byt jen maly, ale jinak se
otevird cesta k laxnimu plnéni smluv... Navic (s obecnymi skladnimi listy) bylo
mozné vytvorit fiktivni zdsoby komodity, tedy primét lidi vérit, Ze existuji zasoby,
které ve skutecnosti neexistuji... Byvalo obecnym zdkonnym pravidlem, Ze vysta-
veni listu na zboZi, které neexistuje, je neplatné.” (Money and the Mechanism of
Exchange, str. 206-12; viz také str. 221).
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Profesor Spahr pro ospravedInéni ¢astecnych rezerv Casto po-
uziva analogii s mostem. Konstruktér mostu odhaduje, kolik lidi v
praméru po mosté piejde, a dimenzuje most na toto zatizeni. NesnaZzi se
postavit most, ktery by vydrzel napor, kdyby se vSichni lidé ve méste
rozhodli na n¢j vkrocit soucasné. Nejkriti¢téjsi chybou této analogie je
ovSem to, Ze obyvatel¢ mésta nemaji pravni narok vstoupit na most
kdykoliv se jim zachce. (Toto je jesté jasnéjsi v piipad¢€, kdy majitelem
mostu je soukroma firma.) Pokud hrozi poskozeni mostu, tak odpoved-
né autority mohou omezit provoz nebo zakézat vstup na most aniz by
tim porusily prava obyvatel. Na druhé stran€¢ majitelé vkladii na poza-
déani maji zcela jist¢ pravni ndrok vyzvednout si svilj majetek kdykoliv
budou chtit. Tyto naroky tedy musi byt podvodem, jelikoz banka by je
viechny najednou nikdy nemohla uspokojit. %

Tém, ktefi chtéji dolar navdzany na zlato, ale byli by spokojeni
se standardem, jak existoval pted rokem 1933, miZzeme citovat analyzu
Amasy Walkera, jednoho z velkych Americkych ekonomt devatenacté-
ho stoleti: ,,Nakolik jsou kovové mince drzeny pro vyplaceni téchto
bankovek, je tento druh mény skutecné konvertibilni a ekvivalentni k
penéztim; nakolik ale uvérovy prvek presahuje kov, jedna se o pouhy

*® Banka, kterd selze, tudiZ neni pouze podnikem, jehoz odhad budoucnosti se
ukdzal byt chybnym. Je podnikem, jehoZ zrazeni divéry bylo vefejné odhaleno.
Navic pravidlem v kazdém podnikéni je prizplisobovat ¢asovou strukturu aktiv
Casové strukture splatnych zédvazkd. Jedinou vyjimku z tohoto pravidla maji banky,
které pujcuji na urcitou dobu splatnosti, zatimco jejich zavazky jsou splatné kdyko-
liv na pozadani. Pokud by banka méla prizplsobit svou ¢asovou strukturu aktiv a
zavazkl, pak by bud aktiva musela byt rovnéz okamzité k dispozici (tj. musela by
to byt hotovost), nebo by zavazky musely byt splatné také aZ po urcité dobé.
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slib vyplatit penize a (tento druh mény) je nekonvertibilni. SmiSena
ména (s ¢asteCnymi rezervami), tudiz mize byt povazovéana jen za
castecné konvertibilni; stupen jeji konvertibility zavisi na poméru
mnozstvi kovu k vydanym bankovkam a vkladiim.* 30

Pro zastance volného podnikani mé systém ,svobodného bankovnic-
tvi® jisté velkou pfitazlivost. Nejen, ze se zda byt konzistentnim s
obecnou instituci svobodného podnikani, ale Mises a jini také presveéd-
¢ivé ukdézali, Ze svobodné bankovnictvi by nevedlo k nekonecné pe-
nézni zasobé&, coz si piedstavovali takovi utopicti stoupenci svobod-
ného bankovnictvi jako Proudhon, Spooner, Greene a Meulen, ale k
daleko ,tvrdSim‘ penéztim, nez jaké existuji, kdyz jsou banky kontro-
lované centralni bankou. V praxi by tudiz svobodné bankovnictvi ved-
lo daleko blize ke 100% idealu nez systém, jaky mame dnes. 31 A presto
pokud by mél byt ,,svobodny obchod v bankovnictvi svobodnym ob-
chodem v podvadéni,” (réeni nezndmého Americana citované Too-
kem) pak by tou nejrozumnéjsi cestou bylo z bankovnictvi podvod
zcela odstranit. Misesovou vyhradou proti 100% zlatému bankovnictvi
je to, Ze by to byl neSt’astny precedent vladni kontroly bankovniho sys-

% The Science of Wealth, 3. vydani (Boston: Little, Brown, 1867), str. 139. V téze
knize Walker predstavuje svoji bystrou analyzu defekti a problémi mény s c¢as-
tecnymi rezervami. (str. 126-222).

*! Viz. Mises Human Action, str. 439. Misesova pozice je stejna jako pozice Fran-
couzského ekonoma Henriho Cernuschiho, ktery nazval ,svobodné bankovnictvi’
nejlepsim zplsobem, jak vytladit z trhu nekryté bankovni Gvéry: ,Chci dat kazdé-
mu pravo vydavat bankovky, aby je uz nikdo nechtél prijimat.” (ibid., str. 402).
Némecky ekonom Otto Hubner zastaval podobny nazor. Viz. Smith, Rationale of
Central Banking.
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tému. Pokud je ale bankovnictvi s ¢astecnymi rezervami podvodné,
pak by mélo byt zakézano nikoliv formou administrativni vladni in-
tervence do bankovniho systému, ale jako soucéast obecného pravniho
zakazu nasili a podvodu. %2V ramci tohoto obecného zakazu podvodu
by mnou navrhovana reforma ponechala soukromé banky zcela svo-
bodnymi. *

Vyhrady proti 100% zlatym penézim

Urcité standardni namitky jsou vznaseny proti 100% bankov-
nictvi a proti 100% zlaté méné. Jeden z obecnych argumentl proti
100% bankovnictvi shleddvam obzvlast¢ podivnym: ze se 100% re-
zervami by banky nebyly schopny vyd¢lavat. Nevidim zadny diivod,

32 Strugné feceno, mdaj projekt pravni reformy by byl plné v souladu s Misesovym
cilem: ,podfidit bankovnictvi tymz obecnym pravidliim obchodniho a obcanského
prava, ktera nuti kazdého jednotlivce a kaZzdou firmu dostat vSem svym zavazkim
v plném souladu s podminkami uzaviené smlouvy.” (Lidské jedndni, str. 399). Dalsi
véci ohledné svobodného bankovnictvi je to, Ze by mélo byt umoZnéno verejné
vyzyvat veskeré drzitele bankovek a vkladi, aby poZadovali od bank proplaceni
téchto zavazkdl, pokud panuje podezreni, Ze by jim banky nebyly schopny dostat.

3 Srovnej: Walker, str. 230-31. v A Program for Monetary Stability, str. 108, Mil-
ton Friedman vyjadril své sympatie ideji svobodného bankovnictvi, ale ponékud
zvlastné jenom pro vklady; u bankovek by chtél zachovat vladni monopol. Mélo by
byt jasné, Ze mezi bankovkami a vklady na pozadani neexistuje zadny podstatny
ekonomicky rozdil. LiSi se pouze svou technologickou formou; z ekonomického
hlediska je oboji slibem na pozadani vyplatit ur¢ité mnoZstvi standardnich penéz.
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pro¢ by banky nemély byt schopné uctovat svym zakaznikiim poplat-
ky za svoje sluzby, jako to d€laji ostatni uzitecné podniky. Tento ar-
gument poukazuje na udajné enormni vyhody bankovnictvi. Pokud
jsou tyto vyhody skutecné tak mocné, pak budou spotiebitelé jist¢ ban-
kém ochotni zaplatit provozni poplatky, stejné jako dnes plati za ces-
tovni Seky. Pokud by nebyli ochotni zaplatit naklady bankovniho pod-
nikani, jako jsou dnes ochotni zaplatit naklady jinych odvétvi sluzeb,
pak by to ukazovalo, Ze vyhody bankovnictvi byly zna¢né pieceniovany.

Hlavni namitkou proti 100% zlatym penézim je to, Ze by to
udajné zptisobilo v ekonomice neadekvatni penézni zasobou. Nekteti
ekonomové obhajuji trvaly narist penézni zasoby podle nekterého
kritéria: rGstu populace, riistu objemu obchodu a podobné; jini si pieji,
aby se penéZni zasoba ménila takovym zptisobem, aby zajistila stalou a
stabilni cenovou hladinu. V obou piipadech samoziejmé toto piizpliso-
bovani a manipulace ma provadét vlada. Tito ekonomové nedokazali
pIn€ pochopit velkou monetarni lekci klasické ekonomie: ze na mnoz-
stvi penéz v ekonomice v zasad¢ nezalezi. Penize plni svou funkci tim,
ze jsou prostiedkem smény a jakakoliv zména v jejich mnozstvi se jed-
noduse projevi v kupni sile penézni jednotky, tedy v mnoZstvi jin¢ho
zbozi, které za ni ptjde koupit. ZvySeni penézni zasoby tudiz povede
pouze k tomu, Ze vice penéznich jednotek bude plnit tutéz spolecen-
skou funkei, kterou pied tim plnilo méné jednotek a kupni sila kazdé
jednotky se tomu pfizplsobi.

Z tohoto diivodu nepfinasi zvySovani mnozstvi penéz, na rozdil
od vSech ostatnich komodit vyuzivanych at’ uz ve vyrobé nebo pii spo-
ttebe, Zadny spolecensky prospéch. Dlivodem, pro€ je tézba zlata uzitec-
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na, je ve skutecnosti to, ze vice zlata miize uspokojit vice jeho nepe-
néznich vyuziti.

Tudiz nikdy neexistuje potfeba mit v ekonomice vice penéz.
Zvyseni penézni zasoby pouze prinese prospéch jedné skupiné na tkor
skupiny jiné a, jak jsme vid¢li, toto se déje pokud vlada nebo banky zvy-
Suji penézni zasobu. A presné toto ma mnou navrhovana reforma elimi-
novat. K opravdovému ,nedostatku‘ pen¢z v ekonomice nemuze nikdy
dojit, protoze samotny fakt, ze na trhu bylo vybréno a uZzivalo se zlato

jako penézni komodita, ukazuje, Ze ho existovalo dost, aby mohlo slou-
zit jako prostiedek smény.

Mnozstvi lidi, objem obchodl a dal$i navrhovana kritéria jsou tudiz
pouze arbitrarni a irelevantni ve vztahu k penézni zasobé. A co se
ty¢e idedlu stabilni cenové hladiny, mimo té¢ zavazné vady, ze nelze
vybrat ten spravny index, dvé dalsi véci jsou obecné piehlizeny. V prvni
fadé¢ samotny idedl stabilni cenové hladiny je zpochybnitelny. Proti
hromadéni penéz (tezauraci), jak jsme jiz fikali, je vzdycky utoceno. A
pfesto se jedna o svobodné vyjadienou a zadouci akci lidi na trhu. Lidé
st mohou prat zvysit hodnotu drZzené hotovosti, zvysit kupni silu kazdé-
ho dolaru. Existuje mnoho divodd, pro¢ si to mohou pfat. Pro¢ by neméli
mit toto pravo, jako maji jind prava na volném trhu? A toho mohou
dosahnout pouze timto ,hromadénim®, které se projevi v poklesu cen.
Nevidim zadny divod, pro¢ by méli vladni manipulatofi zbavovat spo-
tfebitelskou vefejnost tohoto prava. Zadruhé, pokud lidé maji opravdu
silnou touhu po stabilni cenové hlading, pak by uzavirali svoje dlouho-
dobé smlouvy v néjakém soukromé dohodnutém cenovém indeXu.
Fakt, ze takové dobrovolné ,tabulkové standardy‘ jsou velmi tidké, je
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patficnym komentarem k t€ém zastanctim stabilni cenové hladiny, ktefi by
chtéli svoje ambice vnucovat ostatnim skrze vladni pfinuceni.

Penize, jak se Casto iika, by mé€ly fungovat jako méfitko hodnoty,
a tudiz by jejich vlastni hodnota m¢la byt stabilizovana a zafixovana.
Ovsem nikoliv jejich hodnota, ale jejich hmotnost by méla byt fixni, tak
jako jsou jiné hmotnosti. Jejich hodnota, jako vSechny ostatni hodnoty,
by méla byt ponechdna na posouzeni, odhadu a koneéném rozhodnuti
kazdého jednotlivého spotiebitele. **

** Politicka teoreti¢ka Isabela Patersonova napsala o schématu ,kompenzovaného’
¢i ,komoditniho dolaru’ Irvinga Fishera, ktery chtél manipulovat s hmotnosti dola-
ru, aby stabilizoval jeho hodnotu: ,Jelikoz vSechny jednotky mér a vah byly v prvni
fadé stanoveny arbitrarné, ackoliv nebyly zafixovany zdkonem, tak ocividné mo-
hou byt zdkonem ménény. Taz délka baviny mlzZe byt jeden den oznacena za
palec, druhy den za stopu a dals$i den za yard; totéZ mnoZstvi cenného kovu muze
byt denominovano jako deset centd dnes a jako dolar zitra. Cistym vysledkem ale
bude jenom to, Ze Cisla pouzivana v rozdilné dny nebudou znamenat totéz a né-
kdo tak mlze utrpét znacnou ztratu. Argumentem pro ,komoditni dolar’ je to, Ze
za redlny dolar, pfi fixnim mnozZstvi, si nekoupite vzdy totéZ mnoZstvi zboZi. Samo-
zfejmé, Ze ne. Pokud by neexistovaly Zadné penize, pak by se ani yard viny nebo
libra syra nevyménovaly vidy za neménné mnozstvi néjakého jiného zboZzi. Bylo
argumentovano, Ze dolar by mél vidy koupit totéz mnozstvi popsaného zboZi. To
se ale nemuzZe stat. To by mohlo nastat jediné tehdy, pokud by existovalo stale
totéZz mnozstvi dolar( a stale totéZz mnozZstvi vSeho ostatniho zbozi viech druh( a
po tomto zboZi by byla stile stejna poptavka.” (The God of the Machine (New
York: Putnam, 1943), str. 203).
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Profesor Yeager a 100% zlaté penize

N 24

posledni doby pochézi od profesora Lelanda Yeagera. ** Profesor Yea-
ger, ackoliv stoji jako zastance volné fluktuujicich papirovych penéz na
opacném polu, rozpoznal velikou nadiazenost 100% zlata oproti zlaté-
mu standardu z doby pied rokem 1933. Hlavni namitkou proti tehdej-
Simu zlatému standardu je jeho zranitelnost velikou a nahlou deflaci a
obtize, kterym Celi narodni autority, kdyz odplyvani zlata do zahranici
ohrozuje rezervy domécich bank a nuti je ke kontrakci. Yeager rozpo-
znal, Ze se 100% zlatem by Z&dny z t&chto problému neexistoval.

Pod 100% mezindrodnim zlatym standardem, kdy by ménou v
kazdé zemi bylo zlato ¢i plné kryté skladni listy na zlato ve formé papi-
rovych bankovek, by se vlady viibec nemusely obavat odplyvani re-
zerv. Sklady zlata by nikdy nebyly zaskoc¢eny pozadavky na vyménu
papirovych penéz na zlato, jelikoz kazdy dolar papirovych penéz by
piedstavoval dolar zlata, ktery skute¢né ve skladu existuje. Neexistovaly
by nezavislé narodni monetarni politiky; mnoZstvi penéz v kazdé zemi
by bylo uréeno trznimi silami. Celosvétové zasoby zlata by byly rozdé-
leny mezi jednotlivymi zemémi podle poptavky po hotovosti existujici v
téchto zemich. Neexistovalo by zadné nebezpeci toho, ze by zlato
opoustélo jedny zemé a hromadilo se v druhych, jelikoz kazdy jednot-
livec by se staral o to, aby se hotovost v jeho drZzeni nezmenSovala
nebo nenartstala do rozmért, které by povazoval za neadekvatni ve

* Leland B. Yeager, ,,An Evaluation of Freely-Fluctuating Exchange Rates”, nevy-
dana doktorska disertace, Columbia University, 1952.
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vztahu k vlastnim piijmim a bohatstvi. Nebyl by zadny dtvod obavat
se o nerovnovahu v platebni bilanci v Zadné jednotlivé zemi, stejné
jako dnes neni diivod obavat se nerovnovahy platebni bilance mésta
New York. Pokud by se kazdy jednotlivec (a instituce) staral o to, aby
se vyhnul trvalé nerovnovaze ve své osobni platebni bilanci, tak by to
naprosto postacovalo.

Jednani jednotlivel snazicich se zachovat mnozstvi hotovosti
ve svém drZeni na patii¢né urovni by se ,automaticky‘ postaralo o ade-
kvatnost penézni zasoby v kazdé zemi. Problémy narodnich rezerv,
deflace a tak dale, fik4 Yeager, existovaly kviili ¢astenym rezervdm
a nikoliv kvuli zlatu samotnému. ,,Narodni systém castecnych rezerv
byl opravdovym zdrojem vétSiny problému piipisovanych zlatému
standardu.* S ¢asteCnymi rezervami pouhé jednani jednotlivci nedosta-
¢uje k tomu, aby automaticky zajistilo patfi¢nou distribuci zlatych za-
sob. ,,Problémy se objevily kvlili smiSenym narodnim ménam - mény,
které byly z vétsi ¢asti papirové a pouze ¢astecné zlate, byly nedostatec-
né mezinarodni. Hlavnim defektem historického zlatého standardu byla
nutnost ,,ochrafiovat™ narodni zlaté rezervy.“ Centralni banky a jejich
vedeni pouze véci zhorSily: ,,Struéné feceno, at’ uz Centralni banka zesili
efekt toki zlata, zlistane k nim pasivni, nebo se je snazi ,vyrovnavat’,
jeji jednani bude nekompatibilni s principem plnohodnotného zlatého
standardu. Vskutku jakykoliv druh monetarniho managementu je v
pHmém rozporu s principy &istého zlatého standardu.«

Pokud je tento pohled vérnym popisem 100% zlatého standar-
du, pro¢ ho tedy Yeager odmitl a postavil se na stranu volné fluktuuji-

*® Ibid., str. 9-17
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cich nekrytych penéz? Z velké Casti proto, Ze pouze s nekrytymi penézi
muze kazda vlada v Case deprese stabilizovat cenovou hladinu ve své
oblasti. Zde nebudu diskutovat o této stabiliza¢ni politice, o niz vétim,
ze je chybna. Mohu pouze poukazat na to, ze navzdory tomu, co tvrdi
profesor Yeager, nejsou pokles cen a pokles sménného kurzu prosté
alternativy. Véfit tomu znamena podlehnout fatalnimu metodologic-
kému holismu a opustit cestu metodologického individualismu. Pokud
naptiklad ocelafské odbory v urcité oblasti zplisobi nezaméstnanost
tim, ze trvaji na zachovani vysokych nomindlnich mzdovych sazeb,
ackoliv ostatni ceny klesly, povazuji za nespravné snazit se tento pro-
blém fesit tim, ze piinutime vSechny spotfebitele v oblasti platit vySsi
ceny za jejich dovozy (skrze pokles sménného kurzu v oblasti).

Jednim z problém, kterému se kazdy monetarni etatista a na-
cionalista rad¢ji vyhne, jsou geografické hranice kazdé penézni oblasti.
Pokud maji existovat narodni papirové penize s plovoucimi kurzy,
pro¢ maji byt omezeny ,narodem‘? Profesor Yeager je dost odvazny,
aby toto rozpoznal a posunul nekryté penize téméf k reductio, zvazo-
vanim zcela oddélenych penéz pro kazdy region a lokalitu v ramci jed-
noho naroda.

Yeager ovSem toto reductio nedovedl dostate¢né daleko. Logic-
ky jsou tim poslednim stadiem volné fluktuyjicich nekrytych penéz roz-
dilné penize vydavané kazdym jednotlivcem. Vidé€li jsme, Ze k tomuto
by na volném trhu dojit nemohlo. Pfedpokladejme ale, Ze by k tomu
doslo vyvojem v soucasném systému. Co potom? Pak by jisté nastal
celosvétovy chaos a obchod by se dostal zpét na troven barteru. Vskut-
ku, jelikoz penize znamenaji obecny prostiedek smény, je pochybné,
jestli by se dal samotny koncept penéz na takovy svét aplikovat. Eko-
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nomicka kalkulace, ktera je zajistovana pomoci penéz a cenového sys-
tému, by byla prerusena, jelikoz by jiz neexistovala spolecnd ucetni
jednotka. *” Toto neni pfitazené za vlasy, jelikoz viechny rozdilné
papirové penize zavadéji do svétové ekonomiky néktery z téchto chao-
tickych prvki. Struéné feceno, volné fluktuujici papirové penize dezinte-
gruji samotnou zakladni funkci penéz. Pokud by mél kazdy jednotlivec
svou vlastni papirovou ménu, pak by tato dezintegrace byla naprosta;
ale narodni — a o to vice regionalni a lokalni — papirové mény jiz jsou
¢asteCnou dezintegraci penézniho média. Jsou v rozporu s podstatou
funkce pen¢z.

Nakonec se profesor Yeager podivuje, pro¢ takovi ,ortodoxni liberalo-
vé* jako Mises, Hayek, a Robbins trvali na ,penéZnim internacionalis-
mu‘ zlatého standardu. Aniz bych chtél mluvit za n€, myslim, Ze odpo-
véd’ by se dala rozdélit do dvou ¢asti: (1) protoze jsou pro penézni SVO-
bodu a proti vladnimu fizeni a manipulaci s penézi a (2) protoze davaji
prednost existenci penéz ve srovndni s barterem - protoze penize jsou
Cim obecnéji jsou penize uzivany, tim je vétsi rozsah pro dé&lbu prace a
pro meziregiondlni sménu zbozi a sluzeb. Penézni médium je tudiz pro

%7 profesor Yeager samoziejmé pripousti, Ze s nezavislymi penézi pro kazdou oso-
bu nebo firmu by zasel jiz pfili§ daleko. ,,Za urcitym tézko definovatelnym bodem
by rozsifeni oddélenych mén pro jesté mensi a UZeji definovana teritoria zname-
nalo negaci samotného konceptu penéz.” Nasim presvédcenim ale je, Ze timto
,tézko definovatelnym’ bodem je presné ten moment, kdy vznikly nekryté papiro-
vé penize a narusily celosvétové komoditni penize. Viz. Leland B. Yeager, ,,Exchan-
ge Rates within a Common Market,” Social Research (Winter 1958): 436-37.
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volny trh klicové a ¢im Sirsi je uzivani téchto penéz, tim extenzivnéjsi
mize trh byt a tim 1épe mize fungovat. Stru¢né fe¢eno, svobodny mezi-
narodni obchod je velmi posilen existenci mezinarodnich komoditnich
penéz, jak ukazaly ekonomické déjiny minulého stoleti. Kazdé naruSeni
tohoto mezinarodniho prostiedku smény etatistickym nekrytym papirem
nevyhnutelné poskozuje a dezintegruje volny trh. A nakonec mizeme
stat pred touto volbou: bud’ se vratime ke zlatu, nebo budeme sledovat
cestu nekrytého papiru a vratime se k barteru. Neni snad piili§ velkou
nadsazkou fici, Ze samotny osud nasi civilizace bude z4viset na tomto
rozhodnuti. *

100% zlata tradice

J& tudiz navrhuji, jakozto ten nejrozumnéj$i penézni systém a
jediny, ktery je plné kompatibilni s volnym trhem a ochranou proti
podvodu, 100% zlaty standard. Toto je jediny systém kompatibilni s
plnym zachovanim vlastnickych prav. Je to systém, ktery zarucuje
ukongeni inflace a s ni spojené¢ho ekonomického cyklu. ** A je to je-
dina forma zlatého standardu, kterd se zcela vyrovnava s argumentem

% Dalgi Yeagerova kritika je, jak sdm uznava, kritikou jakéhokoliv planu na 100%
bankovnictvi, at uz se zlatem nebo s papirem. Existuje naptiklad problém, jak
potlacovat nové formy nekrytych zavazk( splatnych na pozadani, které by se moh-
ly objevit, aby se banky vyhnuly legislativnim restrikcim. Nemyslim si, Ze by toto
byl zdsadni argument. S podvody se vzdy bojuje tézko a déji se v nescetnych for-
mach neustéle (jako vsechny druhy zlocin(l). Znamena to snad, Ze bychom se méli
vzdat zakazovani a trestani podvodU a dalsich zlocin( proti osobé a majetku?

¥ viz. Mises-Hayekova teorie ekonomického cyklu.
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Douglasovi komise proti navratu ke zlatu: ,,Hlavnim divodem, proc¢
neucinit zlaté mince voln¢ dostupnymi je to, ze by vlada (¢i banky) ne-
méla slibovat nic, co by nebyla schopna dodrzet. Penézni systém po
jedno stoleti expandoval rychleji, nez by mu umoznilo zvySovani mnoz-
stvi zlata.* *°

Ackoliv je toto v dnesni dob€ program bezpochyby ,radikalni‘,
je dulezité strucn€ upozornit na velikou tradici, na které stavi. A neni to
pouze tradice klasické ekonomie a currency school, ale také politicka
tradice Jeffersona a Jacksona. V zasadé prave toto byl jejich program.
Mimochodem témé&f vSichni historikové, s vyjimkou Williama Gra-
hama Sumnera a Josepha Dorfmana, dezinterpretovali Jeffersona, Jack-
sona a jejich ptivrzence jako ekonomické ignoranty a antikapitalistické
agrarniky, kteti chtéli zniCit ivérovy systém, kterému nedokdzali poro-
zumét. At uz ¢lovek s jejich pozici souhlasi ¢i nikoliv, oba psali s hlubo-
kymi a sofistikovanymi znalostmi klasické ekonomie, korespondovali s
prednimi Britskymi i Francouzskymi ekonomy a byli pln€ oddani kapi-
talismu a volnému trhu, o némz véfili, Ze byl poSkozen a nikoliv vy-
lepien instituci bank na &aste¢nych rezervach. ** Ve skute¢nosti by se

a0 Report of the Subcommittee on Monetary, Credit, and Financial Policies of the
Joint Committee on the Economic Report, 81 Cong., 2 Sess. (Washington 1950),
str. 41.

* Konzervativni ekonomitti historikové konce devatenactého stoleti popisovali
Jacksona jako ignorantského agrarnika snaziciho se znicit kapitalismus a prosazuji-
ciho inflaci proti centralni bance. Progresivisté z Beardovy sSkoly zastavali stejny
pohled, az na to, Ze chvalili Jacksoniance za jejich udajné protikapitalisticky postoj.
Soucasna Bray Hammond-Thomas Govanova Skola se opét posunula k chvaleni
whigl a Banky Spojenych statd, kterou povaZuje za klicovou instituci pro moderni
avérovy systém oproti Jacksonidancim, pozadujicim absurdné tvrdou ménu.
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dalo fici, ze tito Americané byli neohrozenymi zastanci currency
school a navic postradali téméf slepou oddanost k Bank of England
svych pragmati¢téjSich Britskych bratrancti. Vskutku princip currency
school se v Americe objevil dokonce o n¢kolik let diive nez v Anglii. 42
A zakladatelé¢ této skoly v Americe, jako Condy Raguet, si uvédomili i
to, co daleko prominentnéjSi Britové tragicky piehlédli: ze bankovni
vklady na pozadani jsou stejné tak plnohodnotnymi penéznimi substi-
tuty jako bankovky a jsou tudiz ¢asti §ir§i pen&ni zasoby. **

Po skonceni Obcanské valky byli ekonomové piili§ zaméstnani bojem
s greenbacky a sporem mezi stiibrem a zlatem, takze idea 100% zlata
doslova zmizela ze scény. General Amasa Walker ovSem psal az do
Sedesatych let devatenactého stoleti a i on byl piekonan brilantnimi spi-
sy Bostonského obchodnika Charlese H. Carrolla, ktery obhajoval

2 Napfiklad béhem paniky 1819 — nékolik let pfed predstavenim principu

currency school Thomasem Joplinem v Anglii — Thomas Jefferson, John Adams,
John Quincy Adams, guvernér Thomas Randolph z Virginie, Daniel Raymond (au-
tor prvniho pojednani o ekonomii ve Spojenych statech), Condy Raguet a Amos
Kendall, vSichni psali ve prospéch bud 100% zlatych penéz nebo 100% zlatého
kryti pro papir. Viz. Murray N. Rothbard, , The Panic of 1819: Contemporary Opi-
nion and Policy”, doktorska disertace (Columbia University, 1956). John Adams
povaZoval vydavani papiru nekrytého 100% kovem za ,kradeZ’, Raymond nazval
tuto praktiku ,ohromujicim podvodem’. Stejny nazor zastaval Francouzsky ideo-
log, ekonom a pritel Jeffersona, hrabé Destutt de Tracy. Srovnej Michael J. L.
O'Connor, Origins of Academic Economies in the United States (New York: Colum-
bia University Press, 1944), str. 28, 38.

i Chyba Britské currency school vedla k diskreditaci Peelova Bankovniho zdkona z
roku 1844, ktery pozadoval 100% rezervy na vsechny vydané bankovky, ale ban-
kovni vklady na poZadani nechal naprosto nepovsSimnuté
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100% zlaté rezervy proti bankovnim vkladiim na pozadani stejné jako
bankovkam a také doporucoval nahrazeni nazvu ,dolar‘ zlatou unci ¢i
zlatym gramem. ** A pak Gfednik Puncovniho tfadu Spojenych stati
Isaiah W. Sylvester, ktery byl historiky zcela zanedban, a ktery obha-
joval 100% dolar a paralelni standardy. *> V sou¢asném (dvacatém)
stoleti byl obhajcem 100% zlatého standardu ekonom Dr. Elgin Gro-
seclose. “°

** 0 carrollovi viz Lloyd W. Mints, A History of Banking Theory (Chicago: University
of Chicago Press, 1945), str. 129, 135, 155-56; a zvlasté sbirku Carrollovych spis(,
Organization of Debt into Currency and Other Papers, Edward C. Simmons, ed.
(Salem, N.Y.: Ayer, 1972).

** |saiah W. Sylvester, Bullion Certificates as Currency (New York, 1882). O paralel-
nich standardech viz. také Brough, Open Mints and Free Banking, passim. Pro
Broughllv utok na Skody zplisobené nezavislymi nazvy ménovych jednotek viz
ibid., str. 93.

*® Groseclose: ,Praktika zlatnikd, vyuZivat uloZzené fondy pro své vlastni zajmy a
prospéch, byla v zdsadé nezdravd, pokud ne pfimo necestna a podvodna. Sklad-
nik, ktery bere zboZi u néj uloZené a pouziva ho k vlastnimu prospéchu, at uz ho
pouZije sdm nebo pUjc¢i jinému, se dopustil precinu, smény zbozi, za které byl
podle zakona zodpovédny. Diky sofistice, ktera byla dnes povysena na ekonomic-
ky princip, ale kterd nema Zadného obhajce mimo bankovni Fisi, skladnik, ktery
zachdzi s penézi, je podroben boiskému zakonu: bankéf md volnost uzivat ke

svému soukromému prospéchu a zisku jemu svérené penize...”

,Drive ¢i pozdéji musime opustit predstavu, Ze mizZzeme kolac¢ zaroven mit a zaro-

ven ho snist, Ze mGZeme mit uloZené penize pfipravené k vybrani v jakykoliv oka-

mzik a v téZe chvili rozpuUjcované ve stovkach rozliénych podnikd. Musime poznat,

Ze jedinou zarukou likvidity bankovnich vkladl jsou skutecné penize éekajici na

vkladatele v jakykoliv okamZik se mlzZe objevit. Toto by neznamenalo zanik plj¢o-
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Cesta pred nami

vani ani zmizeni Uvérovych instituci. Ale znamenalo by to rozluku Gvéru od penéz-
niho mechanismu, zastaveni uZivani Gvérovych nastrojl jako prostfedku smény.
Znamenalo by to zmizeni nejzaludné;jsi formy fiktivniho Gvéru. Stale bychom mohli
mit investi¢ni banky poskytujici dlouhodobé Gvéry a sménné

maklére a finan¢ni spolecnosti poskytujici kratkodobé uvéry; ale takovy Gvér by
nebyl transferem fiktivni kupni sily nacerpané z rezervoaru bankovniho systému,
jehoz vlastni zdroje se odvijeji od pouzivani bankovnich Sekd; dostupny uvér by
byl opravdovym Gvérem, tedy presunem skutecného existujiciho bohatstvi vymeé-
nou za bohatstvi, které bude vytvoreno a vraceno v budoucnu. Takovy Gvér by
nebyl inflacni, jako je dnesni bankovni avér, jelikoz kazdy dolar dostupny dluzni-
kovi by byl vysledkem vzdani se jeho kupni sily ze strany véfitele; Slo by tedy o
pouhy presun kupni sily, nikoliv o vytvareni kupni sily z fikce.” (Money, The Human
Conflict (Norman: University of Oklahoma Press, 1934), str. 178, 273).

Profesor F.A. Hayek ve svém Monetary Nationalism and International Stability
(New York: Longmans, Green, 1937), projevil velké sympatie ke 100% zlatu a v
nékolika excelentnich analyzach ukdazal vyhody 100% zlatého standardu oproti
smiSenému standardu na ¢aste¢nych rezervach a nekrytym papirovym penéziim.
Nakonec ovSem tento navrh odklada stranou kvili obtiZnému prosazovani. Navic
ponékud nekonzistentné dovozuje, Ze idealni penéini systém by mél byt fizen
mezinarodni centralni bankou a zlaty standard pokladd pouze za druhou nejlepsi
moznost. Robbins, ackoliv zvazoval 100% penize, byl vice naklonén volnému ban-
kovnictvi pod zlatym standardem. Lionel Robbins, Economic Planning and Interna-
tional Order (London: Macmillan, 1937). str. 269-305. V posledni dobé Hayek
opustil zlaty standard ve prospéch slozeného komoditniho standardu: ,,A Commo-
dity Reserve Currency,” v jeho Individualism and Economic Order (Chicago: Uni-
versity of Chicago Press, 1945), str. 209-19.
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Pokud se rozhodneme pro 100% zlaty dolar, budeme konfron-
tovani s problémem, jak ho zavést. Neni pochyb o obtiznosti pfechod-
ného obdobi, kterého by bylo zapotiebi pro dosazeni tohoto cile. Jakmi-
le by ale bylo pfechodné obdobi piekonano, dosahli bychom toho nejlep-
Stho lidem zndmého penézniho systému a eliminovali inflaci, ekono-
micky cyklus a nemoralni praktiku lidi, ktefi ziskavaji penize, aniz by
produkovali. Jelikoz dnes méame nékolikanasobek dolarti vzhledem ke
zlatému dolaru pii soucasné fixni hmotnosti dolaru, existuji v zasadé
dvé alternativni cesty ke 100% zlatu: bud’ nucend deflace mnoZstvi
dolarti, nebo ,,zvySeni ceny zlata® (snizeni definice hmotnosti dolaru).
Nebo néjaka kombinace téchto dvou cest.

Profesor Spahr a jeho spolecnici si pteji ndvrat ke zlatému stan-
dardu (ackoliv ne ke 100% zlatu) pii soucasné ,cené‘ $35 za unci, zdu-
raziiyjice dalezitost fixni definice hmotnosti dolaru. Pokud bychom
byli pfed rokem 1933 a pokud bychom byli stile na zlatém standardu,
jakkoliv defektnim, pak bych s nimi bez vahani souhlasil. Princip fixni
smlouvy jsou zékladem pro cely systém soukromého vlastnictvi a tudiz
by jejich dodrzeni stalo za v§echny problémy zpisobené prudkou defla-
ci. Mimo to jsme si z deflace udélali absurdné prerostlého straSaka a pre-
hlizime ozdravujici dasledky defla¢niho vycisténi chybnych investic
z obdobi boomu, stejné jako to, jaky prospéch by pfinesla skupindm s
fixnim piijmem, kter¢ v minulych desetiletich byly nejvice zasazeny
inflaéni erozi kupni sily penéZni jednotky. Prudka deflace by také
mohla pomoci zlomit mocné monopolni odbory, které jsou potencial-
né pro trzni ekonomiku tak destruktivni.
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Na druhé stran¢ dnes neexistuje zadny konkrétni divod, proc¢
trvat na ¢islu $35, jelikoz soucasna definice dolaru plati jen pro vlady
a jejich centralni banky. Co se tyce lidi, tak jsme dnes na nekrytém
papirovém standardu, tudiz mtzeme zménit definici dolaru, jak bude
potieba, jako prvni krok k nadvratu ke zlatému standardu, aniz bychom
porusili princip fixni hmotnosti. Jako v piipad¢ jakékoliv definice
hmotnosti, je tvodni definice vzdy arbitrarni.

V zavislosti na tom, jak definujeme penézni zasobu — a ja bych
ji definoval Siroce jako veskeré naroky na dolary pfi fixni nominalni
hodnoté — nartst ceny zlata, ktery by dostacoval k tomu, aby se staly
zasoby zlata 100% rezervou pro vSechny dolary, by byl deseti- az dva-
cetinasobny. To by samoziejmé piineslo vysoké zisky pro producenty
zlata, ale to by nds nemuselo tolik trapit. Nevetim tomu, ze bychom méli
odmitnout masovy vstup do rje jen proto, Ze by to piineslo nahlé zisky
vyrobctm harf a andélskych peruti. Je samoziejmé zalezitosti pro detail-
ni ekonomickou studii, jaké zmény by takovy impuls po nekolik let
vyvolal v t€Zb¢ zlata stejn¢ jako to, jaky zlom by zpiisobil v mezina-
rodnim obchodu. O¢ividné zadné takova studie dosud podniknuta neby-
la a proto zde ani nebudu navrhovat detailni plan toho, jak se ke 100%
zlatému standardu dostat. Mym cilem zde je hlavné presvéd¢it o vhod-
nosti 100% zlatého standardu, protoze teprve piesvédceni lidé mohou
zacit vazné uvazovat nad tim, jak by se ho v soucasnych podminkach
dalo dosdhnout. Hrubé nacrtnuty by mohl Zadouci program vypadat
napiiklad takto:

1. Dosazeni 100% zlatého dolaru, at’ uz deflaci dolart ke zlatym
rezervam ocenénym $35 za unci, nebo precenénim dolaru na
»cenu zlata™ dostatené vysokou, aby zlaté zasoby tvorily 100%
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rezervu soucasnych dolarovych zasob, nebo kombinaci obou
cest.

Zlata zasoba by se méla dostat z rukou vlady do rukou soukro-
mych bank a lidi, se soucasnou likvidaci Federalniho Rezervni-
ho Systému a pravnim pozadavkem 100% kryti pro vSechny na-
roky splatné na pozadani.

Pieneseni veskerych funkci vydavani bankovek od Statni po-
kladny a Federalni Rezervy k soukromym bankam.

Uvolnéni stiibrného kovu a jim krytych stiibrnych certifikatt
(které by byly vydavany bankami) od jakékoliv fixni hodnoty ve
zlaté. Kratce, unce stiibra a jejich skladni listy by ke zlatu ¢i do-
laru mély mit plovouci kurz a my bychom méli ,,paralelni zlaté
a stfibrné penize, pticemz zlato by pravdépodobné zlstalo hlav-
nimi pen€zi a hlavni ucetni jednotkou.

Eventudlni eliminace nazvu ,,dolar a pouzivani pouze nazvi
hmotnosti jako ,,zlaty gram* &i ,,zlata unce®. *’ Konenym ci-

* pro vymluvnou obhajobu pouZivani jednotek hmotnosti misto narodnich nazvi

viz. Jean-Baptiste Say, A Treatise on Political Economy, New American ed. (Phila-

delphia: Grigg and Elliot, 1841), str. 256. Say také obhajoval volné plovouci kurz

mezi zlatem a sttibrem.

V novéjsi dobé Everett R. Taylor obhajoval soukromé mincovnictvi a 100% zlaty

dolar, zatimco dalsi spisovatel, Oscar B. Johannsen, podporoval soukromé min-

covnictvi a svobodné bankovnictvi na zlatém standardu. Taylor, Progress Report

on a New Bill of Rights (Diablo, Calif.: vyddno soukromé, 1954); Johannsen, , Ad-
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lem by byl navrat ke zlatu a komoditnim penéziim vSemi naro-
dy na 100% jejich konkrétni mény. Nasledkem by byl vznik ce-
losvétovych penéz a standardni celosvétové pouzivané penézni
jednotky (pravdépodobné zlaty gram). Toto bylo cilem nezdate-
nych mezinarodnich ménovych konferenci konce devatenacté-
ho stoleti. ®

6. Volna soukroma razba minci ze zlata a stiibra.

Neni tfeba zdlraziovat fakt, Ze tento navrZzeny program bude vétSiné
lidi pfipadat nemozné ,radikalni‘ a ,nerealisticky*. Jakykoliv navrh na
zménu statu quo vzdy muze byt nékym povazovan za pfili§ radikalni,
takZe jedinou moznosti, jak se ¢lovék mize vyhnout obvinéni z neprak-
ticnosti, je nikdy zddnou zménu nenavrhovat. Jak poukdzal profesor
Philbrook v brilantnim ¢lanku pted nékolika lety: svoje politické pre-
svédceni musime zalozit na tom, o ¢em vétime, Ze by byl nejlepsi kurs a
pak se o tomto cili budeme snazit pfesvéd¢it ostatni, aniz bychom do
svych politickych zavérti zahrnovali odhady toho, co ostatni lidé mo-
hou shledat piijatelnym. *° Jelikoz nékdo musi ve spolecnosti propago-
vat pravdu, jako protiklad k tomu, co je politicky prichodné. A pokud to
nebudou délat ucenci a intelektualové, pokud se nebudou snazit objasnit

vocates Unrestricted Private Control Over Money and Banking“ Commercial and
Financial Chronicle (12 Cerven, 1958): 2622.

*® Viiz. Barnard, Metric System of Weights and Measures, a Henry B. Russell, Inter-
national Monetary Conferences (New York: Harper, 1898), str. 61.

* Clarence Philbrook, ,,Realism in Policy Espousal, American Economic Review”
(prosinec 1953): 846-59.
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svoje piesvédceni o tom, jaky by mél byt spravny kurz, pak opousti
svij raison d'étre. Veskera nadéje na spolecensky pokrok by pak byla
pry¢, jelikoz by nikdy nebyly ptedstaveny zadné nové ideje a nebylo by
vynalozeno zadné usili na pfesvédCeni ostatnich o jejich spravnosti.
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