Uloha zlata v centralnim bankovnictvi

Abstrakt

Prvni kapitola se vénuje charakteristice centralnich bank jako instituci, které maji emisni
monopol na hotovostni penize, provadéji ménovou politiku a reguluji bankovni systém. Prvni
centralni banky vznikaly v 17. stoleti. Od nyné&jSich centralnich bank se vSak odliSovaly. Jejich
primarnim ukolem bylo poskytovat financni prosttedky panovnikovi. Postupné ziskavaly vice
pravomoci a staly se z nich centralni banky, které existuji nyni. Novodobé centralni banky maji
vétSinou pravomoci jako je emise hotovostnich penéz, provadéni ménové politiky a regulace
spojend s dohledem nad bankovnim sektorem. Centralni banky sestavuji své bilance, které jsou
vykazem o vysSi a struktufe aktiv a pasiv. V rozvahach centralnich bank se mimo jiné objevuje
i zlato.

Druha kapitola je dtilezita pro pochopeni fungovani zlatého standardu. Objastiuje pojmy
jako je cisty zlaty standard a modifikovany zlaty standard, ktery zahrnuje standard zlatého
slitku, standard zlaté rezervy a standard zlaté devizy.

Ve tieti kapitole je sepsan vyvoj zlatého standardu od 30. let 20. stoleti, kdy vznikaly
tzv. ménove bloky sdruzujici staty s podobnymi ndzory na pokracovani zlatého standardu. Mezi
ménové bloky patiily Zlaty blok sdruzujici staty jako Francie, Svycarsko &i Ceskoslovensko;
Librovy blok slozeny predevsim ze statil Commonwealthu, Japonska nebo Ciny; Dolarovy blok
tvofeny staty jako stfedoamerické zemé ¢i Filipiny; a Trojdohoda sdruzujici USA, Francii a
Velkou Britanii.

Ctvrta kapitola pojednava o brettonwoodském ménovém systému. V roce 1944 byla
uspofadana konference v americkém mésté Bretton Woods na které byl dohodnut novy ménovy
fad, ktery byl nejvice ovlivnén navrhy Ameri¢ana Whitea a Brita Keynese. Brettonwoodské
uspotfadani dalo vzniknout Mezinarodnimu ménovému fondu, hlavni rezervni ménou se stal
americky dolar a byl ustanoven pevny kurz mén s moZnosti vyrovnavat piipadné vzniklou
nerovnovahu. Americky dolar se stal jedinou ménou, kterou bylo mozno u FEDu sménit za
zlato. Sménit dolary za zlato u FEDu mohly ov§em pouze centralni banky a ministerstva financi.
Soukromé subjekty musely obchodovat se zlatem na trhu v Londyn¢.

Brettonwoodsky systém zaznamenal prvni vétSi potize na prelomu 50. a 60. let 20.
stoleti. Diky tomu, jak zahrani¢ni centrdlni banky sménovaly u FEDu dolary za zlato,
zmenSovaly se americké zlaté zasoby. V druhé poloving 60. let nariistala v USA inflace
zapfi€inénd mimo jiné napf. G€asti Spojenych stati ve vietnamské valce. Celosvétove rostl

strach z problémil americké ekonomiky. V roce 1961 byl zaloZen Zlaty Pool, ktery mél za cil



udrzet cenu zlata na dohodnuté urovni. Zanikl v roce 1968. Ve stejném roce byly zavedeny
dvoji ceny zlata: trzni, ktera byla volné utvarena trhem a oficidlni cena pro ménové ucely. Trzni
cena byla znatelné vyssi nez cena oficidlni. V roce 1971 americky prezident Nixon oznamil, Ze
bylo rozhodnuto o ukonceni sménitelnosti dolaru za zlato. Timto byla ukoncena éra zlatého
standardu.

Patd kapitola je vénovana problémim brettonwoodského systému — predevsim
problému likvidity, dGvéry a ptizpisobovani. Jako pfic¢iny rozpadu brettonwoodského systému
a ménovymi spekulacemi; neschopnost udrzet cenu zlata na stanovené cen¢ 35 dolarti za unci;
a zruseni spojitosti mezi fixovanou trzni cenou zlata a mnozstvim dolart.

Sesta kapitola piedstavuje argumenty zastinctl a odptirci navratu zlatého standardu.
Faktem je, Ze zavedeni zlatého standardu znamend omezeni pravomoci centrdlnich bank.
Zastanci zlatého standardu to povazuji za vyhodu, jeho odpiirci za nevyhodu. Ptiznivei zlatého
standardu opévuji jeho protiinflacni funkci. Odptrci tvrdi, Ze na svété neni dostate¢né mnozstvi
zlata. Zastanci zlatého standardu na toto tvrzeni odpovidaji tak, zZe na svété neni malo zlata, ale
nadbytek papirovych penéz. Ze znovuzavedeni zlatého standardu by vice profitovaly zemé s
bohatymi nalezisti zlata ¢i staty, které maji aktualné velké zasoby zlata.

K tomu, aby byl pfijat zlaty standard by bylo potieba celospolecenského konsenzu.
Jinak je nepravdépodobné, Ze by politici podpofili jeho znovuzavedeni. Obcané si totiz navykli
na ruznorodé socialni programy, které vyzaduji neustalé tiSt€ni penéz, které je v rozporu se
zlatym standardem.

Sedmé kapitola popisuje faktory, pro¢ centralni banky v 21. stoleti drzi zlato. Mezi
divody drZeni zlata patii pfedevSim diverzifikace jejich portfolii, zajiSténi proti inflaci a
charakteristika zlata jako obecného uchovatele hodnoty. Cenéna je i nizka rizikovost zlata. Je
vhodné zminit, Ze velky zajem o zlato pfichazi od statli, které se obavaji finan¢nich sankci.
Pokud ma centralni banka zlato uloZeno ve svém staté, je toto aktivum vii¢i sankcim imunni.
Za nevyhody drzby zlata pro centralni banky se oznacuji vysoké néklady na jeho transport,
skladovani a zabezpec€eni. Zlato také nenese urok s vyjimkou tzv. gold deposit rate. Od globalni
finan¢ni krize z roku 2008 zlaté zasoby centralnich bank nartstaji. Rok 2022 byl v ndkupech

zlata rekordni. Je o¢ekdvano, ze centralni banky budou s nakupy zlata pokracovat i nadale.



