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Vztahy mezi ménou a platebni bilanci.

Jako se Casto pondkud pFecefiuje vyznam platebni bilance pro
hospodafské poméry zemé vitbec, tak se pfecefiuje nezfidka i vliv
jeji na ménu. .

Zikladni omyl v nazirdni na platebni bilanci je ten, Ze povaZuje se
k a2d4 pasivni platebni{ bilance za nepfiznivy pfiznak, kdezto je tu
tfteba rozliSovati. NezdleZi totiz na tom, zda pravidelné pfijmy né-
které zemé, jeZ z ciziny mi dostati za vyvezené zboii, za do-
pravné a prostiedkovani jinych sluZeb pro cizinu opatfovanych,
za poplatky patentni a za uZivdni nebo odstup jinych podobnych
prav a statkit pomérovych, dile jeZ dostivd na drocich £ kapitdli
v ciziné umisténych, pak na penézich za turisty nebo od vystého-
valoft zasilanych, staéi na thradu vyddani z tychZ podnétd ciziné
povinnych a musi-li se schodek wuhrazovati kratkodobymi iivéry,
po ptipadé trvalej§i vypfijckou z ciziny — hotovymi penézi vy-
pofédaji se za pravidelnych okolnosti jen nepatrné obraty —
nybr? hlavni véci je, zda zem& hospodafi svymi a svéfenymi cizo-
zemskymi dvéry dspésné.

Poméry jsou tytéZ jako u kaZdého podniku. Jako tu neni na
tijmu, ¥e podniku pfibyvd pasiv, rostou-li zdrover pfimérené jeho
aktiva, ba spiSe maopak bylo by &asto chybou nevyuZiti dané pfi-
leZitosti vyrobni a odbytové a nepracovati tivérem, tak neni ani
pro zemi samo o sobé nevyhodno, opatfuje-li si cizozemské pod-
nikatelské a zapfijéené kapitdly, vyuzivé-li téchto tvérovych pro-
stfedkfi hospodifsky dobfe, totiz tak, Ze tu tyto kapitdly nejen
vskutku zfistanou, neslouzi tedy tvéru spotifebnimu, roste tudiz
se zadluZenim zemé& viiéi ciziné zdrover i jeji majetek, rostou jej
aktiva, ale 7e vynosy jejich sta&i uhraditi do ciziny povinné z nich
tiroky a zisky a je§té &ist vynosu zbude domdci zemi. Hlavni
véci tudiz je, aby zemé v celxu hospodafila spésné, aby levn e
vyrabéla a vice vyrdb&la neZ spotfebuje, aby ryziho jejiho jm€ni
pfibyvalo a pti tom udrZovala nileZitou vyvojovou tendenci i v po-
zadaveich spotfebnich i kulturnich, jeZ se jevi vzestupem' prii-
mémé miry Zivotni nejSir§ich vrstev obyvatelstva. Proddva-li zemé
za vice zboZi do ciziny, neZ za kolik z ciziny kupuje, je tento stav
za pravidelnjch okolnosti sice znamenim, Ze md zemé 2z této
vaéjsi trzby piimé zisky soukromohospodédiské, jeZto by se jinak
7boZi proddvalo rad&ji doma, ale nemusi tomu tak' vidy byti,
a jsou Cetné priklady, Ze se vyvaii zboZi do ciziny dokonce i se
ztratou  (t. ¥. dumping), a nesmi se tedy aktivnid trzebni bilance
povaZovati za viech okolnosti za pfiznivé znamenf. Podobné me-
musi byti aktivnd platebni bilance sama sebou jiZ pfiznivim pri-
znakem hospodifskych pomérii zemé&, ba i kdyz plati ji cizina
z kapitdlli- tam wumisténych veétsi troky a vynosy neZ se plati
doma, memusi tento soukromohospodifsky zisk byti celku pro-
spésnym, kdyZ by se na piiklad dalo vyuZiti téchto kapitdl podni-



17

‘katelsky doma a zpitsobily se tim takové prosp&chy nérodohospo-
défské, jez vyvazuji na druhé stran& i sebe vEt3i zisky soukromo-
hospodaiské, z ciziny ziskané. Je vSeobecné znamo, Ze Francie
vyvdzela mnoho kapitdlii do ciziny, piijovala kde komu, kaZdy
chtel b)n jen Ziv z dichodit kapitdlovych, ale podnikalo se po-
mérné malo a Francie zustavala v podnikdni pozadu za ostatnimi
zemémi sousednimi.

ZadluZené a zadluzujici se zemi viidi cizind hrozi arcif nebez-
pedi, Ze by ji mohl byti dalsi Gvér odepfen a Ze by se ji mohly,
dosavadni tivéry vypovédéti. V tomto druhém pfipad€ bude zile-
Zeti na tom, zda md zemé& dosti hybnych aktiv, aby mohla své
zavazky do ciziny splatiti. Je fu potiebi dokonce i vét$i pohioto-
vosti aktiv neZ v tivérech domdcich, ponévadZ dluhy do ciziny
zdleZeji téméf vesmés z domdcich cennych papirfi, které se mohou
nardz domil vratiti a musi se za né poskytnouti cizind dhrada. Ale
za pravidelnyclhi pomérlt neni ani toto nebezpedi hrozivé, nebot
tyto tvérové papiry a 1véry vitbec jsou také zboZim, jehoZ odbyt
ridi se cenou. Nabizeji-li se v ciziné cenné papiry nékteré cizi
zemé hojnéji, poklesne jejich kurs a tim zdroved ztlumi se jejich
nabidka. Podobné neni tfeba miti za prav1delnych pomenu obav,
Ze by se zemi dal3{ dvér odepfel. Snad jej bude zemé musiti za-
platiti po pfipadé draze, ale najdou se vidy pfece jen ochotni
veritelé, ktefi se daji lakavymx vynosy trokovymi k zapdjtkdm
pohnouti.

Jest ostatn€ ziejmo, Ze zadluZovdni se do ciziny i produk-
tivnymi tivéry ma své jakési pfirozené meze a lze si sotva
predstaviti zemi, jeZ by méla trvale platebni bilanci pasivnou;
spiSe se kazdd zem& pomérué zdhy kapitdlové zasyti; takZe jiZ
‘novych cizich kapitilii nepotfebuje a star$i ponendhlu spldci, nebo
v dal$imr vyvoji | domdci kapitdly vyvdZi do ciziny. Tim vzrostou
pravidelné roéni jejipfijmy z ciziny a stane se zemi platebné aktivni.

Ma-li zemé& ménu zlaton a ma platebni bilanci pasivni, jejiZ
schodek wuhrazuje movym tvérem, nemohou se pfesto, i kdyby
byla sebe vice do ciziny zadluZena, kursy jejich domdcich cen-
nych papimi na trzich v cizing, ani kursy Ccizozemskych papiril
na trhu domdcim pfili§ rozbéhnouti od zdznamu jejich zemf
cemisnich; ponévadZ cenné papiry jsou zboZi je$té pohyblivéjsi
nez samo zlato, a jiZ '‘pomérné malé rozdily kursové stadi, aby
nastal vyrovnavaci pohyb cennych papirdl mezi rliznymi zem@mi.
Nastane-li ndhly prival jejich cennych papimt z ciziny z pfigin
mimofadnych, pak musilo by se za n& do ciziny poslati zlato,
a pokud by stalilo, neklesl by kurs téchto cennych papirlt zna-
teln€ji pod paritni kurs. Jakmile by zlato doSlo anebo nebylo
dédno k disposici pro ihrady do ciziny, potnou jejich kursy v ci-
zing¢ sdileti pokles mény, kdeZto kursy cennych papirf, na cizi
meénu znéjicich, budou na domdcich trzich pomérné podrazovati.
Akcie domdcich priimyslovych podnikit a bank obyg&ejné vSak po-
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kles kupni sily pendinich &dstek své jmenovité hodnoty vyrov-
ndvaji vzestupem kursy, ponévadz majiteLé _jejich spoléhaji,
Je podniky ty, majice vécné jméni a jsouce jen prostredkovateli
fvéru, vyjdou pomérné dobfe z pfevratii poklesem a po pifpadé
ndpravou mény zplisobenych; kdezto dil¢i dluzni tpisy povahy
tivéru ryze osobniho, jako stdtni renty, ostfe klesaji. Ani ty viak
neklesaji presné soubéiné s ménou; plisobi totiz na jejich kurs
asto priznivym viivem bud jejich vy$§i sazba tirokovd nebo pfi glo-
sovatelnych papirech nadgje na slosovaci zisk, nebo. zfetel na
dobu jejich vzniku, ofekdva-li se ndprava mény devalvaci a podobng.
Kursy cennych papini zemé s klesajici ménoun na trzich v cizing
odpovidaji jejich cendm domécim, piepoétenym dle poméru mény,
jako u 7boZi,-a je pii nich rozpéti rozdflu od paritni ceny malé,
ponévad? prepravni ndklady ‘jsou pomérné nizké a vyplati se
arbitrd?i vyuziti i sebe mensSich rozdilt cemovych na rfiznych mi-
stech. Tim méné mohou kursy jejich se rozbihati za ustilené
mény pokleslé. '
Nemusi se tedy obdvati ani zem& s ménou klesajici nebo po-
kleslou, maji-li platebni bilanci pasivnou, anebo jsou-li vitbec viiti
ciziné znatnéji zadluZeny, mimo doby zcela mimofidné, 7e by
nastal ostfej§i pfival jejich dluznich dpistt a akcii z ciziny
domifi, ponévad? ceny jejich doma jsou prostiedmictvim mény ve
- vztahu s - jejich kursy v cizing. Celkem je moZno tedy fici, Ze
cizozemské tivdrové kapitdly,- kterymi zemé platebné pasivné si
vypoméhaji, aby uhradily schodky svych platebnich bilanci, a po-
hyb ostatnich kapitdlii, vtélenych v cenné papiry, pfisobi ve vztahu
k méné obdobné jako jiné vécné zbozi. Kursovou trovni mény
‘1 zemi s ménou pokleslou udrZuje se nejen rovnovaha cen jejich
na domécim trhu a na trzich v cizing, takZe soulin ceny domdci,
vyjadfené v procentech, nisoben kursem domédci mény v cizing,
ddvd cenu papimu v cizing, ale i mimo to odpovidd tento stav zd-
rovedl ustdlenym poménim pohybu kapitdlu domdci zemé ve styku
s cizinou, jak jsou poméry jeji platebni bilance'a jejimi dvérovymi
potfebami dény. Nebot ‘jako se mdrZuje zhruba ménou tiZ paritni
~ droved cenovd vécného zboZi ve styénych zemich a jemné rozdily -
cenové v obou styénych zemich jsou podnétem, ze se dané prit-
mémé obraty vyvozu a dovozu provddéji, jak odpovidd danym
ustdlenym vyrobnim a spotfebnim jejich pomériim, tak wudriuje
ména nejen zhruba paritni cenovou iiroven cennych papirit v obou
zemich ‘a paritni ceny tvéni vitbec, a zérovefi jemmé iichylky
téchto cen a cen tivénd, dochdzejicichh vyrazu hlavné tirokem, udr-
Zuji rovnovahu vyvozu a dovozu cennych papirft a 1ivérft ve stykus ci-
zinou, jak odpovidé potfeb&platebni bilance a potfebé novych tivérd.
A jako memd aktivita mebo pasivita trZebn{ bilance . trvalej§iho
vlivu na ménu a mitze zemé s ustdlenou meénou pokleslou velmi
~dobfe prospivati, byt méla trzebni bilanci pasivnf, podobné nemd
piféinné souvislosti aktivita nebo pasivita platebni bilance s po-
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klesem mény a miiZe za pravidelnych okolnosti dobfe prospivati
zemé s ustdlenou ménou pokleslou, i kdyZ m4 platebni bilanci
pasivni. Je arcit nesporno, Ze je na tom [épe zem& s ménou po-
kleslou, ma-li triebni a platebni bilanci aktivni, jsou pak ménové
pomeéry jeji jednodussi, ale nezbytnou podminkou existenéni to
neni. Poklesld ména, je-li ustdlena, jejimu hospodéfskému roz-
voji dokonce nepfekiZi.

SlySime-li myni fasto u nds, e musime se zfetelem na pla-
tebni bilanci obmezovati dovoz zbyteénjch piedméti a podporovati
vyvoz, jde tu o opatfeni pfechodni a vyjimetns, totiZ, abychom
nezbytny dovoz surovin a potravin z ciziny zaplatili zboZim, po-
névadz zlata nemdme a tivérové poméry jsou neurovnané a obtizné,
tedy, aby bylo vitbec ¢im do ciziny platiti, ne? se poméry ujasni
a ustdli, a pak aby se zboZi z ciziny dostalo pomérné levn&ji, nez
kdyby se platilo korunovymi sménkami a korunovymi bankov-
kami, ponévadZ cizina plati ochom& za n&které naSe vyvozni
zbozi, jehoZ nutné potfebuje, jako za uhli, kaolin a j., mnohem
vyS8i ceny v cizi méné, nez kolik odpovidd cendm domacim, pte-
pottenym podle kursu korun na cizi ménu. Nejde tu tedy o opa-
treni pro ndpravu mény podnikani.*)

Ugel napravy mény.

Nektefi nadi nirodohospodéfi predstavovali si ndpravu mény
velmi jednodude: papirové koruny se prosté odhodi jako hez-
cenné, daji se natisknouti eské franky a zaéneme uZivati mény fran-
‘kové. Oni spfételovali se s mySlenkou, 7e papirové woruny stihne
asi tyZ osud jako francouzské assignaty, jez byly nakonec v obéhu
tplné odmitdny a prohldSeny r. 1797 (plné za bezcenné. Ba
mnozi z nich by dokonce takovyto osud byvalym korunim jako
pozistatkfim z dob byvalé na$i poroby snad i pfili. :

Jak se zd4, nerozliSuje se i tu dobfe dvoji podstata papirovych
penéz: Ze jsou pohleddvkami viiéi stitu, ale zdrovefl, Ze maji svoji

¥y Je velmi rozdifeno minéni, Ze za myn&ji pokleslé meny platime
ciziné zboZi draho. a hlavné i s tohoto hlediska Ze je tudi? nutno zvy§iti
ménnou jednici. Ale -poklesld jednice neplati ve styku s cizinou o nic
méné nez pfi ndkupu zboZi doma a zboii v ciziné kupované neni ve
skuteCnosti draz§i a zboZi do ciziny prodivané .neni ve skutednosti lev-
néj8i neZ byvalo. Vidyf triebnji styky s cizinou. jsou v podstaté sme-
nami naturdlnymi, a zaplatila-li doméci zem& dovoz milionu kilogrami
zbozi z ciziny milionem kilogramfi zboZi vyvezeného, zfistane i za po-
kleslé mény pomér tyz, tfebaZe snad byla cena- dovozu i vyvozu udina
v domdci mén& &fsly trojndsobnymi. A byl-li za difvéjSich dob schodek
trzebni bilance snad 100 mil. K ‘a bude poéftdn za pokleslé mény za 300_
mil. K, nebude potfebi poslati na jeho ihradu o nic vice zboii nebo
zlata do _ ciziny neZ dffve. Podobné mé4 se v&c se schodkem platebni
bilance. ‘Predpokldddme-li, Ze jsoit ceny v mezindrodnim styku ‘diny své-
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