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Abstrakt

Tato bakalai'ska prace se zabyva hyperinflaci v Ciné, ktera probihala v letech
1937-1949. Nejdrive je autorem podan vyklad vzniku hyperinflace z hlediska ekonomické
teorie. V Gvodu prace je zminéna zména bankovniho systému, ktera spolec¢né s rozhodnutimi
v oblasti monetarni a fiskalni politiky vytvorily idealni prostredi pro vznik hyperinflace.
Hlavnim predmétem této prace je obdobi valky s Japonskem a obdobi obcanské valky,
identifikace zmén uvnitf ekonomiky a provadéna monetarni a fiskalni politika. Cilem této
prace je analyza primych, ¢i neprimych pficin vzniku této hyperinflace, vysvétleni jejiho
pribéhu a disledkl a posouzeni jejiho dopadu na rdizné vrstvy obyvatelstva.

JEL klasifikace: N450, E310, E420, H600, E500
Klicova slova: inflace, stfibrny standard, svobodné bankovnictvi

Abstract

This thesis deals with the hyperinflation in China, which took place in the years
1937-1949. At first, author gives comment on the origin of hyperinflation in terms
of economic theory. At the beginning change in the banking system is mentioned, which,
together with decisions on monetary and fiscal policies have created an ideal environment
for the emergence of the hyperinflation. The main subject of this thesis is the period of war
with Japan and the civil war, the identification of the changes within the economy
and implemented monetary and fiscal policy. The goal of this thesis is to analyze direct or
indirect causes of the hyperinflation, and explain its implications and the consideration of its
impact on the various sections of the population.

JEL Classification: N450, E310, E420, H600, E500
Key words: inflation, silver standard, free banking system
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Uvod

Inflace je jako hrich; kazda vlada ji odsuzuje a kazda ji praktikuje.
Frederick Leith-Ross*

Hyperinflace je bezesporu jednim z nejnicivéjsich procest, které mohou hospodarstvi
zemé postihnout. Otevira tak moznost k zavaznym spolecenskym zménam, coz nam ostatné
historie mnohokrat potvrzuje. At uz se jedna o nastup komunismu ve vysokou inflaci
zmitaném Rusku po prvni svétové valce nebo autorem zkoumané Ciné v letech 1937-1949.
Inflace a hyperinflace v Jizni Americe, které zasahly v padesatych letech Brazilii
a v sedmdesatych letech 20. stoleti Argentinu a Chile, vedly k nastupu vojenskych rezim(

v téchto zemich. A samozfejmé nemUZeme zapomenout na hyperinflaci ve Vymarské
republice v letech 1921-1923, ktera spolecné s Velkou depresi v letech 1929-1933 pomohla

k nastupu Adolfa Hitlera a k popularizaci strany NSDAP, jelikoz tato hyperinflace podlomila
dlvéru némecké spolecnosti v liberalni instituce, bankéfe nebo spekulanty (mnoho z nich byli
Zidé). Nekteri Némci nazyvali bankovky Vymarské republiky postizené hyperinflaci ,Jew
Confetti®.? Dlkazem, Ze hyperinflace neni zaleZitosti pouze historie, je posledni zaznamenana
hyperinflace v Zimbabwe v letech 2004-2009.

Pfedmétem této bakalarské prace je jiz zminéna hyperinflace v Cing, ktera vypukla
v roce 1937 a definitivné skoncila ménovou reformou a zménou rezimu v zemi v roce 1949.
Cilem této prace je analyza jejich pricin, pribéhu a ukonceni této krize. Hyperinflace je
kulminace jistych postupnych jevd. Je to jev trvajici zpravidla kratkou dobu, predchazeny
delSim obdobim rdstu cen (cenové hladiny). Proto musime hledat pficiny hyperinflacniho
obdobi v obdobi predchazejicim. Z tohoto dlivodu je tato prace clenéna chronologicky, aby si
¢tenar mohl utvorit predstavu o souvislostech v tomto problematickém obdobi ¢inské
historie. Jednou z charakteristik odlisujici tuto hyperinflaci od ostatnich je jeji dlouhy priibéh.
Tomuto se autor bude vénovat v priibéhu této prace.

V Uvodni kapitole se autor stru¢né zabyva vysvétlenim pficin rlistu cenové hladiny
a vzniku inflace cisté z pohledu ekonomické teorie. Je nutné definovat si tento teoreticky
ramec, ve kterém se budeme v této praci pohybovat po celou dobu. Autor se zabyva
vysvétlenim zakladnich zakonitosti pohybu cenové hladiny, jiz ovliviiuje nabidka a poptavka
po penézich, a dlsledkd a rizik provadéné hospodarské politiky a jejiho vztahu ke vzniku
inflace.

V druhé kapitole je nutné zminit pred-hyperinflacni obdobi v Ciné a prechod od
systému svobodného bankovnictvi, ktery v tomto obdobi v Ciné prevladal, k monopolizaci
nabidky penéz vladou. Tato zména bankovniho systému, spolecné s nékterymi
problematickymi rozhodnutimi vlady v oblasti monetarni a fiskalni politiky, nam pak lépe
umozni pochopit priciny vzniku hyperinflace v zemi.

Treti kapitola se zabyva vladni valecnou ekonomikou, jejiz principy vlada uplatfovala
celé zkoumané obdobi, nebot’ to je skutec¢na pricina vzniku hyperinflace. Zde se autor zabyva

! Ekonomicky poradce britské vlady v letech 1932-1945. Nejvice je pamatovan pro svou cestu do Ciny (,Leith Ross Mission”)
v roce 1935, kde se snazil presvédcit ¢inskou vladu, aby pristoupila k reformé mény.

2 Evans-Pritchard, Ambrose — The Death of Paper Money, London Telegraph, 25.7.2010, [dostupné online:
http://www.telegraph.co.uk/finance/comment/ambroseevans_pritchard/7909432/The-Death-of-Paper-Money.html,

k 8.1.2012]



analyzou rozhodnuti viady v oblasti monetarni a fiskalni politiky. Dale autor pfiblizuje deficitni
hospodareni vlady, a dlsledky z toho vyplyvajici. Udaje jsou prezentovany prostiednictvim
tabulek, sleduijici prislusné zkoumané veliciny.

Posledni kapitola se zabyva obdobim obcanské valky a shrnutim pficin a disledkd
hyperinflace. V této kapitole autor ukazuje, jak se podafilo ¢inské vladé hyperinflaci zastavit
a jakymi prvky se liSila od ostatnich zaznamenanych hyperinflaci. V posledni ¢asti této
kapitoly autor ukazuje dopad hyperinflace na obyvatelstvo.



Kapitola prvni
Ekonomicka teorie

V této kapitole se autor snazi stru¢né popsat priciny vzniku inflace a hyperinflace,
jako Cisté penézni jev z pohledu ekonomické teorie. Tento struény popis z pohledu rakouské
teorie penéz nam pak Iépe umozni pochopit rizika a disledky provadéné jisté financni politiky
vzhledem praveé k inflaci a hyperinflaci, ktera je predmétem dalSich kapitol. Autor si za hibet
této kapitoly vybral myslenky rakouské skoly, pro jeji originalnost i nad¢asovost, s jakou
dokazala vysvétlit teorii penéz z hlediska historického i logického. V jistych aspektech ma
vSak tato teorie své nedostatky, proto za dalSi zdroj informaci pro tuto kapitolu autor vybral
ekonomy chicagské skoly Miltona Friedmana a Phillipa D. Cagana.

1.1 Rakouska teorie penéz

Tuto teorii rozpracoval uz Carl Menger, ktery ukazal, Ze penize vznikly spontannim
procesem, jako produkt trhu a az pozdéji byly monopolizovany statem.? Do roku 1912 vsak
v rakouské teorii penéz panovala dichotomie, kdy se Ludwigu von Misesovi podafilo skloubit
hodnotu penéz s teorii mezniho uzitku. Podarilo se mu to formulovanim ,regresniho
teorému".

Jeho vychozim tvrzenim bylo, Ze poptavka po prostfedku smény se sklada ze dvou
dil¢ich poptavek: poptavky vedené imyslem spotrebovat ho a Umyslem pouzit ho jako
prostfedek smény. V souvislosti s kovovymi penézi se mluvi o poptavce pro priimyslové uziti
a poptavce pro penézni uziti. Sménna hodnota (kupni sila) prostredku smény je vysledkem
kumulativniho efektu obou diléich poptavek.

Velikost poptavky pro penézni uziti, jez je vedena umyslem vyuzit statku
jako prostredku smény, zavisi na jeho sménné hodnoté. Tento teorém vyvolava obtiz,
nazyvajici se ,bludny kruh“. Neboli vysvétlovani kupni sily penéz odkazem na poptavku po
penézich a poptavku po penézich odkazem na jejich kupni silu.

Regresni teorém se snazi tento kruh rozetnout nasledovné: ,Kupni sila, kterou
vysvétlujeme odkazanim se na velikost této specifické poptavky, neni tataz kupni sila, jejiz
velikost urcuje tuto specifickou poptavku. Problémem je predstavit si urceni kupni sily
v bezprostredni budoucnosti, v nastavajicim okamziku. Pro jeho reSeni se odkazujeme na
kupni silu v bezprostredni minulosti, v pravé uplynulém momentu." * Jde tak o dvé zcela
odlisné veliciny.

Jednim ze zavérl rakouské teorie penéz je, Ze penize se staly permanentné inflacnimi
az po ovladnuti monopolu nabidky penéz vlddou. Slovo permanentné je ddlezité, nebot’
i v dobé ,zlatych penéz" dochazelo k inflaci. Napriklad pfi dovozu velkého mnoZstvi zlata
a stribra z nové objevené Ameriky do Evropy v 16. stoleti, ¢i zlehCovanim penéz. Tady se
vSak jedna o ojedinélé zvétSovani penézni nabidky. Inflaci rozumime prisun novych penéz
do ekonomiky. Jsou to pravé tyto nové penize (at’ uz drahych kovid diky novym nalezistim,
Ci tiskem nekrytych fiduciarnich prostredki), diky nimz nasledné roste cenova hladina’.

3 Menger, Carl — On the Origins of Money, Ludwig von Mises Institute, Creative Commons Attribution, 2009

4 Ludwig von Mises — Lidské Jednani: Pojednani o Ekonomii, Liberdini institut, Praha 2006, z anglického originalu ,Ludwig
von Mises: Human Action: A Treatise on Economics, 4th revised edition, 1998, The Ludwig von Mies Institute”, str. 370

> Ludwig von Mises — Money and Inflation, A Synthesis of Several Lectures, Ludwig von Mises Institute, 2010, str. 22



Definice hyperinflace se lisi. International Accounting Standards Board ji definuje jako
souhrnna mira inflace v prbéhu tfi let dosahuijici, ¢i presahujici 100%?°. Pro nase ucely
pouzijeme definici Phillipa Cagana, ktery ji ve své klasické studii o hyperinflaci definuje jako
»obdobi, ve kterém mira rlistu cen pfesahne 50% mésicné, trvajici nejméné jeden rok™.
Téchto hodnot dosahla Cinska hyperinflace v letech 1946-1949, kdyz v dubnu 1949 byly ceny
54 milidnkrat vysSi nez v prosinci 1946. Jedna se tak o prdmérnou miru rdstu cen témér 90%
mesicné®.

1.2 Penize a cenova hladina

Podle rakouské teorie penéz je cenova hladina determinovana, podobné jako jsou
ceny jednotlivych statk{ a sluzeb, silami nabidky a poptavky. K trvalé a pokracujici inflaci
(neboli ke stalému rlstu cen vSech komodit) miZe dojit poté, kdy na trhu zboZi a sluzeb
trvale poklesne nabidka vétsiny nebo vsech produktl a sluzeb. Nebo v pfipadé trvale rostouci
poptavky po vSech vyrobcich a sluzbach, coz Ize dosahnout pouze neustalym zvySovanim
nabidky penéz. Jelikoz je jasné, ze v dnesnim svété se nabidka zbozi a sluzeb spiSe zvysuje,
nikoliv sniZuje, je jedinou pfiCinou k trvalé inflaci rostouci nabidka penéz. A je tak jasné,

Ze inflace je problémem strany poptavky, nikoliv nabidky.’ Na trhu penéz mize k trvalé
a pokracuijici inflaci prispét trvaly pokles poptavky po penéznich zlstatcich. Ten je mimo jiné
vétsinou vyvolany slabnouci kupni silou penéz.

Cenova hladina se méni pouze z ddivodl zmény nabidky ¢i poptavky po penézich.
Jestlize nabidka penéz vzroste, ceny vzrostou. Jestlize nabidka penéz klesne, ceny klesnou.
Jestlize poptavka po penézich vzroste, ceny klesnou a kupni sila penéz vzroste. Jestlize
poptavka po penézich klesne, ceny vzrostou a kupni sila penéz klesne. Neboli vztah mezi
kupni silou penéz a nabidkou penéz je neptfimo Umérny a naopak, vztah mezi kupni silou
penéz a poptavkou po penézich je pfimo Umérny™.

1.3 Nabidka penéz

Nabidka penéz je celkové mnozstvi penéznich jednotek v ekonomice. Jednim z pojeti
nabidky penéz je, ze se jedna o exogenni faktor. To znamena, ze neni zavisly na trznich
silach, nybrz je determinovany vladou, popfipadé centralni bankou.** Kritikou tohoto pojeti
je, ze penize vnikaji endogenné, a drtivou ¢ast penézni nabidky (depozita) vytvari soukromé
banky.

Je tfeba si uvédomit, ze soukromé banky se sice na tvorbé penéz podileji, ale jen jako
prostrednici mezi soukromymi subjekty a centralni bankou. Jedna se o soukromé instituce,
jejichz hlavnim cilem je zisk, nikoliv jakékoliv ovliviiovani penézni zasoby. Centralni banka
urCuje vysi diskontni sazby (sazby, za kterou pdjcuje penize soukromym bankam) a uréuje
taktéz povinnou miru bankovnich rezerv (kterda ma hlavni roli na vysi multiplikacni tvorby
depozit). Dale centralni banka miZze ovliviiovat penézni zasobu operacemi na volném trhu.

® Deloitte Global Services Limited — Financial Reporting in Hyperinflationary Economies, Deloitte, IAS Plus, 2009 [dostupné
online na: http://www.iasplus.com/standard/ias29.htm, citace k 8.1.2012]

’ Phillip Cagan — The monetary Dynamics of Hyperiflation, v Milton Friedman — Studies in the Quantity Theory of Money,
Chicago, University of Chicago Press, 1956, str. 25

& Milton Friedman — Za v&im hledej penize, Liberalni institut, Grada Publishing, 1997, z amerického origindlu Money
Mischief, Harcourt Brace Jovanovich, New York, 1992, str. 176

? Murray Rothbard — The Mystery of Banking, The Ludwig von Mises Institute, 2008, Second Edition, str. 28

ibid, str. 41

Yibid, str. 43
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VétsSinou se tim rozumi nakup a prodej vladnich dluhopisti. Timto zpdsobem (silné ovlivnény
moralnim hazardem) vlady financuji své deficitni hospodareni.

Moralni hazard centralniho bankovnictvi je umoznén diky jedné z jeho funkci.
Centralni banka je ,véfitel posledni instance". Jinak fe¢eno — dojdou-li bance penize,
protoze pljcovala neuvazené na prilis riskantni projekty, ,neodpovédna" komercni banka se
pred runem na sebe samou mlze zachranit pdjckou od centralni banky (v soucasnosti
mdZeme mluvit i o ,neodpovédnych" statech, jejichz dluhopisy musi skupovat ,véfitel
posledni instance", aby tak sniZil jejich vysoky vynos). Ve vysledku jsou tyto zachranné
pljcky jakymsi odménovani neschopnosti a neekonomicnosti (,neodpovédna" banka se
dostane k nové natisténym penézlm dfive, nez dojde k rlistu cenové hladiny — vice nize).
Podstatou moznosti ptjcovani penéz na nezivotaschopné projekty je mala konkurence na
bankovnim trhu. V dnesni dobé v zajmu ,,ochrany spotfebitele® (zde sporiteld, klientd bank,
vkladatel(l) se nastavuji obvykle velmi vysoké poZzadavky pro ziskani jakési ,bankovni
licence". To vSe prizivuje tento moralni hazard. Bankovni trh je tak trhem, na kterém
konkurence funguje velice slab&, protoze byla nahrazena umélymi pravidly regulace.

Pokud se zvysi mnozstvi vyrobenych vyrobkd, zvysi se blahobyt spole¢nosti. To vsak
neplati pro objem penéz v obéhu. Jestlize se vSéem najednou zdvojnasobi penézni hotovost
(neboli dojde ke zvysSeni nabidky penéz v ekonomice), lidé budou pocitovat prebytek svych
zUstatk® a budou je chtit utratit (coZ se projevi ve zvySeni poptavky po vSech statcich
a sluzbach). Dojde tak ke zvySovani cenové hladiny a snizuje se kupni sila penéz. Jak se ceny
zvysuji, lidé pocit'uji mensi potfebu drzet své hotovostni zlistatky, aZ se tento proces zastavi.
Mlzeme tedy vidét, Ze proces zvyseni nabidky penéz v ekonomice nepfineslo zadné
obohaceni blahobytu spolecnosti. Vysledkem je pouze zvySena cenova hladina (vyssi ceny).*
Uved'me si priklad®. Predpokladejme Clovéka, ktery ziskava dlichod 100 000 K¢ za rok. Tento
Clovék drzi primérné v hotovosti 10 000 K¢ (nominalni penézni zlstatky — mnoZstvi penéz),
jeho penézni zlstatky jsou tedy ekvivalentem jedné desetiny jeho ro¢niho dlichodu,
neboli odpovidaji dlichodu na 5,2 tydne (redlné penézni zlistatky — mnoZzstvi zbozi a sluzeb,
které Ize koupit za nominalni mnozstvi penéz). Nyni predpokladejme, Ze se lidem
zdvojnasobilo mnoZstvi penéznich zlstatk{. Nas jedinec tedy nyni drzi redlné penézni
zlstatky na 10,4 tydne. Nezménilo se vSak nic, co by ucinilo drzbu hotovosti atraktivnéjsi.
Proto se nas jedinec bude chtit hotovosti zbavit, aby se dostal na svou predeslou Groven
redlnych penéznich zlstatkl. Dodatecné kousky papiru nezpfistupni dodatecné vyrobni
kapacity, nezméni preference, povedou pouze ke zvySeni nominalni hodnoty zbozi a sluzeb
(tento proces mize probéhnout rlizné od zdvojnasobeni cen zbozi a sluzeb pfes noc az po
dlouhodoby proces zvySovani a snizovani cen a mnozstvi zbozi a sluzeb dodavanych na trh).
Vysledna rovnovaha naseho jedince bude tedy nominalni dfichod ve vysi 200 000 K¢ za rok
a stejné redlné zdstatky.

Predpokladejme nyni, Ze bude dochazet ke stabilnimu rlistu mnozstvi penéz
v ekonomice (podminky hyperinflace), feknéme 10 procent za rok. KdyZ nyni snizi nas
jedinec svoje penézni zlistatky o 1 K¢ za rok, mdze zvysit svou spotfebu o 1,1 K¢ za rok
(protoZe nyni jedinec pocita s naklady drzeni hotovosti 0,1 K¢ za rok, a proto se rozhodne
drzet mensi realné penézni zlstatky). Pfedpokladejme, Ze nyni bude chtit misto jedné
desetiny ro¢niho dlichodu drzet jednu dvanactinu, tedy na 4 1/3 tydne. Diky tomuto ceny

12 Murray Rothbard — The Mystery of Banking, The Ludwig von Mises Institute, 2008, Second Edition, str. 45-47
B Inspirace prikladem z Milton Friedman — Za vSim hledej penize, Liberdini institut, Grada Publishing, 1997, z amerického
originalu Money Mischief, Harcourt Brace Jovanovich, New York, 1992, str. 37-44
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porostou rychlosti 10 procent za rok, coZ bude odpovidat rostoucimu mnoZzstvi penéz.
Dosazeni tohoto vyvoje si vyZaduje dva druhy cenového narlistu: (1) neopakovatelny rist

0 20 procent tak, aby doslo ke snizeni redlnych penéznich zdstatk( na pozadovanou Uroven,
pri které drzeni 1 K¢ v hotovosti stoji 0,1 K¢ ro¢né, (2) donekonecna pokracuijici inflaci ve
vysi 10 procent za rok, aby nova Uroven statk{ byla udrzena®. A tak je nas jedinec
paradoxné chudsi, nez pred zdvojnasobenim mnozstvi penéz. Jeho penézni rezervy se nyni
rovnaji 4 1/3 tydne, oproti 5,2 tydne pfed navysenim. ,Ma také nizsi realny ddchod, protoze
produktivni zdroje byly substituovany za penézni zlistatky, coz zpdsobilo rlst cen sluzeb pro
spotiebu v poméru k cenam vyrobnich sluzeb"*.

Jaka je tedy optimalni nabidka penéz? Rakusané fikaji, ze zadna takova neni. Kazda
nabidka penéz dokaze stejné dobre zabezpecit ménové procesy. Problém neni zvysit
mnozstvi penéz, nybrz zvysit mnozstvi vyrobkd, které si mlizeme za penize koupit'®. Milton
Friedman analyzuje cely problém z hlediska Urokovych mér. Zakladni myslenkou je,

Ze nominalni Urokova mira se rovna souctu realné Grokové miry a o¢ekavané inflace (1).
Pokud se nominalni Urokova mira rovna 0, potom redlna Urokova mira se rovna mire deflace
(2). Napriklad pri realné Urokové mire 5 procent bude optimalni nabidka penéz dosazena pri
pétiprocentni deflaci (3). V pfipadé, ze dochazi k rlstu produktu (feknéme 2 procenta), bude
optima dosazeno pfi pétiprocentni cenové deflaci (4)"” a optimalni nabidky penéz bude
dosazeno pri tfiprocentnim poklesu, protoze zbyvajici 2 procenta poklesu cen zajisti pravé
rlst produktu.

(1) i=r+ n%(kdei = nomindlni Grokova mira, r = readlna Urokova mira, n° = oekavana
inflace v Case t)
2) i=0=>r=-n%

3) r=5%=>n%=-5%
4 Y=2%=>n%=Ms-Y=>-5% = (-Ms -2)% => Ms = -3% (kde Ms je nabidka
penéz)

ZvySeni nabidky penéz je vidét na grafu ¢.1. V tomto grafu, kde M je mnozstvi penéz
v ekonomice a D je poptavka po penézich. Nejdrive si definujme kupni silu penéz. Pokud
napriklad kniha stoji 100 K¢, kupni sila jedné ceské koruny je 1/100 knihy. Nebo pokud
televize stoji 5000 K¢, kupni sila jedné Ceské koruny je 1/5000 televize. Kupni sila penéz se
tak rovna 1/cenové hladiné. Nyni si vysvétleme klesajici sklon poptavky po penézich. Pokud
by se napriklad ceny ztrojnasobily, lidé by potrebovali trojnasobek hotovosti, ¢i penéz
na bankovnich uctech. Poptavka po penézich by rostla. Naproti tomu kdyby ceny klesly
na tretinu, lidé by potfebovali mnohem méné hotovosti (a penéz na uctech), aby zabezpecili
své kazdodenni transakce. Poptavka po penéznich zlstatcich by klesla. Pokud tedy je kupni
sila penéz vysoka, cenova hladina je nizka. Lidé tedy nepotrebuji tolik hotovosti (a penéz
na Uctu), aby zabezpedili své kazdodenni transakce. Naopak pokud je kupni sila penéz nizka,
je cenova hladina vysoka, a lidé tak zvysuji svoji poptavku po penéznich zdstatcich. Nabidka
penéz je soucet veskerych penéznich zlstatkd v urcitém case (vertikalni sklon).

Nejdrive se ekonomika nachazi v bodé A. Bod A je rovnovaznym bodem pro trh penéz
této ekonomiky. Nasledné dochazi k rlstu penézni nabidky z M do M, jak znadi Sipka

' Milton Friedman — Za v&im hledej penize, Liberalni institut, Grada Publishing, 1997, z amerického origindlu Money
Mischief, Harcourt Brace Jovanovich, New York, 1992, str. 42

 ibid, str. 44

'ibid, str. 45

7 Milton Friedman — The Optimum Quantity of Money and Other Essays, Aldine Publishing Company, Chicago, 1969, str. 42
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(napriklad snizenim diskontni sazby ¢i povinné miry bankovnich rezerv centralni bankou,
odkupem vladnich dluhopisd, atd.). Lidé pocit'uji pfebytek penéz (jak bylo popsano vyse) a
v disledku jejich jednani vzrostou ceny (vzroste cenova hladina) a klesne kupni sila penéz.
Ekonomika se tak dostane do nového rovnovazného bodu B s vyssi cenovou hladinou a nizsi
kupni silou penéz.

Graf ¢.1 RUst nabidky penéz v obéhu
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Zdroj: Murray Rothbard — The Mystery of Banking, The Ludwig von Mises Institute, 2008, Second Edition, str. 36

Stejné tak ukazeme méné Casty priklad, snizeni nabidky penéz na grafu C.2.
Ekonomika byla na pocatku v rovnovazném bodé A. Nasledné dochazi ke snizeni nabidky
penéz z M do M, jak znadi Sipka. Lidé pocit'uji nedostatek penéz a v dlsledku jejich jednani
dochazi ke snizeni cen (klesne cenova hladina) a kupni sila penéz vzroste. Ekonomika se tak
dostane do rovnovazného bodu B s nizsi cenovou hladinou a vyssi kupni silou penéz.

Graf €.2 Pokles nabidky penéz v obéhu
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Zdroj: Murray Rothbard — The Mystery of Banking, The Ludwig von Mises Institute, 2008, Second Edition, str. 37
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UZ sam Ludwig von Mises oznacil cenovou hladinu za ,zmateny koncept,
jenz naznacuje, Ze veskeré ceny rostou a klesaji jednotné se zménou mnozstvi penéz Ci
celkového objemu statk{ a sluzeb nabizenych k prodeji, podobné jako se hladina kapaliny
zvysSuje a klesa se zménami jejiho mnozstvi ¢i zménou velikosti nadoby. Ve skutecnosti se
tento pojem obvykle vztahuje k prdméru vybranych cen, jez se pohybuiji odliSné od sebe
navzajem i od svého priiméru.**® Jak uz bylo feceno vyse, pokud se lidem zvysi nominalni
penézni zlstatky, budou se jich chtit zbavit, aby si udrzeli miru redlnych penéznich zlstatkd.
V disledku toho budou zvySovat spotiebu, coz se projevi ve zvyseni poptavky po zbozi
a sluzbach. Obchodnici budou na zvySeni poptavky reagovat zvySenim cen tohoto zbozi
(téchto sluzeb). Tento proces je vSak postupny, obchodnici zaregistruji zvySeni poptavky po
jejich zbozi az po néjakém case. Vysledkem inflace je, Ze jedna skupina lidi profituje na Ukor
druhych®. Ti, ktefi se k nové vytisténym penézim dostanou dfive, maji moznost nakupovat
s témito ,inflacnimi* penézi jesté za ,staré" ceny. Neboli za ceny pred jejich zvySenim,
které inflace nakonec vyvola.”

1.4 Poptavka po penézich

Pokud nékdo ziska penize, mize je budto utratit na koupi spotfebniho zbozi
Ci investic nebo si je nechat v hotovosti a zvysit tak svoje hotovostni zlistatky. A presné kolik
se jich Clovék rozhodne drZet, vyjadruje jeho poptavku po penézich. Kolik lidé této hotovosti
budou drzet, je funkci cenové hladiny. Kdyz cenova hladina klesne, klesne i poptavka lidi po

vvvvvvvv

poptavka lidi po penézich a naopak.”

Zmény poptavky po penézich si graficky ukazeme na grafech ¢.3 a ¢.4. Kde D je
poptavka po penézich a M je nabidka penéz. Ekonomika se na poc¢atku nachazela v bodé A.
Poté doslo k rlistu poptavky po penézich z D do D’, jak znadi Sipka. Lidé zanou pocitovat
nedostatek hotovosti a v disledku jejich jednani klesnou ceny (kdyz se zvysi poptavka po
penéznich zUstatcich, lidé zacnou méné utracet a vice Setfit) a ekonomika se dostane do
bodu B s nizsi cenovou hladinou a vétsi kupni silou penéz. Vybarveny trojuhelnik vyjadfuje
nedostatek (u grafu ¢.3) a prebytek (u grafu ¢.4) hotovostnich zdstatkd, které chtéji lidé
drzet pfi cenové hladiné pred zménou. Pokles cenové hladiny je tedy vyvolan rlistem
poptavky po penézich.

18 Ludwig von Mises — Lidské Jednani: Pojednani o Ekonomii, Liberaini institut, Praha 2006, z anglického origindlu ,Ludwig
von Mises: Human Action: A Treatise on Economics, 4th revised edition, 1998, The Ludwig von Mies Institute”, str. 861

9 Stejna myslenka se objevila v Henry Hazzlit — Ekonomie v jedné lekci, Alfa Nakladatelstvi, Liberdini Institut, 2008,

z anglického originalu Economics in one Lesson, Harper & Brothers, 1946, str. 35, nebo Murray N. Rothbard — Penize

v rukou statu, Liberalni Institut, 2001, z anglického origindlu What Has Government Done to Our Money, Mises Institute,
1990, str. 59

20 Ludwig von Mises — Lidské Jednani: Pojednani o Ekonomii, Liberalni institut, Praha 2006, z anglického origindlu ,Ludwig
von Mises: Human Action: A Treatise on Economics, 4th revised edition, 1998, The Ludwig von Mies Institute®, str. 392-400
2 Murray Rothbard — The Mystery of Banking, The Ludwig von Mises Institute, 2008, Second Edition, str. 32



14

Graf ¢.3 RUst poptavky po penézich
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Zdroj: Murray Rothbard — The Mystery of Banking, The Ludwig von Mises Institute, 2008, Second Edition, str. 40

Na grafu ¢.4 si ukdZzeme opacny pripad. Nejdfive byla ekonomika v bodé A. Poté
doslo ke sniZeni poptavky po penézich z D do D, jak znaci Sipka. Lidé pocituji prebytek své
hotovosti a v désledku jejich jednani vzroste cenova hladina a ekonomika se dostane do
bodu B, s nizsi kupni silou penéz. Rist cenové hladiny je tedy zapficinén poklesem poptavky
po penézich.

Graf ¢.4 Pokles poptavky po penézich
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Zdroj: Murray Rothbard — The Mystery of Banking, The Ludwig von Mises Institute, 2008, Second Edition, str. 39

Mezi pri¢iny mozné zmény poptavky po penézich Rothbard fadi nabidku statkd
a sluzeb, dale Cetnost plateb, divéru lidi v penize a vladu a hlavné inflacni nebo deflacni
ocekavani. Rothbard se zminuje jesté o , bezhotovostnich systémech*", které mohou sniZzovat
poptavku po penézich, a tak zvySovat ceny. Jednim z takovych ,Cisticich systém{" je kreditni
karta. Pokud napfiklad zaplatime za vecefi kreditni kartou, odehraji se najednou dvé penézni

22 ,Clearing systems”, Murray Rothbard — The Mystery of Banking, The Ludwig von Mises Institute, 2008, Second Edition,
str. 63
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transakce. Kreditni spoleCnost zaplati restauraci Ucet za vecefi a sou¢asné majitel kreditni
karty se zavazuje uhradit tento dluh kreditni spolecnosti (spolecné s roky). Vlastnictvi
kreditni karty tak umoznuje majiteli udrzovat nizsi hotovostni zlstatky, jelikoZ mu poskytuje
moznost okamzité si penize vypdjcit od kreditni spolecnosti. Tyto systémy vSak nemohou
zplsobit trvalou akcelerujici inflaci, ktera suzuje moderni svét.”

Rothbard ve své knize vychazi z teorie adaptivnich ocekavani, tedy tim, Ze lidé tvori
své ocekavani hlavné z minulosti**. Naproti tomu teorie racionalnich ocekavani se neohlizi
pouze do minulosti, ale podle této hypotézy lidé tvori své nazory na budoucnost tak, ze
berou v Gvahu vSechny dostupné informace — odhady expertd, vyroky politikd ¢i centralnich
bankérd, zpravy médii). Podle Rothbarda jestlize byly ceny v minulosti vice méné stabilni,
budou lidé oCekavat to samé i do budoucna. Poté poptavka po penézich zlstane neménna.
Pokud bude ve spolecnosti prevladat dokonce deflacni oéekavani, lidé budou mit tendenci
drzet své penize a pockat s nakupy do budoucna. Diky témto deflacnim ocekavanim bude
poptavka po penézich rist, coz zplsobi pokles cenové hladiny® (stejné jako v grafu ¢.3).

Predpokladejme nyni, Ze lidé budou ocekavat velké zvySeni nabidky penéz
v budoucnu. Tvori tak inflacni oéekavani. Budou predpokladat, Ze ceny v budoucnu porostou.
Proto se rozhodnou okamzité se zbavovat svych penéz a jejich poptavka po penézich klesne.
To vyvola zvySeni cenové hladiny dfive, nez by zvySeni cen vyvolala samotné zvySeni penézni
nabidky®® (jak vidime na grafu ¢.4).

Nyni si graficky ukaZzeme deflacni a inflacni o¢ekavani. Rothbard zacina svij priklad
s ekonomikou, ve které prevladaji deflacni o¢ekavani (Graf €.5). Nazyva toto obdobi také
Prvni faze inflace. Ekonomika je v rovnovazném bodu A. Lidé tvori deflacni oCekavani.
Zvétsenim nabidky penéz z M na M “se ekonomika dostava do bodu C s nizkou kupni silou
penéz a vysokou cenovou hladinou. Diky deflacnimu ocekavani se vSak lidé nezbavuiji svych
penéz, ale naopak Cekaji, Ze se ceny zase ustali. Diky tomu jejich poptavka po penézich
vzroste z D na D "a vytvori tak jakysi ,inflacni polstar* (zmirni dopad inflace). Ekonomika se
dostane do bodu B. V bodé B ma ekonomika mensi cenovou hladinu a vétsi kupni silu penéz
nez v bodu C”.

2 Murray Rothbard — The Mystery of Banking, The Ludwig von Mises Institute, 2008, Second Edition, str. 64-65
*ibid, str. 67

% ibid, str. 66-67

*®ibid, str. 67

?ibid, str. 68-69
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Graf ¢.5 Prvni faze Inflace
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Zdroj: Murray Rothbard — The Mystery of Banking, The Ludwig von Mises Institute, 2008, Second Edition, str. 69

Nabidka penéz se nafoukla a ceny se zase tolik nezvedly (v ddsledku plsobeni
inflaCniho polstare). Nyni vSak lidi uz netvori deflacni oCekavani, nybrz z minulosti vi, Ze ceny
rostly. Tvori ted’ inflacni o¢ekavani. Graficky si to ukazeme na Grafu ¢.6.

Rothbard toto nazyva Druhou fazi Inflace. Na pocatku je ekonomika v rovnovazném
bodé B. Poté dojde ke zvétSeni penézni nabidky z M do M”, jak znaci Sipka. Ekonomika se
dostava do nového bodu D, s nizsi kupni silou penéz a vySsi cenovou hladinou. Nyni si vSak
lidé uz uvédomuiji, Ze pravé probihajici inflace znehodnocuje jejich penize a maji tendenci se
jich zbavovat (tvori inflacni ocekavani). Nasledkem jejich jednani se jejich poptavka po
penézich posouva z D do D, jak znadi Sipka, a ekonomika se dostava do nového bodu E
s nizSi kupni silou penéz a vyssi cenovou hladinou nez ekonomika v bodé D. Inflacni
ocekavani ,,umocnily" probihajici inflaci.?®

Timto procesem se zabyval Phillip Cagan ve své slavné eseji The Monetary Dynamics
of Hyperinflation. Zde vysvétloval rlst cenové hladiny diky klesajici poptavce po penézich.
Autor uz ukazal, Ze pokud se lidem zvySi nominalni penézni zlistatky, jejich redlna poptavka
po nich mdze nakonec klesnout (snizi se jejich realné penézni zlstatky) v kapitole
1.3 Nabidka penéz. Cagan poukazuje na to, ze rlst cenové hladiny je ovlivnén nejen rlistem
nabidky penéz, ale také poklesem realné poptavky po penézich (ktera je zavisla na vysi
nominalni Grokové miry a také zpétné na vysi inflace (1). Prvotni narlist nabidky penéz tedy
vyvola rlst cenové hladiny, coz vyvola rlist nomindlni trokové miry. To vyvola pokles
poptavky po penézich, ktera ovlivni dalsi rlist cenové hladiny (2). Cely systém tak mlize byt
nestabilni i bez dalSiho zvétSovani nabidky penéz.

(1) P [Ms(+), D] D[i(-), n(-)], kde P je cenova hladina, Ms je nabidka penéz, D je
poptavka po penézich, i je nominalni Urokova mira, n je mira inflace
2) M™s=>Tn=>Ti=>ID=>"Tn

28 Murray Rothbard — The Mystery of Banking, The Ludwig von Mises Institute, 2008, Second Edition, str. 69-70
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Graf ¢.6 Druha faze Inflace
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Zdroj: Murray Rothbard — The Mystery of Banking, The Ludwig von Mises Institute, 2008, Second Edition, str. 70

Nyni se ekonomika nachazi na pocatku inflacni spiraly. Ceny rostou (diky inflacnim
ocekavanim) daleko rychleji, nez roste nabidka penéz a na trhu nastava ,nedostatek" penéz.
Lidé pocituji nedostatek hotovosti vzhledem k vyssi cenové hladiné (klesnou jejich rediné
penézni zlstatky). Tisk novych penéz ve snaze “dohonit" rostouci ceny je vSak akorat
prilévani oleje do ohné, protoze lidé uz neopusti sva inflacni ocekavani a ceny budou uz
nadale rdst rychleji nez nabidka penéz. To celé vede k neustalému zvySovani tempa ristu
mnozstvi penéz a ekonomika se dostava do faze hyperinflace, kdy penize (neustalym
nafukovanim nabidky penéz) ztraci rychle na své kupni sile a ceny létaji do zavratnych
hodnot (nejvétsi zaznamenana inflace byla tzv. Pengo-Inflace v povale¢ném Mad‘arsku v roce
1949, kde se ceny dvojnasobily zhruba kazdych 15 hodin).

Rothbard uvadi, ze kdy presné se deflacni ocekavani méni na inflacni, nelze védecky
fict. Odpovédi na tuto otazku se rlizni. Zalezi to hlavné na kulturnich faktorech, jako jsou
dAvéra lidi ve vladu (centralni banku), rychlost komunikace a mnoha dalsSich.

Touto kapitolou chtél autor ukazat priciny vzniku inflace a inflacni spiraly, kterou se
zemé dostava do hyperinflace, kdy je rlst nabidky penéz predstihovan rlistem cen z pohledu
ekonomické teorie. V dalSich kapitolach se autor vénuje otazce, jakou roli v tomto procesu
zaujima vlada (centralni banka) a jak na jeji rozhodnuti reaguiji lidé, ktefi se snazi pred inflaci
branit.
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Kapitola druha
Predvalecné obdobi, pred rokem 1937

Tato kapitola se vénuje predvale¢nému obdobi v Ciné pred rokem 1937. Zde autor
nachazi hlavni priciny pozdéjsiho propuknuti hyperinflace ve zmonopolizovani penézni
nabidky vladou. Tato zména bankovniho systému, deficitni hospodareni viady a pocatecni
natlak a obsazovani ¢inského Gzemi ze strany Japonska vytvorilo idedlni prostiedi pro vznik
hyperinflace v pozdéjsSich letech.

2.1 Konec svobodného bankovnictvi

Jesté pred rokem 1927 Cina fungovala na systému svobodného bankovnictvi (da se
fici az do roku 1935, kdy cinska centralni banka ziskala monopol nabidky penéz). Bankovni
sluzby poskytovaly banky v osobnim vlastnictvi, které si musely konkurovat o zakazniky.
Nejvetsi Cinské banky a vsechny zahraniCni banky se nachazely v Sanghaji. Kolem roku 1920
v Ciné obchodovalo 12 zahranicnich bank®. VSechny banky v Ciné vydavaly své vlastni
bankovky, které byly sménitelné za sttibro. Stribro bylo ¢inskym tradi¢nim prostredkem
smény. Tyto bankovky (pIné sménitelné za stfibro, money substitutes®) volné obihaly
spolecné s bankovkami jinych bank. Banky se obesly Uplné bez vladni regulace a konkurence
mezi bankami branila vzniku inflace. V tom vyznamu, Ze zakaznici banky, ktera by své penize
znehodnocovala inflaci, by jen s minimalnimi naklady presli k bankovkam jiné banky. Banka
provozujici inflacni politiku by rychle ztracela své rezervy a stala by se tak zranitelnou
k prevzeti od ostatnich bank. Takové pfipady byly jen velmi vzacné™.

V roce 1927 se k moci dostali Nacionalisté, vedeni generalem Cankajékem, a zacal
dlouhy proces destrukce svobodného bankovnictvi v Ciné. Misto znarodnéni bank se
Nacionalisté rozhodli pro ovladnuti nabidky penéz. Prvnim krokem bylo ziskani politické
a financni podpory od nejvétsich bank v zemi. V roce 1927 se banky dostaly do politického
sporu mezi Komunisty a prave vladnoucimi Nacionalisty. Banky se postavily na stranu
Nacionalistli s vidinou lepSich podminek pro svobodné bankovnictvi pfi vitézstvi Nacionalistd,
nez pri vitézstvi Komunistl. Vyménou za potlaceni nepokojd ze strany Komunistl, poskytly
banky Nacionalistdim aveéry. Ti vidéli v téchto Gvérech snadny zisk penéz v porovnani s
nepopuldarnim a administrativné narocném vybéru dani. V Ciné v tu dobu neexistoval kvalitné
fungujici systém vybéru dani. Kdyz néktery bankér odmitl viadé poskytnou dalsi Gvéry, byl
nemilosrdné uvéznén a jejich majetek zkonfiskovan®. Uz v roce 1927, tedy prvnim roku

?® Chartered Bank of Australia, India and China from 1858 (head office: London); Hongkong and Shanghai Banking
Corporation, organized 1864 (head office: Hong Kong); Mercantile Bank of India (head office: London); Banque de I‘Indo-
Chine, in China from 1899 (head office: Paris); Banque Sino-Belge, from 1902 (head office: Brussels); Deutsch-Asiatische
Bank, in China from 1889 (head office: Berlin); International Banking Corporation, from 1902 (head office: New York);
Nederlandsche Handel-Maatschappij, from 1903 (head office: Amsterdam); Russo-Asiatic Bank, from 1895 (head office: St.
Petersburg); Yokohama Specie Bank, from 1893 (head office: Yokohama); and Bank of Taiwan (head office: Taihoku [now
Taipei])

Zdroj: Albert Feuerwerker, 1983

30 Ludwig von Mises — Lidské Jednani: Pojednani o Ekonomii, Liberalni institut, Praha 2006, Z angl. originalu ,,Ludwig von
Mises: Human Action: A Treatise on Economics, 4th revised edition, 1998, The Ludwig von Mies Institute”, str. 390-391

* Mitsutaro Araki — Economic Trends and Problems in the Early Republican Period, in: Report on the Currency System of
China, New York: Garland Publishing Inc., 1980, str. 18

32 Jay Habegger - Origins of the Chinese Hyperinflation, The Freeman, Foundation for Economic Education, September 1988,
Volume 38, Issue 9 [dostupné online na: http://www.thefreemanonline.org/columns/origins-of-the-chinese-hyperinflation,
citace k 8.1.2012]



19

vlady Nacionalistli, se 49% vladnich pfijmd skladalo pravé z téchto Gvérd od Cinskych bank®,
krytych z vétsiny tiskem novych penéz. A vlada pokracovala se svym utracenim

a schodkovym hospodarenim. V letech 1928-1937 Cinily vydaje na vojenské Ucely 40 az 48%
ze statniho rozpoctu.* Tyto vydaje s sebou nesly i pozitivni dopady na Cinské obyvatelstvo.
Budovaly se nové cesty, rolnicti vojaci se ucili zachazet se stroji, rozvijel se i prdmysl
(naptiklad chemicky prlimysl). Ale z hlediska efektivni alokace zdrojd zdstava pravdou,

Ze tyto velké valecné vydaje Cinskou ekonomiku pripravily o zdroje, které mohly byt
alternativné pouzity na investice ¢i spotfebu v privatnim sektoru ekonomiky, a stejné
nezabranily v pronikani japonskym vojskdm.

2.2 Prevzeti kontroly nad bankovnim systémem

Na jare roku 1928 vlada (presnéji T.V. Soong, ministr financi 1928-1933, ChiangCv
Svagr) vydala velké mnozstvi ,,garantovanych" vladnich dluhopist (krytych zisky exportnich
a importnich dani a danémi ze soli). Aby bylo pojisténo, Zze banky si tyto dluhopisy koupi,
byly opatfeny vysokym urokem a prodavany za polovinu své nominalni hodnoty*. Do roku
1932 bylo portfolio bank nachazejicich se v Sanghaji z padesati az osmdesati procent tvoreno
vladnimi dluhopisy®.

V roce 1928 T.V. Soong zaloZil po vzoru amerického Federalniho systému centralni
banku ,State bank of the Republic of China". Mnoho z tehdejsich feditell loutkovych
privatnich bank bylo jmenovano do Fizeni této instituce. Tato instituce méla jen malé
pravomoci. V pocatecnich letech své existence fungovala jen jako snadna cesta vlady ke
kratkodobému financovani statniho dluhu.

V roce 1931 Japonci obsadili ¢inské Uzemi MandZuska a ustanovili loutkovou viadu
Manchukuo. Ztrata MandZuska byla pro sv{j primyslovy potencial a véleCny prlimysl velkym
Uderem pro ekonomiku Ciny. Po tomto valecném aktu cena Cinskych vladnich dluhopist
klesla zhruba o 60% své nominalni hodnoty®’. To jen potvrzuje, jak tésné byly banky vazané
na vladnouci Nacionalisty. V nasledné panice a ,,bankovnich runech" zbankrotovaly
minimalné dvé banky®.

2.3 New Deal a Silver Purchase Act

Zatimco Nacionalisté se snazili znicit samospravu bank tim, Ze je ucini zavislé
na vladeé, posledni kapkou pro ¢insky systém svobodného bankovnictvi byl plan prezidenta
Franklina Delano Roosewelta New Deal, coz byl soubor socialnich reforem a ekonomickych
opatreni s cilem podporit, ozdravit a zreformovat ekonomiku Spojenych sttt po Velké
hospodarské krizi. V ramci tohoto programu prosel v Cervnu roku 1934 zakon Silver Purchase
Act. Tento zakon instruoval Ministerstvo financi Spojenych statd - Department of the
Treasury, aby skupovalo svétové stribro, dokud jeho svétova cena nevzroste nad $1,29 za

** Mitsutaro Araki — Economic Trends and Problems in the Early Republican Period, in: Report on the Currency System of
China, New York: Garland Publishing Inc., 1980, str. 66

3 Albert Feuerwerker — Economic Trends 1912-49, in: The Cambridge History of China, Volume 13, Republican China
1912-1949, Part 2, ed. by John King Fairbank, Cambridge 1983, str. 112

35 Eduard A. Kann — The History of China’s Internal Loan Issues, New York: Garland Publishing Inc, 1980, str. 82

% parks M. Coble Jr. — The Shanghai Capitalists and the Nationalist Government. 1927-1937, Cambridge: Harvard University
Press, 1981, str. 74

% ibid, str. 91

* ibid, str. 95
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unci nebo dokud se monetarni hodnota americké zasoby stfibra nevyrovna alespon jedné
tfetiné monetarni hodnoty americké zasoby zlata®.

I kdyZ byl Silver Purchase Act zamyslen pouze jako podplrny program pro americké
producenty stfibra, jeho vliv se dostal daleko za hranice USA. Cinska ekonomika fungovala
v té dobé pIné na stfibrném standardu®. Vétsi zasoby stfibra méla uz jen Indie*.
V dlsledku zvySené poptavky po stfibi'e ze strany Ministerstva financi bylo trojnasobné
zvyseni jeho ceny v letech 1933 az 1935%. Stejné tak dluhy obyvatel Ciny, jejichz penize byly
kryté stfibrem, se ztrojnasobily. Obrovské mnoZzstvi stfibra plynulo do Spojenych statd,
a jelikoz vSechny cinské banky kryly své bankovky stfibrem, Cinska ekonomika se fitila
do deflace. Zhodnocuijici se stfibro mélo za dlsledek navyseni dovozd a mensi vyvozy. Banky
prodavaly své stfibrné zasoby do zahranici a stahovaly své bankovky z obéhu. To vSechno
zhodnocovalo bankovky jiz v obéhu zavedené. Vysledkem byla snizena produkce a vysoka
nezameéstnanost.

VIada, ve snaze zabranit deflacnim tlakdim, ustanovila zakaz na vyvoz stfibra ze zemé.
Tento zakon se samozfejmé nevztahoval na zahranicni banky plsobici v zemi, které dale
fungovaly jako vyvozci stfibra. Nepochybné viada a ji spfiznéni vydélali na pasovani stfibra ze
zemé spoustu penéz, spolecné s jejich drive preferovanym opiem. O tom, do jaké miry Silver
Purchase Act ovlivnil ¢inskou ekonomiku, pojednava Milton Friedman® (1992),
ktery upfednostriuje nazor, ze to byl pravé American Silver Purchase Act (ASPA),
ktery odstartoval fadu ekonomickych pohrom, které pripravily Cinu o jeji stribrny standard.
Dokonce pohlizi na zminény zakon jako na ,,...néco, co pfispélo, i kdyz mozna jen v malé
mife, k Uspéchu komunistické revoluce v Ciné.*™. Na druhé strané Brandt and Sargent®
(1989) nabizeji druhy pohled na vec. Zaujimaji nazor, ze ASPA mél v Ciné pouze maly
vyznam a skutec¢ny dlvod pocatku fady ekonomickych pohrom, které pfipravily Cinu o
stfibrny standard, byla mala zemédélska produkce.

Ve snaze hledani novych pfijml pro viadni rozpocet byla nové centralni bance
pridélena vyjimka na export stribra, coz z ni udélalo nejvynosnéjsi instituci v Ciné. Ackoliv
vlastnila pouze 11% aktiv ostatnich Cinskych bank, v roce 1934 Cinil jeji pfijem 37%
veskerého bankovniho sektoru v Ciné*. Navzdory pfijmlm centralni banky a kontroly
exportu, financni situace Cinské viady se zhorSovala. Kdyz Bank of China, nejvétsi privatni
banka v zemi, zacala prodavat vladni dluhopisy pod cenou, bylo uz prili§ pozdé zbavit se vlivu
Nacionalistll. Jelikoz dalsi mensi banky ji nasledovaly, rozhodla se vlada (misto zmenseni

39 Milton Friedman and Anna J. Schwartz — A Monetary History of the United States, 1867-1960, Princeton: Princeton
University Press, 1963, str. 485

40 Diky ekonomické provdazanosti byl na stfibrném standardu jesté Hong Kong, dale pak Etiopie a Persie (dnesni Iran)
*Indie byvala stejné jako Cina na st¥ibrném standardu, ale v roce 1893 od ného odstoupila a v roce 1899 presla na zlaty
standard

2 Milton Friedman and Anna J. Schwartz — A Monetary History of the United States, 1867-1960, Princeton: Princeton
University Press, 1963, str. 490

2 Milton Friedman — Franklin D. Roosevelt, Silver, and China, Journal of Political Economy, Vol. 100, No. 1 (Feb., 1992), str.
62-83

** Milton Friedman — Za v&im hledej penize, Grada Publishing, Liberalni Institut, 1997, z amerického Money Mischief ,
Harcourt Brace Jovanovich, New York, 1992, str. 156

* | oren Brandt and Thomas Sargent — Interpreting new evidence about China and U.S. silver purchases, Journal of
Monetary Economics, 1989, vol. 23, issue 1, str. 31-51

a6 Jay Habegger - Origins of the Chinese Hyperinflation, The Freeman, Foundation for Economic Education, September 1988,
Volume 38, Issue 9 [dostupné online na: http://www.thefreemanonline.org/columns/origins-of-the-chinese-hyperinflation,
citace k 8.1.2012]
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vladnich nakladl a snahy o zatraktivnéni vladnich dluhopisti) prebrat kontrolu nad Bank of
China.

Prvnim krokem byla politickd propaganda, ktera jednoduse svalovala vSechnu vinu
za Spatnou Cinskou ekonomickou situaci na bankére. Novy ministr financi H.H. Kung
prohlasoval, Ze souCasna ekonomicka situace je vysledkem bankérl, ktefi stavi své viastni
zisky nad obecni blahobyt. Tato propaganda zabrala a Nacionalisté méli spole¢nost piné
na své strané”’.

23.bfezna 1935 vlada prebrala kontrolu nad Bank of China a do jejiho vedeni dosadila
své Uredniky. Kung dal tomuto ,znarodnéni* punc legality svévolnym vydanim novych akcii,
tak aby se Nacionalisté stali majoritnimi vlastniky. To stejné udélala s druhou nejvétsi
privatni bankou v zemi Bank of Communications®.

V ¢ervnu 1935 vlada pouzila tyto své tfi loutkové banky — Bank of China, Bank of
Communications a Central Bank of the Republic of China — aby nakoupila bankovky mensich
bank v Sanghaji. Poté viada predlozila tyto bankovky k vyméné za stfibro. Tyto mensi banky
nebyly schopny vSechny tyto bankovky najednou za stfibro vymeénit, jelikoz nedrzely
stoprocentni rezervy (emitovaly bankovky za Cinské viadni dluhopisy). Vlada je tak poslala do
insolvence a prevzala nad nimi kontrolu®.

Do &ervence roku 1935 Nacionalisté vymytili v Ciné svobodné bankovnictvi a stali se
majoritnim vlastnikem vSech Cinskych bank. Nicméné pasovanim stribra ze zemé deflace
nadale prevladala. Ve snaze tomu zabranit byl praktikovan trest smrti nebo dozivoti*.
Bezvysledné.

2.4 Prechod k fiat money

Tretiho listopadu 1935 vydala vlada Currency Decree™, ktery mél zemi pomoci dvéma
zplsoby. Zaprvé, vsechno stfibro se dostane pod pfimou kontrolu vlady, coz spolecné
s pomoci od ,Currency Stabilization Fund®, vytvofeném Spojenymi staty a Velkou Britanii,
vyvede Cinu z deflace. Zadruhé vlada bude mit monopol na nabidku penéz a bude tak mit
moznost monetizovat statni dluh. Tento dekret zemi definitivné zbavil stfibrného standardu a
predstavil novy standard nekrytych papirovych penéz. Také ustanovil, Ze pouze bankovky
vydané tfemi bankami v zemi — Bank of China, Bank of Communications a Central Bank of
the Republic of China — jsou zakonnymi platidly (legal tender). Do pdl roku byly vSechny
instituce a jedinci, ktefi vlastnili stfibro, nuceni je odevzdat a vymeénit za nové papirové
penize, zvané ,fa-pi". (Snad po vzoru prezidenta Roosevelta, ktery toto proved| v USA roku
1933 se zlatem).

Z dlvodu nutnosti ziskani dveéry spolecnosti v nové nekryté penize, prohlasoval tento
dekret nékolik populistickych gest. Mél zménit pravomoc centralni banky. Z prodlouzené ruky
nacionalistického rezimu se méla stat ,,banka bank" nezavisla na vliadé. Dekret nadale

v Jay Habegger - Origins of the Chinese Hyperinflation, The Freeman, Foundation for Economic Education, September 1988,
Volume 38, Issue 9 [dostupné online na: http://www.thefreemanonline.org/columns/origins-of-the-chinese-hyperinflation,
citace k 8.1.2012]
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prohlasoval, Ze rozpocet vlady nebude nadale schodkovy, a ze se zemé bude do budoucna
vyvarovat ni¢eni mény inflaci. VSechny tyto ,sliby" byly nakonec nedodrZeny. Centralni banka
nadale slouzila nacionalistickému rezimu a schodky vladniho rozpoctu se nadale zvySovaly.

Jakmile ziskaly papirové penize dlivéru spoleCnosti, vladé uz nic nebranilo v
jejich systematickém znehodnocovani inflaci. Cinské tiskafské firmy dokonce nebyly schopny
tisknout tolik papirovych penéz a ¢ast z nich byla tiSténa v Anglii a prevazena do Ciny pres
Himalaje v americkych dopravnich letadlech C-47%. Tento krok by se z dnesniho pohledu
mohl zdat jako krok k modernimu dvoustupriovému bankovnimu systému, zalozenému na
zakonném platidlu. Ve skutecnosti to vSak byl jen krok zkorumpované vlady s cilem dostat se
k monopolu nabidky penéz a znicit svobodné bankovnictvi, které v Ciné dlouhou dobu
fungovalo. Tato rozhodnuti nadale pomohla k vzestupu komunistické strany v Ciné. Jak
napsal Chang Kia-Ngau, zatimco ,mnohé historické sily prispély k padu Nacionalistické viady
po druhé svétové valce, ... pfimou a okamzitou pficinou, které zastini vSechny ostatni
faktory, byla nepochybné inflace (The inflationary spiral; the experience in China, 1939-1950,
1958, str. 363)"™". Stejny ndzor zaujima i odbornik na téma inflace v Ciné Shun-hsin Chou,
ktery napsal: ,Jsou jen malé pochybnosti o tom, ze valeCna a povalecna inflace v Ciné byla
jednim z hlavnich faktord, které zpdsobily pad nacionalistické viady a dobyti zemé
komunistickou stranou Ciny" (The Chinese inflation, 1927-1949, 1963, str. 9, viz také Arthur
Nichols Young — China’s wartime finance and inflation, 1937-1945, 1965, str. 328)>.

> Arthur N. Young - China’s Wartime Finance and Inflation: 1937-1945, Cambridge; Harvard University Press, 1965, str. 159
>3 Milton Friedman — Za v&im hledej penize, Grada Publishing, Liberalni Institut, 1997, z amerického Money Mischief,
Harcourt Brace Jovanovich, New York, 1992, str. 156
54 .
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Kapitola treti
Valecné obdobi 1937-1945

Tato kapitola se zabyva vale¢nou ekonomikou, jejiz principy vlada uplatriovala
v letech 1937-1945. V predvalecném obdobi uz vznikaly znamky inflace, ale az v téchto
letech, diky deficitnimu hospodafeni a jejimu financovani tiSténim novych penéz, se z inflace
stala hyperinflace. Valecné obdobi v Ciné zacina sedmého Cervence 1937 takzvanym Marco
Polo Bridge Incidentem, kdy Japonska cisafska armada (1JA) zaudtocila na hlavni pristupovou
cestu Pekingu. JelikozZ byla ¢inska armada Spatné vybavena, IJA rychle obsadila Peking a
Tianjin. Konec valky je datovan ke tretimu zari 1945, takzvany V-J Day (Victory over Japan
Day), kdy cisarské Japonsko den pFedtim podepsalo kapitulaci na viech svych frontach na
valecné lodi Spojenych statl USS Missouri. Udaje jsou prezentovany prostiednictvim tabulek,
sledujici pfislusné zkoumané veliciny.

3.1 Papirové penize v obéhu

Mezi roky 1937-1949 na Cinském Uzemi vladly tfi viady. Nacionalisté (strana
Kuomintang, pod vedenim Chian Kai-sheka) vydavala Chinese Nacionalist Currency (CNC),
az do ekonomickych reforem v letech 1948-1949, kdy byla tato ména nahrazena zlatym
juanem a pozdéji stfibrnym jlianem. Japonci, ktefi v letech 1937-1945 obsadili vétsi cast
¢inského vychodniho pobrezi, v pocatcich expanze vydavali bankovky pod nazvem Military
Yen, coz byly pretisténé japonské a korejské bankovky. Pozdéji vydavali své vlastni bankovky
tiSténé jejich centralni bankou pod nazvem Federal Reserve Bank dollars. Mezi roky
1930-1948 Komunisté tiskli kolem tficeti lokalnich mén a deset rliznych papirovych mén
obihalo v pohrani¢nim Gzemi a v ,,osvobozenych" zemich v roce 1948>.

Tyto vlady mezi sebou vedly ,ménovou valku". V breznu 1938 Japonsko vydalo zakon
0 zakazu drzeni a pouzivani CNC na jim okupovaném uzemi. Ke stejnému kroku se uchylili
i komunisté na severu a Nacionalisté na jihu. VSe bylo doplnéno kontrolou obchodu mezi
témito Uzemimi, aby bylo zajiSténo, Ze tento obchod neni provadén v méné znepratelené
viady.

Tabulka &.1 podavé diikaz hyperinflacni spirly v Cing. Je jasné patrné, Ze po celé
obdobi ceny rostly rychleji neZz nabidka penéz (viz. 1.4 Poptavka po penézich). Da se
predpokladat, Ze mezi roky 1937-1938 lidé tvorili oéekavani stabilni inflace, jelikoz je rozdil
mezi rostouci nabidkou penéz a rostoucimi cenami minimalni. Mezi roky 1938-1939 si
evidentné uz lidé zacali uvédomovat, ze ceny budou rlst i v budoucnu. Zacali tvorit
ocekavani rostouci inflace. V roce 1943 uz celkové ceny vzrostly o 232% oproti minulému
roku 1942 a to i presto, Ze mezi témito lety nabidka penéz vzrostla ,pouze" o 100%. Dalsi ze
zajimavych rokd je rok 1946, kdy poprvé od roku 1938, ceny rostly pomaleji nez nabidka
penéz. Dlvodem bylo hlavné opusténi blokady ze strany Japonci. A tudiz tak nutnd moznost
dovazet zbozi ze zahranici. Dale pak znovuziskani kontroly nad mésty na vychodnim pobrezi
zemé, kde byla vyroba zboZi nejvice koncentrovana. Tomuto se budeme vénovat v dalsi
kapitole.

5 Colin D. Campbell and Gordon C. Tullock - Hyperinflation in China, 1937-49, The Journal of Political Economy, Vol. 62,
No. 3 (Jun., 1954), str. 236-245



24

Tabulka &.1 Nabidka penéz a celkové ceny v nacionalistické Ciné 1937-1947

Nabidka penéz a celkové
ceny v nacionalistickeé Cine v letech

1937-1947
Celkova rlabidka Cenova hladina
penéz
|
Rok |—————
In Billions | Procen Procen
of CNC |-tudlni 1937 =100 | -tualni
Dollars |narust | narust
1937. ... 3.6 |....... 100 |.......
1938. ... 5.0 39 127 27
1939. ... 7.4 48 214 68
1940. . .. 13.5 82 498 133
1941. . .. 25.0 85 1,258 153
1942. . .. 52.0 108 3,785 201
1943 .. .. 104.0 100 12,556 232
1944 . .. 270.0 159 41,927 234
1945. ... 1,472.0 445 158,362 277
1946....| 8,532.0 479 367,400 132
1947. . .. 55,000,025; 544 2,617,781 612

Zdroj: Colin D. Campbell and Gordon C. Tullock - Hyperinflation in China, 1937-49, The Journal of Political Economy, Vol. 62,
No. 3 (Jun., 1954), str. 237

3.2 Priciny hyperinflace

Hyperinflace vznikla hlavné v dlsledku nafukovani nabidky penéz, novym tisknutim
penéz vladou. Nyni se vSak podivame, pro¢ byla vlada donucena k témto opatrenim
pristoupit. Neboli podivdme se na dalsi priciny vzniku hyperinflace.

Prvnim z velkych d@vod@ réstu cen byl nedostatek zboZi a sluzeb, které byly pred
valkou budto dovazeny ze zahrani¢i nebo produkovany ve méstech na vychodnim pobrezi
zemé, které Japonska cisarska armada obsadila. To se samoziejmé projevilo i na rapidnim
Ubytku v pfijmech viadniho rozpoctu.

Mésta na vychodnim pobrezi se na prijmech do statni kasy podilela nejvétsi mirou.
V roce 1937 se celni dané na statnich prijmech podilely z 53%, dané ze soli z 31% a dané
z tovarnich vyrobk{ z 10,4%>°. Tudiz brzka ztrata vyrobnich a téZebnich center a nejvétsich
solnych loZisek v severni a stfedni Ciné a japonska blokada celého pobiezi statnimu rozpoctu
velmi uskodila, a vlada se tak musela spoléhat na nerozvinutou oblast Svobodné Ciny jako na
zdroj pfijmQ. Na mapé ¢.1*" (kapitola Prilohy) vidime Japonskem okupovana tzemi k roku
1940 (rGzova plocha) a plocha Svobodné Ciny (bil plocha). Zde vidime, ze japonska cisafska
armada okupuje vsechna velka mésta na vychodnim pobrezi Ciny. VCetné Pekingu,
Shanghaije, Tchien-tinu, Sen-jangu, Nanjingu, Wuhanu a celou oblast Kantonu vcetné Hong
Kongu. Napfiklad pri obsazeni Kantonu a Wuhanu (v té dobé Hankow) v fijnu 1938 vzrostly
ceny importovaného zbozi o0 72%. A znovu vzrostly o 100% pri ztraté Nanjingu v roce 1939.
Objem cinského importovaného zbozi klesl 0 94% oproti predvalecnému obdobi*.

% Choh-Ming Li - Inflation in Wartime China, The Review of Economics and Statistics, Vol. 27, No. 1 (Feb., 1945), str. 23-33
> World War II Database, [dostupné online na: http://ww2db.com/image.php?image_id=6730, k 8.1.2012]

*8 Albert Feuerwerker — Economic Trends 1912-49, in: The Cambridge History of China, Volume 13, Republican China
1912-1949, Part 2, ed. by John King Fairbank, Cambridge 1983, str. 585
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V prvnich dvou letech valky vlada vynaloZila obrovské ¢astky do rozvoje a premisténi
prlimyslu z obsazeného tzemi do vnitrozemi. Na tabulce €.2 Ize vidét velké investice do
vystavby novych tovaren v neokupované Ciné v obdobi zacatku valky s Japonskem
(1937-1939). Vlada investovala do vystavby novych dopravnich siti (hlavné cest a Zeleznice)
v zapadni Ciné, Indo-Ciné a Burmé. Béhem tohoto dvouletého obdobi vladni vydaje rostly
(0 33%), zatimco vladni pfijmy klesaly (0 63%)>.

Tabulka ¢.2 Tovarny v neokupované Ciné

Tovarny* v neokupované Ciné

Uncertain
1936 date of
and before 1937 1938 1939 1940 1941 1942 1943 1944 __ otigin Total
Number of plants 300 63 209 419 571 866 1,138 1,049 549 102 5,266
established”
Capitalization of new 117,950 22,166 86,583 120,914 59,031 45,719 9,896 14,486 3,419 7,317 487,481

plants in 1937 currency”
(thousands of yuan)

Factories actually in — — - — 1,354° — 2,123° — 9287 — -
operation

* By official definition, 2 factory used powes machinery and employed at least thirty workers.
Zdroj: Albert Feuerwerker — Economic Trends 1912-49, in: The Cambridge History of China, Volume 13, Republican China
1912-1949, Part 2, ed. by John King Fairbank, Cambridge 1983, str. 585

Od roku 1940 byla vyznamnou pficinou rostouci inflace nikoliv nedostatek zbozi,
nybrZ ztrata dlivéry obyvatel v ménu. Jak jsme si jiz ukazali (viz. 3.1 Papirové penize
v obéhu) mezi roky 1937-1938 panovala mezi obyvateli Ciny silna tendence shromazd'ovat
ménu fa-pi, hlavné mezi venkovskym obyvatelstvem (tvofili deflacni o¢ekavani). Toto
shromazd'ovani mélo ucinek ,polstare®, neboli zmirnéni dopadu inflace v téchto letech. Pfi
slabé sklizni v roce 1940 vSak farmarfi zacali shromazd'ovat potraviny misto penéz. Coz
nadale vedlo k rlstu cen potravin na trhu.

Vlada musela hledat nové zdroje pfijmd. Tabulka ¢.3 ukazuje, Ze vydaje Cinské viady
neustale prevySovaly jeji prijmy. V Cervenci 1936 byla zavedena dan z pfijmu, kterd i nyni
zaujima podstatnou Cast rozpoctu Cinské viady. Dale byla v roce 1939 zavedena dan
z dédictvi a dan z prebytku zisku. Nejvétsi zménou vSak danovy systém prosel v roce 1941,
kdy se dané z pldy zacaly vybirat ve zbozi (ryZi, pSenici, je¢menu, baviné), coz sniZilo
potrebu vlady tisknout nové penize (v roce 1942 se podilely ze 61,3% na statnich pfijmech).
Stejné tak byly ve zboZi vybirany dané z baviny a mouky. V roce 1942 byla zavedena valecna
dan ze spotieby (podilela se 5% na statnich prijmech 1942). Stat zmonopolizoval distribuci
soli, cukru, tabaku a sirek®.

> Albert Feuerwerker — Economic Trends 1912-49, in: The Cambridge History of China, Volume 13, Republican China
1912-1949, Part 2, ed. by John King Fairbank, Cambridge 1983, str. 584
&0 Choh-Ming Li - Inflation in Wartime China, The Review of Economics and Statistics, Vol. 27, No. 1 (Feb., 1945), str. 23-33
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Tabulka &.3 VIadni vydaje, prijmy a schodek v Ciné 1940-1948

Vladni vydaje, prijmy a schodek v Ciné
1940 - 1948
Viadni vydaje Viadni prijmy Schodek
10405 . . .. 3,798 634 3,164
19417, ... .. 8,078 1,273 6,805
19492 o 25,069 7,137 17,932
1943i ...... 52,127 13,491 38,636
19445 oums 150,000 33,000 117,000
1945°. .. ... 339,700 73,300 266,400
1946¢, ..... 2,525,000 1,249,000 1,276,000
1947¢. .. ... 9,370,000 7,148,000 2,222,000
1048% .. .. 96,000,000 58,000,000 38,000,000

2 The Chinese fiscal year begins January 1.
Actual figures.
¢ These are budgetary figures announced by the Ministry of Finance. The actual
deficit, expenditures and revenue at the end of each year were much larger.

d Budgetary estimates for the first half year.
Source: Directorate of Statistics and Ministry of Finance,
Zdroj: Andrew Chung Huang - The Inflation in China, The Quarterly Journal of Economics, Vol. 62, No. 4 (Aug., 1948), str. 566

Byla to pravé dan vybirana ve zbozi, jez byla nachylna ke zpronevéreni, ktera
rozladila zemédélce a vedla k moralnimu rozlozeni vliady. Chang Kia-ngau tehdy spravné
prohlasil, ze ,v dlouhém obdobi politicky a socidlni efekt [dani vybiranych ve zbozi] prevazi
okamzitou vyhodu v podobé zajisténi levného prisunu potravin pro armadu"®'. Korupce rostla
také ve vladnim a vojenském sektoru. VIada v rdmci Uspor pozastavila zvySovani platt
vladnich Grednikd a vojenskych velitell. Mezi roky 1937-1944 se jejich redlné mzdy snizily
0 85% (vladni urednici) a 94% (vojaci)®. Kdyby vsak vlada k tomuto kroku nepfistoupila, jeji
dluh by se zvySoval rychleji, coz by posilovalo inflacni tlaky. Jedinou moznosti by bylo snizit
poCet zaméstnanych vladnich urednikl a vojakl. K tomuto kroku, se vSak vliada neuchylila
z politickych dlvodd.

Dalsi z pticin hyperinflace byla pfitomnost vojsk Spojenych statli na tzemi Ciny. Jejich
pocet se zvySoval z 1255 na konci roku 1942, az na 60369 v srpnu roku 1945%. Tyto
jednotky musely byt zasobovany z lokalni ekonomiky a jejich pobyt byl financovan cinskou
vladou. Jeden vojak Spojenych statl prisel statni rozpocet na tolik jako 500 Cinskych vojaka.
Od listopadu 1944 do kvétna 1945 se mésicni cena za pfitomnost armady Spojenych statl
vySplhala na 20 bilién{ jliand®. Je tak jasné, ze vyhoda Cinské armady z pomoci vojaka
a techniky Spojenych statl byla prevazena fiskalnimi Skodami v uz tak slabé cinské
ekonomice.

61 Albert Feuerwerker — Economic Trends 1912-49, in: The Cambridge History of China, Volume 13, Republican China
1912-1949, Part 2, ed. by John King Fairbank, Cambridge 1983, str. 588

® ibid

® ibid, str. 589

* ibid
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3.3 Spotrebitelské ceny

B&hem prvnich dvou let valky (1937-1939) byli obyvatelé Ciny postizeni inflaci
mirnéji, protoze spotiebitelské ceny rostly pomaleji nez ceny vyrobcl. Tabulka ¢.4 ukazuje,
Ze zacCatkem roku 1939 byly oba tyto indexy na stejné Urovni. Hlavni bylo, ze ceny potravin
rostly pouze mirné (pouze 8,5% bé&hem prvnich dvou let). Ddvodem byla bohata sklizen
v oblasti ovladané Nacionalisty v letech 1938 a 1939 (8% nar(st oproti predvalecnému
pr@iméru). Ceny denni potreby, jakymi jsou obleceni ¢i ubytovani, rostly vyraznéji
(az dvojnasobny nardst ceny obleceni k 1939). Ceny ubytovani rostly hlavné ve méstech,
kde se sdruzovali uprchlici®.

Tabulka ¢.4 Indexy inflace zboZi v nacionalistické Cing, 1938-1945

Indexy primyslové vyroby v nacionalistické €ing, 1938-1945

-+

1939 1940 1941 1942 1943 1944 1945

Zdroj: Albert Feuerwerker — Economic Trends 1912-49, in: The Cambridge History of China, Volume 13, Republican China
1912-1949, Part 2, ed. by John King Fairbank, Cambridge 1983, str. 595

Bé&hem roku 1940 vSak ceny potravin zacaly nezadrzitelné rlist. Hlavnim dlvodem
byla slaba sklizen (10% pokles oproti roku 1939, v roce 1941 poklesla o dalSich 13%®). Nizsi
sklizen Ize vidét hlavné na nizsi produkci ryze, zobrazené v Tabulce ¢€.5. V roce 1941 se na
cené potravin podepsalo také to, Ze se dar z pldy zacala vybirat ve zboZi. Cili méné zboi se

Vv,

dostalo na trh (viz. 3.2 Priciny hyperinflace), coz dale sniZilo nabidku potravin.

% Albert Feuerwerker — Economic Trends 1912-49, in: The Cambridge History of China, Volume 13, Republican China
1912-1949, Part 2, ed. by John King Fairbank, Cambridge 1983, str. 585-586, str. 585-586
66

ibid
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Tabulka &.5 Zemédélska, t&Zebni a préimyslova produkce v Ciné 1938-1945

Zemédélska, téZebni a primyslova produkce v Ciné

1938-1945
1938 1939 1940 1941 1942 1943 1944 1945
Rice (million piculs)b 748 753 619 644 635 609 674 588
Wheat (million
piculs) couns cmas 203 198 201 165 210 199 248 219
Coal (thousand tons) 4,700 5,500 5,700 6,000 6,314 6,617 5,502 5,238
Iron ore (thousand
tons) . . ... ... .. 41 42 55 63 78 70 40 149
Cement. (thousand
] o] 1) N —— 120 287 297 150 236 206 239 250
Cotton varn (thou-
sand packs)®. .. .. 25 27 30 112 117 115 69

2 Production of Free China.

b One picul equals 1331 : pounds.

¢ One pack equals 400 pounds.

Zdroj: Albert Feuerwerker — Economic Trends 1912-49, in: The Cambridge History of China, Volume 13, Republican China
1912-1949, Part 2, ed. by John King Fairbank, Cambridge 1983, str. 595

Tabulka ¢.6 Velkoobchodni ceny Zivotni naklady v Ciné 1937-1947

Velkoobchodni ceny a Zivotni naklady v Ciné 1937-1947

(1937 = 100)
Velkoobchodni ceny i‘l\lf;t;'li néidady' (SEnEIFi)
VOB s s s st 100 100
1988 . ocomesrvmn s 127 129
1989 oo ashseaeas 214 172
B0 o v onnanan 498 3607
| £17: 1 P Sy P 1,258 e
P2 osnvs cvimnssa 3,785 —
1943, ... . ... ..., 12,556 —
17 5 R R I P e 41,927 =
1945 .o, 158,362 24,978
1948 oo 367,406 337,601
1 2,617,781 3,078,000

Zdroj: Andrew Chung Huang - The Inflation in China, The Quarterly Journal of Economics, Vol. 62, No. 4 (Aug., 1948), str. 564

Ceny rostly rychleji nez prijmy obyvatel Ciny. Mnoho z nich pieZivalo na hranici
chudoby. ,Inflace je nasilnicka jako zlod€j, désiva jako ozbrojeny lupic a tak vraZzedna jako
najemny vrah." Tento citat patfi prezidentovi Spojenych stat Ronaldu Wilson Reaganovi.
Hyperinflace ni¢i zemi a jeji obyvatelstvo stejné jako valka. A to nejhorsi méli obyvatelé Ciny

jesté pred sebou.
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Kapitola Ctvrta
Obdobi obcanské valky 1945-1949

Tato posledni kapitola se zabyva obdobim obcanské valky a shrnutim pficin
a dusledkd hyperinflace. Hlavnim znakem tohoto obdobi byly rostouci armadni vydaje
v disledku vypuknuti obCanské valky v zemi mezi Nacionalisty (vladnouci strana Kuomintang
KMT) a Komunisty (Communist Party of China, CPC). V této kapitole autor porovnava prvky
Cinské hyperinflace s ostatnimi hyperinflacemi zaznamenanymi v Evropé. V posledni ¢asti
této kapitoly autor ukazuje dopad hyperinflace na obyvatelstvo. Obdobi obcanské valky konci
prvniho fijna 1949, kdy dochazi k politickému prevratu v Ciné. Stejné tak dochazi i k ménové
reformé, ktera méni hyperinflaéni ménu za ménu, vydanou novou centralni bankou ,,People's
Bank of China".”

4.1 Ekonomicka neschopnost

Inflace za valky s Japonskem vedla, vice nez cokoliv jiného, k podlomeni diivéry
obyvatel Ciny ve schopnost KMT vladnout. V roce 1945 pokryl pfijem viady (nepocitaji se
Uvéry bank) pouhou jednu tretinu jejich vydajli. A tato mezera mezi pfijmy a vydaji se dale
rozevirala béhem obcanské valky. VIadni lidfi si zvolili financovat valku proti CPC stejné jako
proti Japoncdim. Rok 1946 prinesl obrovské zvyseni vladnich vydajl (viz. Tabulka ¢.3). Vladni
vydaje vzrostly z CNC 339,7 miliard v roce 1945 na CNC 2525 miliard o rok pozdéji. Toto bylo
doprovazeno obrovskym zvySenim nabidky penéz (viz. Tabulka ¢.1). Bankovek v obéhu bylo
zhruba pét a pdl krat vice v roce 1946 oproti roku 1945. V roce 1947 to pak bylo tficet
sedmkrat vice.

V roce 1947 byla spusténa reformni kampan na celkovou stabilizaci ekonomiky. Mzdy
byly zmrazeny a byly uvedeny cenové stropy na néktera zbozi (mezi nimi ryze, bavina
a palivo). Bylo zakazano hromadéni a obchodovani se zlatem a cizimi ménami. Nasledkem
toho byl vytvoren Cerny trh s americkym dolarem a zbozi, jejichz cena byla pod kontrolou
vlady, se na tomto trhu objevilo nedlouho poté. Pod tlakem hnuti déinikd (tém se nelibilo
hlavné zmrazeni cen vyrobkd, kolaps trhu s ryzi a dalSi nepokoje) byla vSechna reformni
snazeni z tohoto roku opusténa.

Poté, jak dopadly reformni snahy z roku 1947, bylo od pocatku jasné, ze reforma
z roku 1948 nema Sanci na Uspéch, jelikoz obsahovala ty samé chyby, které znemoznily
uspéch reformnich krokd z roku 1947. Vlada prohlasovala, Ze toto je jeji posledni Sance
stabilizovat ekonomiku a ziskat zpét ddvéru obyvatel. Kdyz byl program po dvou mésicich
opustén, jedinym vysledkem bylo, Ze KMT stihla z rukou obyvatel zkonfiskovat zlato, stfibro
a cizi mény v hodnoté 170 miliond dolard. Toto bylo ucinéno v ramci ménové reformy
prechodem na novou ménu Gold Yuan.

4.2 Dopad na vrstvy obyvatelstva

Soucasti rdstu cen je i zhorSeni Zivotniho standardu obyvatel. Jestli predpokladame,
Ze vSechny statky a sluzby byly po celou dobu dostupné, zivotni podminky obyvatel se musi
zhorsit, pokud rdst jejich nomindlniho dlichodu nestadi rlstu cen. Za valky se obecné

vvvvvv

 Vlada KMT uprchla po ztraté hlavniho mésta Nankingu do Kantonu, pozdéji do Chungkingu, poté do Ccheng-tu a do
Xichangu. Nakonec uprchla do Tchaj-pej, hlavniho mésta Taiwanu, ktery vyhlasila do¢asnym hlavnim méstem Republic of
China
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V Chungkingu (hlavnim mésté za valky), kde se nachazelo mnoho tovaren, se index
Zivotnich nakladi zaméstnanclim (ve ctyfech prdmyslovych odvétvich — strojirensky,
tiskarsky, textilni a potravinarsky se zamérenim na mleti mouky) zvysil 55 krat, zatimco jejich
platy se zvysily pouze 27,5 krat (od zacatku valky s Japonskem). Pokles v jejich readlnych
mzdach tak Cinil 52%. Na druhé strané namezdni délnici jako tesari, tahadi riks a dalsi
nezkuSena pracovni sila se méli Iépe. Jejich Zivotni naklady se zvysili 48 krat, jejich platy se
vSak zvysily 41 krat. Jejich pokles v redlnych mzdach tak cinil ,,pouze® 20%. Tento rozdil
musi byt zplisoben opominutim poskytovani zdravotni péce, Ci pfidavk{ na bydleni ze strany
tovaren v kalkulaci. Jelikoz byla Cina v té dobé z 80% zemédélskou zemi, nelze opomenout
rolniky.

Tabulka &.7 Mési¢ni zmény ve velkoobchodnich cenéch a Zivotnich nakladech v Cing, fijen
1945-brezen 1948

Mésicni zmény ve velkoobchodnich cenach a Zivotnich nakladech v Ciné
Rijen 1945 - Bfezen 1948

(1937 = 100)
- Velkoobchodni ceny  Zivotni naklady (Shanghai)
1945 — October. .. ..... ... 173,670 37,361
November. .. ...... 197,500 86,192
December......... 206,495 79,989
1946 — January. .. ........ 177,295 89,924
February.......... 229,033 156,219
March. ... ... o000 283,020 233,112
Aprilsnsunangnce s 300,165 228,041
May. . ooerennnnnnn 337,953 346,660
P (111 RO 364,238 341,994
1152 .. 100,765 380,381
August............ 414,307 383,982
September. . ....... 460,027 420,432
Oatobor, < i i s 531,740 441,689
November. . ..... % 576,245 481,138
December. .. .. .. 608,764 547,637
1047 — January. .. ... ... 732,796 672,198
February.......... 1,070,450 1,045,000
Mareh . o ooveviovras 1,183,576 1,122,000
AP s oo emesise 1,349,316 1,285,000
MBS0 csmmasmins 1,910,668 2,088,000
June, .. ... 2,409,977 2,462,000
Julye oo, 3,030,573 2,725,000
August......... ! 3,338,056 3,066,000
September......... 3,723,964 3,767,000
October . siresras 5,756,866 5,397,000
November, ........ 7,460,448 5,866,000
December. .. ....... 10,035,911 7,444,000
1948 — January. . ........ 13,384,935 11,293,000
February. ......... 17,808,096 16,308,000
March, . ...ooovouns 20 268,172 18,806,000

Zdroj: Andrew Chung Huang - The Inflation in China, The Quarterly Journal of Economics, Vol. 62, No. 4 (Aug., 1948), str. 565

Jejich situace se vsak liSila provincie od provincie. Ceny zemédélského zbozi se
v provinciich Szechuan zvysily 44 krat. Realné prijmy byly vSak jen 93% (indexy kupni sily
penéz urcité skupiny obyvatel jsou vyjadreny v poméru mzdy k cenam spotrebniho zbozi
nakupovaném témito skupinami) oproti roku 1937. Nejhorsi realné prijmy méli rolnici
v provinciich Hualung a Chinghai s indexem 39 (1937 = 100). Naopak nejvyssi méli rolnici
v provinciich Chienyang a Hunan s indexy 231 (1937 = 100). Nelze fict obecné o Cinskych

&8 Choh-Ming Li - Inflation in Wartime China - The Review of Economics and Statistics, Vol. 27, No. 1 (Feb., 1945), str. 23-33
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rolnicich, jak se zménila jejich Zivotni Groven (z d@vodd velkych lokalnich rozdil(). Je vsak
pravdépodobné, Ze klesla®.

Jesté méné se toho da fici o majitelich pldy. Jejich ekonomicka situace byla stala
a rapidné rostla posledni roky valky. Pfevazné z diivodu jejich zasob potravin, jejichZ cena
v tomto obdobi rostla”. Vétsina z obyvatel Ciny byli potravinové samostatni rolnici,
s minimalnimi Usporami. Inflace jim tyto Uspory znicila, ale to nemélo velky efekt na snizeni
jejich Zivotniho standardu. Jestlize se Zivotni standard délnik{i, namezdnich pracovnikd,
rolnikd ani majitell pld (coz odpovida asi 95% obyvatel Ciny) prilis nezménil, tak koho tedy
inflace nejvice poskodila?

Ze zkusenosti z hyperinflaci v Evropé to jsou hlavné rentiéfi a zaméstnanci statni
spravy pobirajici staly fixni plat, které hyperinflace poskodi nejvice. V Ciné vSak (s vyjimkou
majitell pldy) neexistoval nikdo, kdo by profitoval z pfijml z dlouhodobych investic.
Zaméstnanctim statni spravy (ucitelé, Urednici, policisté, atd.) se oproti roku 1937 platy
zvedly 10,4 krat (ucitelé) a 7,6 krat (Urednici). Jejich Zivotni naklady se vSak zvysili 59 krat.
Pokles v redlnych mzdach tak cinil 82% u uditeld (69% u uciteld zakladnich skol,

89% u uciteld na vysokych skolach) a 87% u Urednikd™. Ucitelé mnohdy Zili s rodinami svych
kolegl. Maso vymizelo z jejich jidelnicku, vétsSina z nich jedla pouze jednou denné. Stejné tak
Zivot studentd stradal. Bydleli ve Spinavych, chudinskych kolejich bez vytapéni, mnohdy na
kazdého nepfipadala vlastni postel. To vSe inspirovalo studenty a profesory k protestiim
Anti-Hunger Anti-Civil War, které se odehravaly na jafe 1947. Pozadovali snizeni armadnich
vydajl a zvyseni rozpocCtu na vzdélani’.

Tabulka é.8_Indexy redlnych mezd rdznych prijmovych skupin 1937-1945

Indexy realnych mezd riiznych prijmovych skupin

1937-1945
Civil Rural”
scrvants’ Industrial? workers

Professois” Soldiers? (Chungking) workers Farmers® (Szechwan)
1C0O 100 100 GG 100
95 77 124 87 111
64 49 95 85 122
20 21 76 56 63
22 L1¢] 78 115§ 82
10 it 75 101 75
6 1c 6y 100 58

— — 41 (April) 81

Zoj: Albert Feuerwerker — Economic Trends 1912-49, in: The Cambridge History of China, Volume 13, Republican China
1912-1949, Part 2, ed. by John King Fairbank, Cambridge 1983, str. 591

& Choh-Ming Li - Inflation in Wartime China, The Review of Economics and Statistics, Vol. 27, No. 1 (Feb., 1945), pp. 23-33,
str. 24-25
7., .

ibid, str. 25
"ibid, str. 26
2 plbert Feuerwerker — Economic Trends 1912-49, in: The Cambridge History of China, Volume 13, Republican China
1912-1949, Part 2, ed. by John King Fairbank, Cambridge 1983, str. 745
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Ne vSichni obyvatelé byli inflaci zasaZeni stejné. Néktefi spekulanti, lidé hromadici
zbozi nebo zkorumpovani politici a Grednici na této hyperinflaci vydélali. Jak ukazuje Tabulka
¢.9, nejvynosnéjsi aktivitou v obdobi valky byla spekulace a investice do cennych papir
Spojenych statd. Skandalnim pfipadem byly napfiklad viadni pljcky v roce 1946 pro
obchodniky s ryzi, jez je pouzili ke spekulacim. Stejné tak podnikatelé, ktefi méli potfebny
kapital k investici, neinvestovali ho do svého podnikani, nybrz s nim spekulovali, protoZe tak
byl vynos vyssi. Moznosti spekulace zahrnovaly kupovani, prodavani a hromadéni zbozi,
spekulace na trhu cennych papird, investice do zlata a cizich mén, a pdj¢ovani penéz na
cerném trhu. Mises fik3, ze ,jakkakoliv ¢innost je vzdy spekulaci ... V jakémkoli skute¢ném
a zivém hospodarstvi je kazdy, kdo jednd, vzdy podnikatelem i spekulantem.” Samotnou
spekulaci Mises definuje jako ,Vyrovnavani se s nejistymi podminkami neznamé budoucnosti.
Kazdé lidské jednani predstavuje spekulaci v tom, Ze probiha v plynuti ¢asu’". Mises chapal
spekulanta jako podnikatele, ,Hnaci silu trzniho procesu™", ktery se dokdze vyrovnat
s nejistymi podminkami budoucnosti. V Ciné to, ale v této dobé znamenalo zkorumpované
politiky & obchodniky, ktefi se snadno dostali k (pfevazné) statnim inflacnim penézdim
a k citlivym informacim ohledné budouciho vyvoje trhu a zemé. Spekulace v Ciné znamenala,
Ze pouhé hromadéni zbozi (napr. baviny), bylo v mnoha pripadech vynosnéjsi, nez jeji prodej
a investice do jeji dalsi vyroby’. Obchodnici zbozi hromadili, jelikoZz se domnivali, Ze jeho
cena v budoucnu poroste (v dlsledku nizké nabidky a nedostatku zboZi na trhu). Obchodnici
tak presouvali zboZi do budouci doby a logickym vysledkem byl nizsi vystup v zemédélstvi
a prlmysiu.

Tabulka ¢.9 Hodnota realnych vynosi z rliznych aktivit Chungking 1937-1943,
rok 1938 = 100%

Hodnota realnych vynosii z riiznych aktivit

Chungking
1937-1943
% 4
; , Us |
Year Agriculture Manufactures Retail Speculation securities
\
1937 s 59 10§ 29 NA
1938 100 100 100 100 100
1939 61 106 111 297 180
1940 92 85 112 808 $12
1941 109 71 119 550 1,373
1942 132 76 120 720 3,951
1943 124 69 124 263 10,260

g |

Zdroj: Albert Feuerwerker — Economic Trends 1912-49, in: The Cambridge History of China, Volume 13, Republican China
1912-1949, Part 2, ed. by John King Fairbank, Cambridge 1983, str. 596

73 Ludwig von Mises — Lidské Jednani: Pojednani o Ekonomii, Liberaini institut, Praha 2006, z anglického origindlu ,Ludwig
von Mises: Human Action: A Treatise on Economics, 4th revised edition, 1998, The Ludwig von Mies Institute®, str. 232
7%

Ibid, str. 937

7 Ibid, str. 300
78 Albert Feuerwerker — Economic Trends 1912-49, in: The Cambridge History of China, Volume 13, Republican China

1912-1949, Part 2, ed. by John King Fairbank, Cambridge 1983, str. 596
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4.3 Rozdily oproti ostatnim hyperinflacim

Penize plni tfi funkce. (1) Slouzi jako prostiedek smény. Lze je tedy volné sménovat
za zbozi a sluzby. (2) Dale usnadniuji ekonomickou kalkulaci, slouZi jako jednotka zuctovani.
To znamena, ze penize slouzi jako univerzalni méfitko ceny zbozi a sluzeb a Ize jimi vyjadrit
dluh. (3) Posledni funkci penéz je, ze penize slouZi jako uchovavatele hodnoty.

Hyperinflace v Ciné zplsobila, Ze lidé se vzdali penéz jakozto uchovavatele hodnoty
a jako jednotky zuctovani. Béhem téchto let penize nemohly fungovat jako uchovavatele
hodnoty, jelikoz neustale ztracely na kupni sile. Nicméné ekonomika vyzadovala likvidni
prostredky smény a lidé si nasli jiné prostredky, které by plnily tuto funkci. Ti bohatsi
investovali do americkych cennych papiri, mény a také do zlata. Chudsi se vétsinou
uchylovali k hromadéni trvanlivého zbozi. Dosud jsme se o hromadéni bavili pouze ve
zplsobu moznosti vydélku, prostrednictvim spekulace. Nyni vidime, Ze lidé si zbozim
nahrazovali funkci, kterou inflacni penize prestaly zastavat.

Dalsi z dlsledkd hyperinflace byla, Ze Cinsky dolar prestal byt pouzivan jako jednotka
zUctovani. Moderni mény plni jak funkci uchovavatele hodnoty, tak funkci jednotky
zUctovani. Historické mény mnohdy tyto funkce postradaly. V dobach minci byla jednotkou
z(Ctovani pomysina mince a uchovavatelem hodnoty skutecna mince. Toto rozdéleni funkci
penéz se objevilo i v Ciné. Obchodnici vétSinou pouzivali jako jednotku zuctovani americky
dolar. Prodavali a kupovali v domaci méné, ale prepocitavali si ceny podle dennich sménnych
pomérd na americké dolary. Hlavnim rozdilem této hyperinflace je, Zze Chinese Nationalist
Currency (CNC) a rlizné formy japonskych a komunistickych mén plnily po celou dobu
(1937-1949) svou funkci prostfedku smény. Nebyl zde zaznamendan zadny podstatnéjsi
presun k barterové sméné nebo k jinym neoficialnim prostiedklm smény. Timto se tato
hyperinflace vyrazné liSila od ostatnich zaznamenanych hyperinflaci.

Existuje nékolik d@vodd, pro¢ se obyvatelé Ciny neodchylili od svych penéz jako od
prostfedku smeny. (1) Pouzivani vladou vydanych penez bylo pravné vyzadovano a poruseni
tohoto zakona bylo prisné trestano (viz. 3.1 Papirové penize v obéhu). Cinané jsou od
prirody lidé uznavajici zakony a autority. (2) Mnoho transakci kontrolovala vlada, vlastnici
majoritni podily ve vSech vétSich bankach v zemi, ktera vyzadovala platby v domaci méné”’.
Dané (kromé dani vybiranych ve zbozi) byly vybirany v taktéz v domaci méné. (3)
Neexistence efektivnich kontrol cen prispéla k pouzivani mény jako prostfedku smény. Za
vlady KMT neexistovaly cenové stropy, kromé cenovych stropl na bydleni a nékolika
potravin, které byly na pridél ve velkych méstech.

4.4 Kontrola cen

V porovnani se zemeémi v Evropé, které ihned v zacatcich valecnych let zavedli
kontrolu cen, Cina se k tomuto kroku neuchylila po dva roky valky. Rozdélujeme 5 zplsobd
kontrol cen. (1) Vlada mlize ustanovit instituci, ktera nakupuje zboZzi v zahranici nebo
v okupovanych Uzemich, a dale je prodava na lokalnich trzich za mensi nez trzni ceny.

(2) Tato forma kontroly instruuje prodejce, aby ji prodavali za fixni cenu stanovenou vladou.
(3) Dalsi cenovou kontrolou je schéma, kdy vlada priibézné vydava cenu, za kterou se bude
rlizné zboZzi prodavat. Cilem tohoto schématu je dosaZeni dostatecné nabidky zboZi
prostrednictvim kvalitni komunikace mezi producenty a prodavajicimi. (4) Ctvrtym typem

" colin D. Campbell and Gordon C. Tullock - Hyperinflation in China, 1937-49, The Journal of Political Economy, Vol. 62,
No. 3 (Jun., 1954), str. 236-245
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kontroly cen je vydavani licenci, nutnych k prodeji rizného zbozi. (5) Poslednim typem
kontroly cen je monopolizace nejen distribuce, ale i produkce ze strany viady’®.

Problémy kontroly cen ze stran viady je hlavné nedostatek zbozi, pokud je cena
zafixovana moc nizko, a také prebytek nabidky zbozi, pokud je cena zafixovana moc vysoko
(minimalni cena). Vlada vytvofi cenovy stropy pro rdizné zbozi (napriklad pro mléko). Pokud
je cena stanovena vladou nizsi nez trzni cena mléka, vyrobci utrpi ztraty. Vysledkem bude,
Ze prestanou dodavat mléko na trh a zaméfi se na jiny produkt, ktery nepodléha kontrole
cen (u vyrobct mléka by to mohlo byt napfiklad maslo). Timto se snizi nabizené mnozstvi
miéka na trhu” a takeé jeho kvalita, jelikoZ vyrobci stale plsobici na trhu s mlékem se budou
snazit Setfit na jeho vyrobé. Kontrola cen zavedena v Ciné s sebou nesla spoustu problém{.
Na mnoha mistech musely byt cenové stropy lokalné priibézné upravovany a velké procento
zbozi muselo byt z tohoto programu UplIné vynechano®. Efektivni kontrola cen musi jit ruku
v ruce s pridélovym systémem. Cim Uspésnéjsi je cenovy strop u zbozi, jehoz trzni cena
roste, tim vetsi je prebytek poptavaného zboZi nad nabizenym zbozim. Nicméné pridélovy
systém vyZzaduje kvalitné zpracované scitani lidu, které vsak v Ciné neexistovalo. To vse
znemoznovalo tomuto programu uspét.

4.5 Ména

Prvni ze snahy vlady KMT, provézt ménovou reformu, bylo nahrazeni inflacni mény
fa-pi v srpnu roku 1948 zlatym jlan (gold yuan). Ten nahradil fapi v poméru
1 zlaty jian = 3 milidny fa-pi = US$0,25. Kazdy zlaty jlian mél byt nominalné kryty 0.22217g
zlata®. Nicméné tato ména nikdy kryta nebyla a proto tato reforma neméla narok na Uspéch
a hyperinflace pokracovala. Posledni snahou vlady KMT o reformu mény v roce 1949 byl cil,
dostat zemi na stfibrny standard uvedenim stfibrného jianu. Ten mél nahradit zlaty jian
v poméru 1 stfibrny jian = 500 milion{ zlatych juant a mél byt kryty Stfibrnymi dolary, které
razila Cinska centraini mincovna (Central Mint of China)®. Nicméné tato ména méla jen
kratky Zivot, jelikoz zanedlouho &inské Gizemi ovladla Komunistickd strana Ciny (CPC). Po
stahnuti vojsk KMT se stfibrny jiian stal ménou na Taiwanu az do reformy v roce 1949, kdy
byl uveden New Taiwan Dollar v poméru 1 stfibny jlian = NT$3*. Tento pomér platil az do
roku 2000, kdy byl NT$ vyhlasen za zakonné platidlo (legal tender). CPC ihned po ziskani
moci v roce 1949 vydala svou sérii bankovek jménem Renminbi ,lidova ména" (jinak také
Cinsky juan). Tato ména byla kryta vzacnymi kovy (zlato, stfibro). Nova vlada totiz zakazala
osobni vlastnictvi téchto kovl a lidé je museli za novou ménu vyménit. CPC se Uspésné
podarilo provézt dafiovou reformu a diky sjednocenému fiskalnimu systému a Skrtech ve
vydajich se podafilo snizit inflaci na ,pfijatelnych" 20% v roce 1951*. Inflaci se podafilo
kompletné zastavit az po vydani druhé série Cinského jlianu v poméru
1 novy cinsky juan = 10000 starych Cinskych jiand®.

78 Choh-Ming Li - Inflation in Wartime China, The Review of Economics and Statistics, Vol. 27, No. 1 (Feb., 1945), pp. 23-33,
str. 28-29

79 Ludwig von Mises — Money and Inflation, A Synthesis of Several Lectures, Ludwig von Mises Institute, 2010, str. 34

80 Choh-Ming Li - Inflation in Wartime China, The Review of Economics and Statistics, Vol. 27, No. 1 (Feb., 1945), pp. 23-33,
str. 30

8L Albert Feuerwerker — Economic Trends 1912-49, in: The Cambridge History of China, Volume 13, Republican China
1912-1949, Part 2, ed. by John King Fairbank, Cambridge 1983, str. 770

*ibid, str. 775

* ibid, str. 782

8 Albert Feuerwerker — The Emergence of Revolutionary China, 1949-65, in: The Cambridge History of China, Volume 14,
The People’s Republic, Part 1, ed. by John King Fairbank, Cambridge 1983, str. 152
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Zaver

5 Touto bakalarskou praci se autor snazil zmapovat vyvoj hyperinflace, ktera postihla
Cinu v letech 1937-1949. Snazil se zmapovat dlsledky zvolené financni politiky viady, vlivy
vnéjsich faktord a dopady historickych udalosti, kterym Celilo Cinské hospodafstvi v priibéhu
celého pozorovaného obdobi az do politického prevratu v zemi v roce 1949. Z pohledu na
tehdejsi udalosti se pak autor snazil nalézt priciny cinské hyperinflace.

Prvotni priciny je nutné hledat jesté pred zkoumanym obdobim, kdy v Ciné fungoval
systém svobodného bankovnictvi (autor zde mluvi o svobodném bankovnictvi zaloZzeném na
plném kryti bankovek, nebot’ fungovani svobodného bankovnictvi fungujicino na ¢astecnych
rezervach by vedlo ke vzniku jisté formy dohledu-véfitele posledni instance-centralni
banky®*®), ktery svou podstatou znemozfiuje vznik novych fiduciarnich prostfedkl (inflace)

a byl idealnim systémem pro udrZeni ménové stability®’. Zmonopolizovani nabidky penéz
vladou, spolecné s americkou politikou ve tricatych letech dvacatého stoleti (New Deal

a Silver Purchase Act), ktera donutila Cinu prejit ze stfibrného standardu na fiat money,
vytvorily idedlni podminky pro vznik hyperinflace v budoucnu.

Samotné valec¢né obdobi s sebou prineslo velky nardst vliadnich vydajl, ktery byl kryt
vyhradng tisknutim novych papirovych penéz centralni bankou. To byl hlavni dlivod rlistu cen
v Ciné. Dalsi faktory, které napomahaly rlistu inflace, jsou nedostatek zbozi. Ten byl vyvolan
at’ uz Spatnou sklizni v nékterych letech (toto se projevovalo v Ciné vice nez v jinych zemich,
jelikoz byla z 80% zemédelskou zemi), ale hlavné obsazovanim strategickych mést na
vychodnim pobreZi japonskou cisarskou armadou. Tato mésta predstavovala pro viadu KMT
velky zdroj pfijm{ a hlavné pristup k importu a exportu zbozi. Spole¢né s obsazovani
Cinského Uzemi musela vlada vynaloZit velké sumy na presun a vystavbu priimyslu
a dopravnich siti ve vnitrozemi zemé, ktera nebyla tak vyspéla jako pravé vychodni pobrezi.

Za dalsi priciny Ize oznait neefektivni daflovy systém spolecné se slabnouci diivérou
obyvatel Ciny v jejich papirové penize a ve zkorumpovanou vladu. Za posledni zminénou
pri¢inu autor oznacil vyskyt ozbrojenych sil Spojenych statli na ¢inském Gzemi, ktery byl
financovan z uz tak schodkového cinského statniho rozpoctu.

Po kapitulaci Japonska se sice mnohonasobné zvysily prijmy Ciny, hlavné diky
znovuziskani ztraceného Uzemi. JeSté vice se vSak zvysily valecné vydaje vlady KMT, ktera
bojovala o nadvladu nad Cinou s CPC. ZvySeni nabidky penéz v dobé valky s Japonskem bylo
jen zlomkem toho, k cemu se vlada uchylila pfi obCanské valce. Snahy o ekonomické
reformni programy z let 1947 a 1948 byly uz jen ,snazenim zoufalych muzd nachazejicich se
v ekonomickém chaosu, do kterého se sami dostali“*. Ekonomicka neschopnost
a zkorumpovanost vlady KMT spolecné s naprostou ztratou dlvéry ze stran intelektuald,
stfedni tfidy i zemédélcd (tém nejvice vadila dan vybirana ve zbozi) nakonec vedly k vitézstvi
Komunistické strany, politickému prevratu a ménové reforme.

8 Jesus Huerta de Soto — Money, Bank Credit, and Economic Cycles, Second English edition, Ludwig von Mises Institute,
2009, str. 713

¥ ibid, str. 807

8 Albert Feuerwerker — Economic Trends 1912-49, in: The Cambridge History of China, Volume 13, Republican China
1912-1949, Part 2, ed. by John King Fairbank, Cambridge 1983, str. 744



36

Vznik papirovych penéz dozajista prinesl nékolik vyhod, ale prinesl s sebou i jista
rizika. Riziko nejvyssi, tedy rozpoutani hyperinflaCni spiraly neustalym zvySovani nabidky
penéz, se autor pokusil ukazat na prikladu Ciny. Jestli se centralni bankéfi poucili z historie
a ve vyspélych zemich nemdZe uZ dojit k podobnym udalostem, se ukaZe az v budoucnosti.
Casopis Forbes zverejnil ¢lanek, podle kterého zadny ze zavedenych ménovych standardd
nevydrzel déle nez 42 let. A tento rok je to 40 let co prezident Richard Milhous Nixon
kompletné zrusil ndvaznost amerického dolaru na zlatu®. Stejné jako autor, ¢eka i Milton
Friedman, ktery napsal:

,SVet se v soucasnosti nachazi ve stadiu velkého experimentu, ktery ukaze, zdali je
mozné stvorit jinou kotvu, takovou, ktera spociva na vladnim omezeni a ne v nakladech
ziskani néjaké fyzické komodity. Tento experiment trva v dobé, kdy je napsana tato kniha,
méné nez dvacet let a je mlady i z pohledu ¢asového rozméru vnimaného jednotlivcem,
natoz z historického pohledu. Na konecny verdikt, zda bude systém nekrytych papirovych
penéz vyvolavat nizsi naklady nez systém zalozeny na komoditnich penézich, si budeme
muset jesté pockat.”™

8 John Tamny - The U.S. Goes Back To The Gold Standard, Political Economy, 09.09.10, [dostupné online na:

http://www.forbes.com/2010/09/07/dollar-currency-gold-standard-2020-opinions-columnists-john-tamny_print.html,
k 8.1.2012]
% Milton Friedman - Za v&im hledej penize, 1. Vydani, Liberalni Institut 1997, str. 48-49
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Prilohy
Mapa ¢.1 Japonska okupace, 1940
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