Oc¢ima ekonoma

John Maynard Keynes
a revoluce v Rusku

FRANTISEK SvOBODA

Tento ¢lanek je vénovan zajimavé a relativné malo zndmé epizodé Keynesova
zivota, béhem niz byl povéfen, coby vykonny tfednik britské vlady, vytvorenim
nové mény pro oblast severniho Ruska'. Do okoli Murmansku a Archangelsku
byly po bolSevickém pievratu v Rusku poslany anglické jednotky, jejichz tikolem
bylo chranit valecné zasoby, poslané Spojenci v rdmci podpory bojeschopnosti
armady carského Ruska, a zajistit, aby tyto zdsoby neupadly do rukou bolSeviki.
Anglické jednotky se — kromé zajiSténi bezpecnosti v dané oblasti — podilely také
na spraveé obsazeného tizemi. Pro hladky vykon této spravni funkce potfebovaly
stabilni ménu, kterou jim vytvofilo ministerstvo financi (Treasury), jmenovité pak
zameéstnanci John Maynard Keynes, Dudley Ward a Dominick Spring-Rice.

Tato kratka epizoda neni pfili§ zndma, nezminuji ji ani Keynesovi zivotopisci
Minsky (2008) ¢i Davidson (2007), zminku o Keynesové praci na tomto tkolu
nenajdeme ani v jinak podrobném zivotopise od jeho blizkého spolupracovnika
Austina Robinsona (Robinson, 1947). Zadné zminky nenajdeme ani ve vefejné
ptistupném korpusu Keynesovych textii The Collected Writings of John Maynard
Keynes, zadny odkaz nenalezneme ani v Keynesové kratkém textu 4 Short View of
Russia z roku 1925, kde shrnuje dojmy z pozd¢jsi cesty do Ruska.

Skutecnost, Ze Keynes se na tomto tkolu aktivné podilel, je zminéna jen ve
dvou zdrojich. Prvnim zdrojem je vybér z Keynesovy korespondence; v dopise
matce z 21. 9. 1918 uvadi: ,,Mou nejzédbavngjsi ¢innosti je v posledni dobé vymys-
leni nové mény pro Rusko ... [S kolegou] travim mnoho ¢asu [také] nad detaily,
jaky vzhled by mély bankovky mit, jak je vytisknout, ... feSime problémy a pro-
myslime celou véc odshora az dolt. Doufam, Ze plédn vypustime do svéta béhem
dvou nebo tii tydni.” (srov. Harrod, 1951, str. 266).>

Druhym zdrojem, ktery zmiiiuje Keynesovo jméno v souvislosti noveé utva-
fenou meénou, je ¢lanek, ktery v Casopise Economic Journal v roce 1919 vydal
Dominick Spring Rice (Spring Rice, 1919), a ktery se stal vychozim bodem pro
dva pozdgjsi ¢lanky, které se tomuto tématu vénovaly podrobnéji (Schuler, Hanke,
1991; Ponsot, 2002). Oba ¢lanky se celé problematice vénuji spise z historického

! Upravena verze tohoto ¢lanku vySla v ¢asopise Panoeconomicus.

Keynesovo zaujeti Ruskem se mu zro¢i i jinak. O ¢tyfi tydny pozdéji, v dobé, kdy "vypousti sviij
plan do svéta’, se diky svému spolupracovnikovi, O. T. Falkovi, poprvé setkava na vecirku v do-
macnosti Sitwelll s ruskou baletkou Lydii Lopokovovou, ktera pravé ptijela do Londyna. O sedm

let pozdéji si Keynes Lydii Lopokovovou vezme za zenu. (Viz Harrod, 1951, str. 267)
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hlediska a dopliiuji ho o ¢etné archivni materialy, zejména dokumenty z Foreign
Office. Opomiji vSak vyznam, ktery méla tato epizoda pro vyvoj Keynesovych
nazorl. Cela tato ruska zkusenost zanechala v Keynesové ekonomickém mysleni
dv¢ stopy. Prvni je spojena s reflexi dvou principialné odlisnych ekonomickych
politik, inflaéni politiky bol$eviki a proti-inflaéni politiky Britd. Druha je spojena
s utvarenim Keynesova nazoru na fungovani a vyrovnavani mezinarodnich méno-
vych trhli. Pravé témto dvéma aspektim bude vénovan nasledujici ¢lanek, jehoz
cilem bude pfinést odpovéd’ na otazku, jak zkuSenost s revoluci v Rusku a emisi
severoruského rublu ovlivnila dalsi Keynesovo dilo.

V prvni ¢asti ¢lanku bude struéné nastinéna Keynesova zivotni draha a jeho
odborny zajem o otazky mény. Ve druhé a tieti ¢asti bude charakterizovan ménovy
rozvrat v revoluci zmitaném Rusku a Keynesem navrZzené schéma emise nové
mény. Zminéna bude také Keynesova reflexe ruské inflace a jeho dalsi odkazy
na déni v Rusku. V posledni ¢asti bude jim navrzené feSeni zasazeno do kontextu
jeho pozdégjsich doporuéeni, tykajicich se uspofadani mezinarodniho ménového
systému.

John Maynard Keynes a jeho zajem o otazky mény

John Maynard Keynes byl synem Johna Nevilla Keynese, profesora logiky
a politické ekonomie na Cambrigské univerzité, po némz zdédil zajem o ekonomii
v jeji spolecenské dimenzi. Pro formovani jeho teorii bylo dulezité nejen vzdélani,
kterého se mu dostalo, ale také funkce v britské administrative, které zastaval a kte-
ré mu umoznily ovéfit v praxi fungovani nékterych ekonomickych mechanism.

Hned po studiich na Eatonu a v Cambridge nastoupil na dva roky do statnich
sluzeb, nikoliv v§ak na preferované misto na ministerstvo financi (Treasury), ale
do Utadu pro Indii (India Office). Ve svych vzpominkach hovofi sice o tom, Ze se
rano vénoval cetbé Timest a odpoledne praci na své disertaci, nicméné navzdory
tomuto zlehcovani jeho prvni prace ekonomického razu — Indian Currency and
Finance — ziskala sviij fundament pravé zde, jakkoliv vysla az v roce 1913, kdy
pusobil uz patym rokem v Cambridgi jako pfednasejici, zamétujici se na otazky
mény, uroku a cen (Robinson, 1947).

V knize Indian Currency and Finance jiz mizeme pozorovat Keynesovo tih-
nuti k analyze témat, ktera se pozdéji stanou pro jeho teorie zasadni. Jednak je to
zéjem o nerovnomérné vykyvy v ekonomice a jejich dopady na trhy, jednak hle-
dani moznosti, jak t€émto vykyvim ptedchazet. Tyto zakladni problémové okruhy
vSak prozatim zlstavaji v knize v pozadi. Cela prace je zaméiena spise konkrétné
a vyjadiuje se k aktudlnim problémutim britské kolonidlni spravy v Indii, zejména
k otazce mény a bankovnictvi tohoto subkontinentu pod britskou spravou.

Keynes si klade otazku, jak pro Indii zajistit dostatek kvalitni mény. Stavi se
proti planu zacit razit zlaté mince v bombajské mincovné, a doporucuje zavést
standard zlaté devizy a posilovat v Indii dvéru v papirové penize. Podle Keynese
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neni spravné misto pro zlato v obéhu v podobé mincovniho zlata, ale v bankov-
nich rezervach, protoze zlaté mince nemohou nikdy uspokojit (zahraniéni) poptav-
ku po zlaté. Zlato je totiZ ,,mezinarodni, nikoliv narodni ménou®. (Viz Keynes,
1913, str. 29; srov. Kemmerer, 1914) Proto je v zemich, jako je Indie, vhodné
podporovat popularitu bankovek, coz mimo dostatku obéziva mize zajistit i do-
state¢nou sezonni pruznost nabidky penéz®. Zde se v Keynesové dile objevuje
slovo buffer (resp. buffer stock — vyrovnavaci zasoba), které se pak v jeho textech
objevuje opakované. Keynestv buffer, tedy néco jako tlumi¢ ménovych raz, ma
absorbovat vykyvy na penéznim trhu, které jsou v systému generovany bud’ z di-
vodi sezénnich, jak zddraziuje ve své knize Indian Currency and Finance, nebo
z diivodi nerovnomérného vyvoje kapitalistické trzni ekonomiky, jenz se nasledné
odrazi napt. v nahlych a nepiedvidatelnych zménach realnych piijmi domacnosti,
jak zmitwje v A Tract on Monetary Reform (1924)* i pozdéji®. Zajem o tyto vyky-
vy ostatné pfedznamenal jeho celoZivotni dilo.

Podle Keynese mél byt v Indii zaveden princip zlaté devizy, misto zlatych
a stiibrnych minci by mély byt emitovany bankovky, a to nové vzniklou centralni
bankou, ktera by kromé emisi bankovek spravovala také vladni finance (a udrzo-
vala by tak penize v ob&hu®).

Tyto Keynesovy navrhy a doporuceni byly beze zbytku vyuzity o pét let poz-
déji v jeho navrhu penézni architektury severoruského rublu, ktery mél zajistit
stabilni a dobfe dostupnou ménu v oblasti britského vysadku na severu Ruska
v dobé& ob¢anské valky v letech 1918 a 1919. Uspéch tohoto emisniho schématu
byl zvlasté puisobivy ve srovnani s inflaénim chaosem na tizemi, ovladaném bol-
Seviky a svou funkénosti mohl poslouzit Keynesovi jako inspirace pii pozdéjsim
promysleni otazek spojenych s uspofadanim mezinarodniho ménového systému

Kreace a destrukce: Dvé podoby ménové politiky v Rusku
1918-1919

Kdyz v knize The Economic Consequences of the Peace hovoii Keynes v ka-
pitole Europe after Treaty o inflaci, cituje Leninovu mys$lenku o zniceni kapitali-
smu prostiednictvim zniceni mény, tedy o fenoménu, ktery mu byl dobfe znamy
z doby jeho prace na konstrukei severoruského rublu. ,,Lenin pry fekl, ze nejlepsi

Keynes, 1913a, str. 96 a 97. To souvisi s dalsi ¢asti knihy, vénované systému indického bankov-
nictvi, kde Keynes spatfuje velké riziko v decentralizaci bank a ve velké sezonni poptavce po
penézich, které vsak neodpovida nalezité elasticky ménovy systém, fungujici jako tlumic¢ (buffer)
téchto poptavkovych raza.

Kazdodenni fluktuace na mezinarodnim ménovém trhu v dusledku sezonnich a jinych vlivi zmi-
nuje opakované (Keynes, 1924, str. 177, 184, 189, atd.).

Zajem o tyto vykyvy rozvede dale v Obecné teorii o dvanact let pozdgji.

¢ Tehdejsi praxi bylo, Ze penize vybrané na danich byly drZeny v preziden¢nich bankach nebo v po-
kladnach vlady, coz obéh penéz vyznamné narusovalo. Spolu s velkou decentralizaci bankovniho
systému a sezénnimi vykyvy poptavky po penézich to citelné limitovalo fungovani penézniho trhu.
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zpusob, jak znicit kapitalisticky systém, je zni¢it ménu. ... Lenin mél pfirozené
pravdu. Neni jistéjsi zpusob, jak zniit dosavadni podstatu spole¢nosti, nez zkaze-
nim mény.“ (Keynes, 1920, str. 120).

Ohromna inflace, kterou v Rusku rozpoutali bolSevici, v sobé spojovala dva
cile bolseviku — ziskat prostfedky na vedeni ob&anské valky’ a rozloZit existujici
prvky trzni ekonomiky.

Jiz brzy po nastupu bolsevické vlady se zacaly uskute¢iiovat prvni kroky, smé-
fujici k odstranéni starych potadku a k nastoleni nového fadu. Reforma se neméla
tykat pouze spolecenské sféry, ale také sféry hospodarské. Idealem tohoto obdobi
byla bezpenézni ekonomika, centralné fizena a prerozdélujici.

Rusti bolsevici zac¢ali hned po nastupu k moci disledné niéit vSe, co povazo-
vali za staré¢ a piekonané, a pfipravovali cestu pro nastup nove uspotradané spolec-
nosti. V hospodaiské sféte se k tomuto idealu chtéli dopracovat pomoci nékolika
nastroju, z nichz k nejdulezitéj$im — krom¢ zamérného inflaéniho jednani — pattilo
v prvé fad¢ znarodnovani, napojeni podnikd na vetejné rozpocty a centralizace
ekonomického systému. Zasadni zmény vyrobnich vztahti mély byt a byly vhodné
kombinovany s mimoekonomickymi nastroji, zejména represi, coz bylo prokla-
movano jiz v prvnich mésicich vlady Rady lidovych komisaii.®

Po fijnovém pievratu ubylo statnimu rozpoctu behem kratké doby nekolik po-
lozek. Zejména to byly vydaje spojené s vedenim valky, ze které Rusko vystou-
pilo, a zastaveni splaceni zahrani¢niho dluhu. Nova vldda neuznala dluhy vlad
ptedchozich, ¢imz bylo Rusko zbaveno povinnosti platit splatky a troky, zaroven
vSak bylo odfiznuto od svétovych finanénich trhti a vlada si finance musela nadale
shanét vyhradn€ uvnitt svého statu. Tento krok mél dalekosahlé dusledky a da se
fici, ze byl jednim z nejdulezitéjSich po€ind rodici se moci, ktera timto jednodu-
chym prohlasenim o neuznani dluhu urc¢ila smér své praktickée a teoretické politiky
na nékolik let dopfedu. Kdykoliv pak v nésledujicich letech potieboval novy stat
penize, byl nucen je shanét témét vyhradné na vnitfnim trhu’.

BolSevici se v prvnich krocich své vlady zaméfili na shromazd’ovani financ-
nich zdrojt do svych rukou a na jejich vydavani vyhradn€ v souvislosti s udrzenim

7 Existuji téi zdkladni zplsoby, jak zaplatit valku — zvySeni dani, titéni papirovych penéz, pijcka.

Keynes povazoval za nejméné skodlivy posledni zptisob (Barnet, 2001, str. 162), Lenin preferoval
druhy, nebot’ v sob¢ implicitné obsahoval zvyseni dani (prostiednictvim inflaéniho pferozdélova-
ni), a urychlil rozpad dosavadnich struktur spolec¢nosti, coz bylo dalsim revolu¢nim cilem.

Napf. Lenin, 1987, Otazky hospodatské politiky, str. 150; Jak organizovat soutézeni str. 223, tam-
téz; ¢lanek Kdo se zalekl krachu starého a kdo bojuje za nové str. 219, tamtéz, aj.

Neochotu investort dobie ilustruje fakt, ze jeste v roce 1924, tedy ve tietim roce fungovani NEP,
nebyli britsti bankéfi ochotni poskytovat pijcky Rusku a podminovali je obnovenim soukromého
vlastnictvi zahraniénich vlastnikd a uznanim vetejnych i soukromych dluhi. Viz Bankers’ Memo-
randum to British Prime Minister, The Barrier, 15. duben 1924. Podobné obezfetni byli i Ame-
ricané, takze jedina vétsi pajcka ve 20. letech pfisla do Ruska az v roce 1926 z Némecka (viz
Williams, 1992, str. 44-45). Krom¢ inflaéniho pterozdélovani prodélal sovétsky rezim i dvé ,,zlaté
horecky*; poprvé zabavoval zlato pravoslavné cirkvi v roce 1921 po skonceni obCanské valky,
podruhé v roce 1929, po ukonceni Nové ekonomické politiky (NEP) v§em obyvateltim.
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moci. Statni rozpoCet stal v letech 1917-1921 na dvou hlavnich zakladech: na
emisich papirovych penéz a na nucenych naturalnich zemédélskych davkach'®.

V prvnich mésicich roku 1918 se v dusledku vyvoje poslednich nékolika let
zmnozila masa ob&Ziva nejen kvantitativng, ale i kvalitativné. Jak uvadi Spring
Rice (Spring Rice, 1919), v Rusku obihalo nékolik emisi bankovek carského rezi-
mu, 1000- a 250rublové bankovky vydané Dumou tésné po carové padu, Keren-
ského 20- a 40rublové bankovky, nékolik emisi bol§eviky neuznanych pokladnic-
nich poukazek, carské postovni znamky (byly uznany jako platidlo i bolsevickou
vladou), svérazné kupény oblastnich autorit, a v nékterych samostatnych oblas-
tech, jako napf. v Archangelsku, pokladniéni poukazky mistniho Gfadu.! Ukdzné-
nost a centralizace vydavani novych bankovek se zcela rozpadly.

Nejcennéjsimi se, alespont podle obyvatel, ukazalo zlato, stfibro a bankovky
carského rezimu, které m¢l kazdy ukryty doma a ve sméné byly vyuzivany co
nejméné. Greshamiiv zakon — $patné penize vytlacuji z obéhu dobré penize — se
prosazoval nejen s ohledem na situaci ekonomickou, ale i politickou. Lidé neve-
fili, ze novy rezim vydrzi, a oCekavali alespon CasteCnou restauraci cara, jehoz
vladnuti bylo v jejich o¢ich klidné!2.

Jednim z prvnich opatieni nové vlady bylo v§eobecné znarodnéni prumyslu
a bank dekretem ze 14. 12. 1917 a zabaveni vSech ¢astek na soukromych uctech,
ptesahujicich 10 000 rubli. Zejména s ohledem na znarodnéni bank bolSevickou
vladou, jeZ neméla podporu §irsi vefejnosti, neptekvapi, ze hotovost se na jedné
strané koncentrovala v rukou rolnik( a na strané druhé v rukou bolSeviku; ti vSak
potiebovali penize vSechny. Limit vybéru byl omezen, zaroven se vlada snazila
piimét obyvatelstvo k tomu, aby své uspory ukladalo ve statnich bankach.

V roce 1918 zacdaly byt vydavany a tisknuty tzv. sovétské rubly s nejvyssi hod-
notou 10 000 rubli. V roce 1921 se zacalo s vydavanim novych hodnot sovétského
rublu, vhodnégjsich vzhledem k prudce rostouci inflaci. Byly vydany bankovky

Vybér dani byl za¢atkem roku 1921 zcela zastaven komisariatem financi jako neefektivni.
Bankovky vydané Dumou byly nazyvany dumky, bankovkam Kerenského vlady se tikalo pivni
nadlepky a archangelské platidlo bylo pro sviij vzhled popularné nazyvané Mroz. (O penéznim
chaosu vice viz Spring Rice, 1919.)

2 Na trzich se zacaly utvaret rizné sménné kurzy. Existoval kurz vnéjsi, kdy se s riznymi ruskymi
platidly obchodovalo na zahraniénich trzich. Kurz rublu na zahraniénich trzich postupné klesal.
Pad hodnoty nebyl ovliviiovan jen rostoucim mnozstvim penéz a novymi druhy bankovek, ale
i vyvojem obCanské valky a jinymi faktory. (Napt. kurz v Londyné se kratkodobé zlepsil v inoru
1918, kdy se objevily zpravy, 7e Rusko nema suroviny na dal§i tisk. Nicméng, jak uvadi Srom,
,tisk byl brzy nove¢ zorganizovan®, takze kurz klesal i nadale.)

V lednu 1917 se prodaval carsky rubl na burze v Londyné 16,5 rublu za libru. Na konci roku 1917
byl kurz 36,5 rublu za libru, pfi¢emz se nerozlisovalo mezi rubly carskymi, dumskymi a keren-
skymi. V lednu 1919 se v Londyné platilo za libru 36 rubly carskymi nebo 58 rubly dumskymi.
(Rubly vlady Kerenského a rubly sovétské obchodovany nebyly.) V prosinci téhoz roku to bylo jiz
200 rubli carskych a 510 rublid dumskych za 1 libru. V fijnu roku 1920 se kurz propadl na uroven
340 carskych a 1 350 dumskych rubla za libru, v prosinci roku 1920 stala libra 650 carskych
a 3 500 dumskych rubld. (Vice viz Srom, 1924).
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v hodnoté 25 000, 50 000 a 100 000 rubld, a v zavéru roku zacéaly byt tisknuty po-
kladni¢ni poukazky v hodnotach 1, 5 a 10 miliond. Mnozstvi penéz v ekonomice
se exponencialné zvysovalo.!?

Tabulka 1: Odhad mnozstvi penéz v obéhu (v miliardach rubld)

Cerven 1914 1,6
Cerven 1916 6,6
10.3.1917 10,9
Cerven 1917 13
Cerven 1918 40
1919 225
1920 1169
1921 17 544
1922 1584 232

Zdroj: Srom, J.: Sovétské Rusko

Do zacinajiciho ménového chaosu vstupuji v poloviné roku 1918 jednotky

spojenct, které v té dob¢ aktivné zasahuji do prub&hu ob¢anské valky v Rusku.
Béhem celé 1. svétové valky se v severoruskych pfistavech Murmansk a Archan-
gelsk hromadila vojenska pomoc Rusku, poskytovana Spojenci. Po dohod¢ bol-
Sevikli s Némci o vystoupeni Ruska z valky se Spojenci rozhodli chranit tuto vo-
jenskou pomoc, aby nebyla pouzita v ob¢anské valce, ¢i snad dokonce v ramci
reparaci ptimo proti Spojenctim'.

23. Cervna 1918 obsadily spojenecké sily pod britskym velenim Murmansk,

2. srpna Archangelsk a zatlacily bolSeviky 100 mil na jih. Vojenské jednotky Spo-
jencu citaly kolem 10 000 vojaki a zahy se ukazalo jako zdsadni problém, jakymi

13

Rustu mnozstvi nové mény odpovidaly i vnitini sménné kurzy. Vnitini kurzy byly vytvoteny pro
potieby ¢erného trhu pomoci trzniho mechanismu a vyjadfovaly subjektivni hodnotu, kterou pfi-
kladali obyvatelé zemé jednotlivym emisim jednotlivych nominalnich hodnot jednotlivych vlad.
Nejvetsi subjektivni hodnotu mély bankovky carské, coz 1épe nez cokoliv jiného ukazuje, jak hod-
notili ob¢ané rezim minuly a jakou divéru méli v rezim soucasny. Rostouci inflace vSak postupné
bankovky nizsich nomindlnich hodnot vytlacila, takze trh s témito bankovkami se stal vyhradné
predmétem spekulaci.

Jako priiklad si uved’'me stav ze zacatku roku 1922, kdy se prodavalo 1 000 carskych rubld ve
stovkach za 380 000—400 000 sovétskych, v pétistovkach za 100 000-200 000 sovétskych,
v drobnych za 135 000-150 000 sovétskych. Tisicovky dumské staly 17 000-20 000 sovétskych.
1 000 rubli v Kerenského dvacetirublovkach 60 000-65 000 sovétskych a ve Ctyficetirublovkach
20 000-25 000. (Konkrétni &isla pievzata od Srom, 1924, str. 344, podobné se viak vyjadiuje
i Spring Rice, 1919, str. 281, nebo Nove, 1992, str. 49.)

Napi. White, 1994, str. 623. Kromé& Archangelsku a Murmansku se Britové vylodili také ve Vladi-
vostoku a blokovali Baltské mofte.
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bankovkami platit mistnim za poskytované zbozi a sluzby (napt. délnikiim v do-
cich a na Zeleznici), jak viibec tyto bankovky ziskat a jak udrzet jejich hodnotu.
Vzhledem ke kolapsu bankovnictvi a zakazu bolSevické vlady obchodovat s cizi
ménou bylo pro vojenské jednotky obtizné obstarat si vét§i mnozstvi platnych
rublii. Jedinym moznym mistem nékupu hotovosti, potiebné pro vydaje spojené
s udrZzovanim kontingentu, byl ¢erny trh, ktery vSak nedokazal zajistit dostate¢né
mnozstvi bankovek, o klesajici hodnoté nemluve. Proto britské vojenské veleni
v Murmansku doporuc¢uje v memorandu z 9. ¢ervence jako nejjednodussi feseni
tisknout vlastni bankovky pro potieby vojenskych jednotek (viz Hanke, Schuller,
1991). V zaii je timto Gkolem povéfeno oddéleni A britské Treasury, které mélo
klicovou roli pii vyjednavani se spojenci o hospodaiskych otazkach a které v té
dobé po vice nez rok vedl J. M. Keynes. Spolu se spolupracovnikem Dudley War-
dem zacali cely mechanismus promyslet do nejmensich detaild.

Vzhledem k tomu, Ze v obou obsazenych pfistavech byly mistni Prozatimni vla-
dy naklonény intervenénim silam, bylo zvoleno feseni vyhodné i pro mistni ufady.

V Archangelsku byla zalozena Emisni pokladna (Emission Caisse), jejimz
prezidentem byl britsky bankéf, Ernest M. Harvey. Emission Caisse podporovala
Vladu Severniho Ruska a mohla rozdélovat hotovost i jinym vladam na uzemi
Ruska, pokud byly tyto vlady uznany Spojenci. V jeji pisobnosti byla také moz-
nost vydavani bankovek v uréitych, zvlasté stanovenych pfipadech, ovsem pouze
do vyse 25 % penézni zasoby, resp. mohla nakoupit dluhopisy mistni prozatimni
vlady. Kryti novych bankovek bylo zaru¢eno sménou za libry, které tvofily rezer-
vy v Bank of England, ktera tedy méla rezervy minimalné na 75 % penézni zasoby
novych rublt®®. Britska vlada souhlasila s nakupem 100 milion novych rubla
a tyto penize dala k dispozici britské vojenské sprave. 2,5 milionu liber $terlinka
bylo deponovano u Bank of England a zisk z arokii mél byt ziskem Emission
Cuaisse, stejné jako potencialni vynos z dluhopisti prozatimni vlady.

Klicovou otazkou bylo spravné nastaveni kurzu ménového systému. Aby moh-
ly byt nové bankovky uvedeny do ob&éhu v kurzu navazujicim na dosavadni vyvoj
trhu, byl stanoven sménny kurz ve vysi 40 rubld za libru. Sazba byla uréena s ohle-
dem na to, Ze sménna relace se u starych rublii v Archangelsku pohybovala kolem
45-48 rublt za libru, takze kdyz byly nové rubly poprvé pouzity k vyplaté mezd,
dostali pracovnici pfiblizné€ stejné mnozstvi rubli, na jaké byli zvykli.

Britska vlada zarucila, Ze rezervy nashromazdéné v Bank of England jsou ne-
zcizitelnym vlastnictvim Emission Caisse (nikoliv v8ak ruské vlady), jinymi slovy
jsou vlastnictvim drzitele bankovek. Emisni pokladna se zavazala sménovat tyto
bankovky v kurzu 40 rubli/libru a prohlaseni o tomto kryti bylo vytisténo na kaz-
dé bankovce. Navazanim na libru, stanovenim pevného sménného kurzu v navaz-
nosti na skute¢nou hodnotu pivodniho rublu, pravidelnymi vyplatami v této méné
a jeji potifebnosti ve sméné byl neutralizovan dopad Greshamova zakona. Tyto

5 To bylo ponékud neobvyklé, u piedchozich navazani mén na libru byly obvyklé rezervy ve vysi

105-110 %. (Hanke, Schuller, 1991)
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severoruské rubly (nebo také anglické rubly, jak byly ptezdivany) mohly byt smé-
novany i za dolary ¢i franky podle sménného kurzu téchto mén k libi'e (viz Hanke,
Schuller, 1991, str. 662). Znovu zde tedy byl vyuzit princip mistni mény, navazané
pevnym kurzem na ménu matefskou (currency board), jak byl uz predtim apliko-
van jak v Indii, tak v zdpadni Africe (West African currency board)'®, a ktery svou
konstrukei pfedjima nékteré Keynesovy uvahy o bancoru.

Prvni lod” s bankovkami dorazila do Archangelsku 3. listopadu. Uctyhodna
rychlost bohuZel vedla k tomu, Zze nové bankovky si ponechaly z vétsi ¢asti podo-
bu starych carskych rubld, véetné carskych insignii, coz by za danych okolnosti
mohlo vést k diskreditaci celého projektu. Personal Emission Caisse tak stravil né-
kolik dni pielepovanim téchto znakd na kazdé bankovce zvlast. Bankovky vesly
do obé&hu 28. listopadu 1918.

Rubly byly pouzity k hrazeni nakladd intervence a spravy uzemi, kterézto vy-
daje by tak jako tak hradila britska vojenska sprava. Tim se nova ména dostala
do ob&hu mezi obyvatelstvo, které ji pouzivalo k nakupu potravin a jiné pomoci,
dovezené ze zahranii. Tyto penize se pak prostiednictvim obchodnikii a bank
vracely zpét britské vlade.

Kromé toho byla ména pouZzivana pro potfeby mezinarodniho obchodu. Ob-
chodnici, ktefi si prali nakoupit zbozi v Severnim Rusku, mohli ziskat potfebnou
hotovost v rublech v Archangelsku slozenim ekvivalentu v librach v Bank of En-
gland a po uskute¢néni obchodu si libry mohli na tomtéz misté vyzvednout. Ti,
ktefi prodavali zbozi do Ruska, si v piipadé platby v novych rublech zprostiedko-
vané skrze Emision Caisse mohli byt jisti doruc¢enim ¢astky bez obav z kurzovych
ztrat. Diky tomu se v severni oblasti zacal znovu rozvijet mezinarodni obchod. Na
rozdil od jinych mén byl severorusky rubl spolehlivym méfitkem hodnot a diky
garantované sménitelnosti za libru i uchovatelem hodnoty.

Mezi obyvatelstvem Severniho Ruska obihalo ptes 100 miliont stabilni mény,
obchod se Severnim Ruskem probihal na solidni bazi a Spojencim odpadly
problémy spojené s naklady na udrzovani vojenské mise. Systém, ktery fungoval
ke spokojenosti vSech z¢astnénych, byl nicméné zavisly na spojenecké vojen-
ské ptitomnosti v oblasti, kterd se po skonéeni 1. svétové valky stala stale vice
neudrzitelnou. Spojenci, kteti neméli mnoho chuti nechat se vtahnout do krvavé
obcanské valky v Rusku, postupné zacali stahovat své vojaky. Posledni jednotky
spojeneckych vojakt opustily Rusko 27. zati 1919. Vojska prozatimni severorus-
ké vlady neméla dost sil vzdorovat Rudé armadg, ktera v tinoru 1920 vstupuje do
Archangelsku. Pfinasi s sebou nekvalitni ménu a inflaci, ktera zacina nabirat na
obratkach.

16O tomto systému Keynes napsal v roce 1913 kratkou zpravu do Economic Journal (Keynes,
1913b). Jednou z vyhod téchto "kolonialnich” mén mélo byt uchovani razebného v rukou mistnich
vlad, resp. centralnich bank. Pokud by v téchto zemich obihaly pfimo libry, razebné by piipadlo
Bank of England.
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Keynes jiz v pribéhu prvni svétové valky tusil, ze dosavadni relativni stabilita
meény, se stfidajicimi se obdobimi mirné inflace a mirné deflace, konci. Inflace
rostla ve vSech statech zapojenych do valky, protoze ostatni zdroje financovani
valeéného usili — zvySovani dani a pj¢ky — byly vyCerpany. V Rusku probéhl
tento cyklus béhem Velké valky podobné jako na Zapadé a po revoluci v roce
1917 postupné nabral na obratkach. Dopady rychlého ristu mnozstvi obéziva mél
Keynes pted ofima, kdyZ konstruoval severorusky rubl jako stabilni protip6l rublu
znehodnocovaného bolseviky. KdyZ se pak inflace v Rusku zvysila o nékolik radu,
poznamenal, Ze Lenin mél pravdu, kdyz fikal, Ze nejlep$im zptisobem, jak znicit
kapitalisticky systém, je rozlozit ménu (Keynes, 1920, str. 120).

Keynesova zku$enost s ruskou inflaci je zhodnocena jiz v roce 1923 v 4 Tract
on Monetary Reform, kde ukazuje jednak ohromnou miru inflace v sovétském
Rusku (fadové vyssi nez v Némecku a Rakousku). Neopomene také naznacit, ze
vlada sovétského Ruska je patrné jedinou vladou, ktera provadi infla¢ni politiku
zamérné, aby znehodnotila své zavazky vuci tfetim osobam (Keynes, 1924, str.
63). Na ptikladu ruské inflace ukazuje, ze vlada muze zit pomérné dlouho diky
tisténi penéz, jez je jinou formou zdanéni (Keynes, 1924, str. 41).

Fixni kurzy jako garant stability mezinarodniho ménového
systému

ZkuSenost s vyvojem mén za prvni svétové valky ovlivnila Keynese ve dvou
smérech. Prvnim dtlezitym poznatkem bylo, Ze cely svét vstupuje do éry inflac-
nich penéz a obdobi relativni stability mén vazanych na zlato kon¢i. Druhym po-
znatkem bylo, ze pro stabilitu mezinarodnich trhd bude tieba vytvofit novy funk¢-
ni systém.

Co se tyc¢e nartstajici hrozby inflace, ta zacala byt v prubeéhu valky stale vice
reflektovana a ovlivnila i Keynesovu personalni politiku v oddéleni A britské Tre-
asury, kam ptizval O. T. Falka, absolventa Balliolovy koleje v Oxfordu, ktery na
néj udélal dojem svymi znalostmi o problematice financi!’. Inflace rostla doma
i v zahranici a bylo jasné, ze tento problém pietrva i po valce a bude mit dopad
i na otazku navratu ke zlatému standardu. Proto v prubéhu roku 1917 zacal O. T.
Falk poradat vecefe pro ty, ktefi se, stejn€ jako on, zajimali o otazky mény a finan-
ci. Na téchto vecerich se zacalo rodit nové uspofadani mezinarodniho ménového
systému, protoZe staré ucebnice nedavaly na nové otazky uspokojivé odpoveédi.'®
Falk ovSem, na rozdil od Keynese, nebyl pfivrzencem fixnich kurzl, ménicich se

Prizval ho i navzdory skute¢nosti, ze se Falkovi pravdépodobné nedostalo zadného formalniho
ekonomického vzdélani a pred nastupem do Division A plsobil jako pojistny matematik a obchod-
nik na londynské burze. Vice viz Harrod, 1951, nebo Millmow, 2002.

8 Tyto velefe byly postupné formalizovany. Vznikl tzv. The Tuesday Club, ktery byl ve dvacatych
letech nejvlivnéjsim sdruzenim ekonomtl a existuje dodnes. Klub se schazel kazdy mésic v Café
Royal a Keynes zde ve dvacatych letech pravidelné prezentoval své nazory.
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¢as od Casu skokové, doporucoval spise plovouci kurzy mén, které by 1épe reflek-
tovaly ménici se rovnovahy na trzich (Millmow, 2002). Keynes vsak, navzdory
odlisnému nazoru svého blizkého spolupracovnika, pokracoval v linii, vyty¢ené
v knize Indian Currency and Finance a vyzkouSené na modelu severoruského
rublu, tedy v linii pevné vazanych sménnych kurzu.

Byly to pravé fixni kurzy, které se pozdéji staly zakladem Keynesova navrhu
nové architektury mezinarodnich financi, postavené na mezinarodni méné, tzv.
bancoru’, ktery by na sebe vzal roli svétové rezervni mény. Sprava a emise této
mezinarodni mény méla byt pod patronatem tzv. Mezinarodni clearingové unie.

Zakladnim posunem oproti pfedchozim systémim bylo odlisné pojeti rezerv-
ni mény. Bancory mély byt vyhradné prostiedkem smény, nikoliv uchovatelem
hodnoty. Kazda zemé méla stanovit sviij kurz vii¢i bancoru a vuéi zlatu®. Tyto
fixni kurzy se mohly bez souhlasu Rady ménit jen v rozmezi do 5 %, vys$§i zmény
v kurzech musely byt schvaleny Radou. Kazdé zemi byla stanovena tzv. kvota,
disponibilni ztstatek na bancorovém G¢tu, odpovidajici praimérné hodnoté vyvozu
a dovozu za posledni tfi roky?'. Mnozstvi mezinarodni mény by tak bylo osvobo-
zeno od expanznich i kontrakénich tlaku.

Aby se zabranilo hromadéni nadmérnych schodkl nebo prebytki na uctech
jednotlivych zemi, byly stanoveny pokuty za objemy pievysSujici kvotu o étvrtinu
(pokuta ve vysi 1 % kvoty ro¢né) nebo o polovinu (2 % kvéty roéné). Druhou
variantou byla moznost zemi ve schodku ziskat ptij¢ku od zemi v piebytku, ¢imz
by se ob&é zemé vyhnuly placeni pokut. Pokud by schodek jedné zemé dosaho-
val opakované vice jak Ctvrtiny kvoty, mohly by zemé devalvovat do vyse 5 %,
v pripadé¢ vysSich schodku i vice, nebo uéinit jina opatfeni, ov§em se souhlasem
Rady.

Vyhoda tohoto systému spocivala pfedev§im v moznosti podstatné sniZit re-
zervy zlata a cizich mén, a tedy omezit deflaéni tendence zptuisobené zadrzova-
nymi rezervami, které se nemohou promitnout do efektivni poptavky (vice viz
Meltzer, 1989, nebo Klaffenboch, 2008).

Systém doplnény o mechanismy, zabranujici hromadéni dluht ¢i ptjéek, by
podle Keynese dlouhodobé tihnul k rovnovaze, protoze piizpisobovani smén-
nych kurzi by bylo zavislé na vyvoji ekonomiky, nikoliv na zakladé aktivit
spekulantt.

Nazev bancor byl odvozen od or — francouzského pojmu pro zlato, je tedy zkratkou pro bankovni
zlato. K navrhu bancoru a jeho srovnani s jinymi navrhy pro konferenci v Bretton Woods, viz
Klaffenboch, 2008, nebo Hrsefiled, 1969.

Zlato by mohlo byt sménéno za bancory, nikoliv v§ak opacné.

Tato kvota se mohla ménit kazdy rok podle aktualnich zmén.
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Zaveér

Ohlas, ktery zanechala ruska revoluce v ivahach Johna Maynarda Keynese
o otazkach mény, je drobnym, presto vsak dulezitym dilkem v mozaice jeho eko-
nomického i politického mysleni. ZkusSenost s hospodaiskou destrukci v sovét-
ském Rusku a zhroucenim mény vedla Keynese k zajmu o tuto zemi.?

V Rusku si Keynes poprvé mohl ovéfit fungovani svych navrhti konstrukce
meénového systému v praxi a utvrdit se v ndzoru o vyhodnosti kratkodobé fixace
ménovych kurzl, které nastinil jiz v traktatu Indian Currency and Finance (Key-
nes, 1913a), uspesné realizoval v Rusku a nadale prosazoval jak v traktatu 4 Tract
on Monetary Reform (Keynes, 1924), tak i pfi svém navrhu bancoru. Je to pravé
kratkodoba fixace ménovych kurzt, ktera tvoii konstantu jeho uvah o architektufe
systému sménnych kurzi. Keynesova emise severoruskych rublti a jeji vliv na jed-
nu z etap obcanské valky v Rusku, je po¢inem, ktery zcela jisté ovlivnil jeho nazor
na nebezpedi inflace (Keynes, 1924, str. 41-73), a ktery potvrzoval jeho nazory na
vyhodnost fixovanych sménnych kurzi a na roli rezerv v systému mezinarodnich
meénovych systému.

Za vyhodu zlatého standardu povazoval Keynes jeho schopnost tlumit citlivost
sménnych kurzl na kratkodobé vlivy a zajistovat tak v kratkém obdobi stabili-
tu kurzu. Zatimco v dlouhém obdobi zavisi sménné kurzy na urovni cenovych
hladin, v kratkém obdobi tuto stabilitu sménné kurzy postradaji, pokud jim neni
naordinovana nekterou z variant fixnich kurzl. Keynes tedy hledal nastroj, ktery
uchova tuto vyhodu, zaroven se ale vyhne velkym pohybtim cen zlata. (Keynes,
1924, str. 189-190.)

Pti bliz§im zkoumani tohoto konkrétniho segmentu Keynesova dila tedy mu-
zeme zahlédnout jistou kontinuitu ndzort na fungovani mezinarodnich ménovych
systémul, jejichz stabilitu by podle Keynese mély zajist'ovat fixni kurzy. Tyto fixni
kurzy by mohly byt bud’ podlozeny rezervami, jak povazoval za pfirozené v prv-
nich letech svého vetejného plisobeni, nebo by mohly byt dany administrativné

22 Ve své knize Hospodatské dusledky miru doporuéuje obnovit hospodatsky silné Némecko, kte-

ré povazoval dulezity prvek pro boj s ruskou revoluci. I 1idé, ktefi se obavaji spojeni Némecka
a Ruska, ,,museji uznat, Ze jedinou uéinnou silou, ktera muze [s bolsevismem] bojovat, jsou uvnitt
Ruska reakcionati a mimo jeho hranice etablované sily v Némecku, jez haji fad a autoritu. ...
Je v naSem z&jmu, abychom uspisili den, kdy némecti zprostfedkovatelé a organizatofi budou
schopni v kazdé ruské vesnici vyvolat v Zivot impulsy plynouci z bézné ekonomické motivace.
... Obnova obchodu a navrat pfijemnych stranek zivota a b&zné ekonomické motivace pravdeé-
podobné nepodpoii extrémni podoby téch doktrin, jez hlasaji nasili a tyranii a jez se rodi z valky
a zoufalstvi.“ (Keynes, 1920, str. 294.)

V Obecné teorii Keynes Rusko vilbec nezminuje s jedinou vyjimkou, kdyz hovofi o realisti¢nosti
pruznosti mezd. Uvadi, ze pruzna politika mezd by byla mozna jen ve spolecnosti vysoce auto-
ritativni, ,,v niz by mohly byt nadekretovany nahlé podstatné zmény vSestranného charakteru®.
(Keynes, 1963, str. 261) Do skupiny takto autoritativnich statt fadi v roce 1935 Némecko, Italii
a Rusko.
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v ramci Mezinarodniho clearingového centra v mezich, ur¢enych objemem mezi-
narodniho obchodu dané zemé, jak navrhoval na sklonku zivota.

Je to pravé odbourani rezerv, které Keynes chépal jako neproduktivné zaha-
lejici kapital, které pfedstavuje vyznamny posun v jeho uvahach o mezinarodnim
ménovém systému. Vyhody plného zapojeni vSech aktiv do ekonomického zivota
si Keynes mohl poprvé vyzkouset pravé pfi experimentu se severoruskym rublem.
Pokud anglicka vlada vlozila do Bank of England 2,5 milionu liber, aby ziskala
100 milionG severoruskych rubld, ziskala 100 miliont jednotek mény s fixnim
kurzem uréené k obéhu v zahraniéi a k zahraniénimu obchodu, zatimco centralni
banka mohla pouzit rezervu 2,5 milionu liber v dal$ich transakcich. Odtud je jen
krok k myslence odstranit nutnost rezerv a roli centralni banky v novém systému
uchopit jen jako roli zGiétovaciho stiediska obchodu s mezinarodni ménou s fixnim
kurzem?. Pokud bude tato zG¢tovaci ména poskytnuta jen jako kredit, ziskavame
kontury budouciho systému bancoru.
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PFedmétem zajmu textd shrnutych v kolektivni monografii jsou vzajemné aspekty a mira
ovliviiovani mezi Spanélskou varietou romstiny zvanou obecné calé a $panélstinou, jakoz
i dalsimi jazyky v ramci hispanofonniho arealu. Jednotlivé texty se zabyvaiji jak procesem
formovani Spanélské romstiny v ramci ostatnich romskych dialektd, tak i interakci mezi
Spanélskou romstinou a dalSimi iberoromanskymi jazyky. Pozornost je vénovana jak his-
torickym souvislostem a kontextdm, tak i sou¢asnému stavu.

Petra Hebedova, Estonsky a finsky illativ v pohledu kognitivni gramatiky. Masarykova
univerzita, Brno 2016. ISBN 978-80-210-8292-2.
Kniha za pomoci popisu padovych forem i vyznamu jednoho padu ve dvou jazycich na-
stifiuje moZnosti kognitivné gramatického popisu jazyka a ukazuje i rizna zakouti eston-
ské a finské gramatiky. Zabyva se tim, jak a pro¢ se ustalily rGzné illativni padové formy
v dnesni standardni estonétiné a fintiné, v jakém rozsahu se pouzivaji a jak Ize popsat je-
jich vzajemné vztahy. Vénuje se také popisu illativniho vyznamu v obou jazycich. Zamysli
se nad pojetim jazykovych kategorii i nad pojmem motivace v gramatice jazyka a rozebira
moznosti vyuziti kognitivné gramatickych vychodisek v popisu morfologie téchto dvou ja-
zyka. pokrac¢ovani na str. 56

2 Takovato ména pak slouzi jen jako méfitko hodnot, nikoliv jako uchovatel hodnot.
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