31

3. Cenné papiry na jméno (re:ktﬂpapiry), které syedc jll”lcill’l}'lll‘él:
tého majitele a nemohou se prostym rul’g(‘)plsem 1)}‘(‘3veldet1 (po. })xfxljzlwfica
jejich prevod rubopisem jest zakazdn). Iyto papiry se nehodi kQ Ve~
obecné cirkulaci a jejich povaha nepozbyvi razu uuilvulqulnllm, takze
némitky proti piivodnimu vériteli zistavaji v })]G'Etl!()ﬁlj;'l\l_t) nckdy
dluznik pro vlastni své pohodli se téch némitek viici vétileli vadavi
nebo jich nikdy nepouZivd. Tu pouhy neformdlny postup zjevny na
papiru samém prakticky stacl ku prevodu vlastniclvi neb aspon
k oprdvnéni, aby presentant mohl plneni pravoplatng od (‘,[]u:/:mku
yadati. Takové papiry se pak svym vyznamen 3:11':.1‘(:110&_1){'1!)!w‘xl‘u»pnf
pirim na Tad, ovSem jen vzhledem ke \{seol)c:gnu jiz. viité (Ull’f:l)‘l('.l(t-?
praksi, Ze se bezvadny postup na papiru yysluvuu smi puv:mwuh
za postup vlastnictvi, kdyz dluznikovi pri jeho zkoumani nelze vy-
tykati hruby omyl, nebo kdyZ dluznik neni ani povinen - jako tomu
také byva p¥i rubopisech — zkoumati spriavnost podpisit (:ndm_lt(w:ych:

4. Oviem se mohou viechny cenné papiry postupovali take vsemi
ostatnimi pravoplatnymi pievody priva vlastnického, které jsou_oh-
vyklé podie obanskeho priva o pievodu vlastnickych_oprivneni na
vécech movitych vibec. JelikoZ cenny papir stava se veenym zhozim,
miZe se jeho prevedeni stiti tak,jako pii jinych movitych veeech se
dje (cessi nebo jinym pravoplatnym pievodem podle obecného prava).

i

50. Uvéry v cennych papirech a jimi sprostiedkované platy a
smény; specifikace cennych papiri.

Cennych papirtt pouZivd se ke viestrannému sprositedkovini
velmi rozmanitych tvértt soukromych i veFejujeh. Zdroven pomoci
bank se jimi zprostfedkuji nejriznej§i penczité platy i smeény zhozi
za zboZi. Cennych papirtt viak vibec lze pouziti k vyrovudvani vzi-
jemnych penézitych platfy, i kdyZ ptvodné byly pouhymi tvernimi
listinami. RovnéZ i platebni cenné papirvy zaklidaji se na uréité avereni
pohledavce. Proto lze cenné papiry jednotndé lisiti dle obsahu a po-
vahy pohledavek: :

1. Cdstecné nebo diléi upisy (obligations particlles, Teilschuld-
schreibungen), kterymi se velky dluh rozdéluje na same mensi casti
v zackrouhlenych velikostech. Na pt. dluh 1.000,000.000 frs rozvrhne
“se.na Upisy ruznych velikosti po 100 frs, 200 frs, HOO frs, 1000 frs,
10.000 frs, 20.000 frs, 25.000 frs atd. Sumy vE&tRi nez 25.000 frs se
ziidka jiz volivaji. Kdyby nékdo podobnd veliké kapitily dluznikovi
phjéoval a v celku je chtél pak prevaddti, déje se to bud Setndjsimi
podobnymi tipisy vét§imi nebo pravidelntji k tomu jsou nrteny (indi-
vidudlni) zépisy do hlavni knihy diult stdtnich, nebo do jinyeh po-
dobnych seznami statnich dluht (/e grand livre de la dette 1}1;41)‘!1'(/11:%“).
Z této knihy stitnich dlubtt se pak mohou délati vypisy jakozto sa-
mostatné cenné papiry nebo se mohou pohledivky v samé hlavui
knize prepisovati na nového vlastnika zrovna, jako se providdji pice-
psani (gira) v béZnych tdtech bank. o
. Zvyk zapisovall z nejvel8i &asti stitni dluby do ,hlaoni knihy*
jest velmi rozsifeny v zemich zipadoevropskyceh (v Anglii, ve Francii,

.
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v Nizozemi), kdeZto v dildich upisech koluje nejvétsi Cist stitnich
dlubt ve stfedni a vychodni Evropé. [Teprve v Nejnovejsi dobe roz-
§itilo se pouZivani dildich wpist také v zdpadni Evropé.| 3

V Zasteénych diléich dpisech byvaji ukladany vgadle’ statnich vy-
ptiidek ohromné vypiijéené kapitdly nejen od vSech riznych vgx'c»,lx'ly(eln
hospoda¥stvi, nybrz i od nesCetnych soukromych spolecenskych pod-
nikt, kdyZz k vyddni jejich dostanou opravnéni. J§011 vcnahm’ casté ze-
jména emisse castetnych bankovnich dluhopisii vech riiznyeh drahi,
© jakoz i vypujéky velkyeh akeiovych podnika (\‘hlavne d\{ﬁ)pl‘il\/ljl(th,’ do-
lovacich neb i pramyslovych). Diléi tpisy verejné ovSem prevladaji
pro obrovské tivérn{ ndroky statd a obef; potom jesté vynikaji tipisy
bankovni (hlavné hypotekdrniho a komundlniho tvéru) a priovitni
obligace, totiz dluhopisy akciovych spoleénosti. Mezi vSemi verejnymi
dluhy daleko nejvétsi podil pripadd na dluhy stitni, jichz vySe pred
vypuknutim svétové valky 1914 byla jiz ohromn4, ale které se tdveéry
valetnymi jeSté nékolikrat zndsobily.™)

Castedné dluhopisy mohou poskytovati bud:

a) duchody ustaviéné. Jsou to t.zv. dluhy rentové (renty), kieré
nejsou vazdny na Zadnou lhitu splatnosti, které jsou se strany véfi-
teli nevypovédny, které vSak dluZnik (stat nebo fise) miiZe spliceti
dle své libosti bud v celku nebo po ¢astech. Toto pravo vydavali

renty nesplatitelné vyhrazeno byva risi a statu,
~ - b) duchody docasné trvajici pravidelné nékolik desitileti (30, 40,
80 aZ 100 let). Jsou to pujcky splicené annuitami uréitych stejnych
castek a ve lhitdch napred stanovenych tak, Ze cely dluh se splati
v jisté Fadé let. Vétiteli nepfisludi pravo pljcka vypovéddti nebo jeji
splaceni pozadati v dFivéjsi lhuté, neZ je umluvena v umoFovacim
pldnu, ale dluZnikovi jest ddna moZnost také dvive dluh splatiti, coZ
se stavalo zhusta, kdyZ bylo moZno pteméniti & konvertovati dluh
na niz8i miru trokovou. Takové konverse jsou arci moZny také p¥i

*) VySe stdtnich dluht pred vilkou byla:
ve Francii asi 87 miliard frs s ro€nim drokem blizko 1.100 mil. frs,
v Némecku (dluby TiSe s partikul. stity) kolem 22.000 mil, M, L j. asi == 27,000 mil,

frs s rofnim turokem asi 950 mil. frs,

v Ruski ples 25.000 mil. frs s rolnim trokem pies 1000 mil. frs,
v Rakousko-Uhersku 22.000 mil. frs s rodnim tirokem pies 900 mil frs, \
ve Velké Britanii s Irskem necelych 17.000 mil. frs s rod. trokem asi 420 mil. {rs,
v Ifalif pFes 13.000 mil, frs s rod. trokem pFes 450 mil. frs.

Pro nestejnost tirokové miry nebylo pofadi velikosti kapitdlovgeh stejné & po-
TFadim tdrokovych rolnich &dstek., ‘ T ’

. Nejmensi- bfemeno tirokové nesla Velkd Britanie, agkoli ze vioch slatd hyla
nejbohatsi zemt.: V Némecku stdtni dluhy pFed. vilkou byly vyvakoviny velitym
vefejnym jménim, jehoZ &isty vynos nejen kryl vydini dluzni, nybr¥ zbyvaly 2 &g
teého vytdzku statniho - majetku je§t& znafné prebytky k hrazeni jinyeh vydini.
Zv148té to byly vynosné sttni drahy, které némeckym finandnim sprivim dodd.
valy veliké prebytky. : ‘ L ‘ :

., Za vilky se oviem stdtni dluhy hrozng zvy3ily. Pozndvd so o na Velké Rri-
tanii na pk., kterd mé&la pred vdlkou pouze ndco pies 650 mil, & stitnich dluhd,
kdeZto po vilee vzrostly britské statni dluliy. na obrovskou sumu plesahujici

: .8090’m1l. £, Cili pres 200 miliard frs. PF tom Velkd Blitanie nejménd trelinu vit-
" leénych vyddni dovedla ukryti Tddnymi stitnimi prijmy, kdezto v jingeh vildicich
fi?%léfi n[zla*ve’dl«ry také znacéad ¢dst obyCejnych nevilednych vyddni byla ubrazovéna
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jékich

‘stitnich rentdch nesplicenych annuitami i pii soukromych puj
vydanych v mlslecnych dluhopisech nebo v celku.¥)
¢) Z obliganich annuitnich plijéek splacenych v urcéité Fadé let
zminky zvldsini zasluhuji pijcky Iofcrzu, pii kterych c¢ast annuil
k spliceni a trokovini urc cenych uzije se k rozdileni vyher nebo
premii. [O pu;d dch loternich viz autortv &linek v ,Ottové slovniku
odbchodnim®}.
K dil¢im tpisiim vieho druhu jest na vyplaceni 1’11‘01(1?1 pripojen
arch kuponouvyj, z kterého se pouku/,ky trokové (/thw kupony) jakozto
samostatné cennd papiry odstrihuji. Kupony znéji na majitele, vyplati
se tedy kaZdému bezelstnému dorudileli. Splatné /;upom/ nelze amor-
tisovati, kdyby se ztratily nebo mmmly w1y Casted ny dluhopis bez ku-
ponového archu pozbyl by tedy svého vyznamu, protoze by diichod zného
nemohl se vybrali. Ke kuponovému archu na konec jest pridin talon,
a ktery se dostane novy kuponovy arch. Také talon zni na majitele a je
*) l’x‘xktwhvm pFikladem umofovacihe plina piijéky 1000 mil. frs v obligacich
po 500 frs, trokované 2', plitletnd (s kupony po 10 frs) a umokovand atumnn
annuitami plilletnimi 21,%,, ledy annuitami 26 mil. frs pdlletnd. Pijéka ta se umofi
ql\oro rtela v 81 pullvtwh.
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=) Dijvod pro to jo ziejmy, aby dluzml\ nehyl vv«lm ueberpedi, Ze by na
kupon platil droky znovu, jolikod mu, ani? komu j jinému, nemize DY aloZena p(wm‘
nost, aby kaidy kupon zkowmal, je-li jeStd plaloy (l\mm(- kuponit promléenych).
Kupony se vypliaceji tomu, kdn je predlosd, pouze kdyhy se prmllnz.ll qumu pro-
ml("e'w/, n(,l)yl by honorovin, Kupony promléuji se pravidelnd v pom&nd kratkyeh
" dobich 8 a% 6 let; ndkdy oviem je promlieci doba deldi.

.
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samostatnym cennym papirem zrovna jako kupony. [Kdyz dlll}m()pisy
piitknou se urditému jménu, odejme se pravidelné kuponovy arch
a zni¢i se, a uroky se vypldceji na kvitance pvodevgsune jménem Ylasb
nika cenného papiru. Tak se to déje zvlaste pri cennych papirech

‘vinkulovanych nebo p¥i zdpisech stitnich pisi v hlavni knize dluha

statnich. Vedle tdchto zdpistt na jméno v hlavni knize stdtnich dluhd,
vydavaji se také vypisy z oné hlavni knihy znéjici sice na jméno,
ale s pripojenym kuponovym archem i s talonem. I'yto vypisy se.
pak podobaji upln& ¢astetnym dluhopisim na majitele a sluji ,tifres
mixtes* podle francouzského zpusobu, kde se Casto vyskyluji.]
Annuitni pojéky nevypovédné, atsi jsou vydiny v dastecnych
dluhopisech nebo v celku nerozdélené — (pravidelné jsou ovsem vy-
pijcky ty rozdéleny na diléi upisy) — poskytuji_ dluznikovi ohromné
vyhody, chrani jej proti jakymkoli budoucim vysgun&ggy<>kﬂn1 vetite-
lovym i proti ndsledkim stoupajiei miry tirokové. Veritel ma proti
dluznikovi pouhy narok na to plnéni, které v pavodni tunluve s dluz-
nikem bylo ujedadno, i nemiize uz nikdy dluZnikovy (nebo i vicobecenéy
tisnd viverni pouziti k vyméhdni vétsich droki ani k jakémukoli pii-
ostteni své pohledavky. Dluznik, pokud dostdl svym zavazkiun (k pla-
ceni smluvenych troki a’ splitek, dili pokud annuity sprdivné plati),
nemiize byti ui nikdy donucen, aby véfitelim ddval uroky uebo
splatky vétsi, jelikoz mu nemiize byti dluh vypovézen v nevhodnou
dobu, kdy nedostal by tak ptiznivych podminek jako pki pilivodni
vypujcee. : ' o ; ‘ o
“" PFi jinych pohleddvkdch vypovédnych véFitel miZe za nedostatku

* kapitalt pozadati splaceni dluhu (kdyZ jej podle dmluvy  vypovédél)

a tim velmi dasto dluznika donucuje, aby svolil ke zvySeni trokil,

‘neb aby vibec se podrobil téi8im udvérnim podminkdm. Dluznik
‘takovému véritelovu ndtlaku nemtize se dobie vzpirati, kdykoli nemd

dosti prosttedkf, aby cely dluh najednou splatil a kdyz si nemiZe
jinde opat¥iti ivér za lepSich podminek, nezli které mu klade jeho
stary veéritel. - . 4 ) o

Mnohem  vyhodngj§i je stav dluZnikiiv p¥fi nevypovédnych vy-
phjckdach annuitnich, kdyz byly vydany na &dsteiné uUpisy. Dluznik
mohl by zrovna i stoupdni iirokové miry vyuZitkovali ve svij pro-
spéch.  Annuitni piajéky byvaji totiz se strany véritelovy sice ne-
vypovédné, ale dluZnikovi byva voluno pravidelnd dluh splatiti bud

. cely nebo z &4sti dfive nezli v dob& urfené (umofovacim planem).

Toho uleveni dluZzniho bfemene zcela snadno lze dociliti bez jakého-
koli vyjednavéani s véfiteli, kdyZz se &astetné tpisy dluzné pajcky
vyhodne daji koupiti na trhu kapitilovém (na burse). Upisy, kterd
dluznik takto koupil, miZe prosté bud zniditi, kdy% voélsi dlubh svij
splaci a trokuje pfimo bez prostfedkovani bank®), nebo p¥i prostied-
nictvi banky mize koupené Upisy odvésti misto splatek zprostredku-
Jicimu udstavu dvérnimu, ktery je vydal a ktery jest jejich nomindlnim
dluznikem. Dluznik skuteény sprosti se odevzdanim Casteénych pisit

*) Pfimo své dlx'lhy spldgeji a trokuji dasto vebejnd hospoddvstvi (stily; okres

1 ldgejf a 1 il Cas { arstvi (stity; okres
obce atd.) 1'1eb_o:{elke podniky (akeiové podniky na pF. své priovitai obligace): Ov.f.xm);;
:g Jki%lx?éve Va1 dmhy nékdy byvaji spliceny i trokoviny jako bankovni tpisy
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- svému vétitelskému tstavu (sprostredkujicimu placeni a vrokovani
jeho dluhu) takové ¢&asti dluhu, na kterou koupené a odevzdané
vipisy znély: .

Na pi. dluZnik, ktery si vypajéil penize od hypoteéni banky na
jejl Gpisy (na t. zv. zastavni listy), miZe odevzddnim 10 tpisit (za-
stavnich list) banky po 1.000 K sprostiti se dluhu 10.000 K, kdyZz se
mu poda¥ilo koupiti je lacinéji na trhu.

Takové piilezitosti miiZe pravé dluinik vyuZitkovati p¥i stoupajici
mite irokové. Dejme tomu, Ze se drive za nizké miry urokové dluz-

- nikovi poda¥ilo vypujciti si 100.000 frs na 4%, ro¢né (nebo vlastné 2%,
ptlletné), kdy béZna irokovd mira byla zrovna jen 4°/, neb i niZsi, takze
49/,ni Gpisy hypoteéni banky mohl prodati v plné hodnoté, na jakou
byly vydany. Pijcku tu zavdzal se spliceti annuitou 5.000 frs roéné
vzdy ve dvou piilletnich Ihttach po 2.500 frs¥). Mezitim po ndékolika
letech vSeobecna trokova mira se zvySila na pi. na 5"}(,, takZe jest
mozno koupiti zastavni listy 4°/, ni za hotovych 80 frs, znéjici na 100 frs
nomindlnich [80 frs p¥i 5"/, ni trokové mire vynasi roéné 4 frs zrovna
jako nomindlnich 100 frs vupisu 4%, niho]. Splacel-li dluznik Fadné svij

dluh po 10 let, zbylo z ného 87.900 frs piiblizné (podle planu v dii-

véjsi. pozndmce uvedeného). KdyZz tedy trokovd mira mezitim vy-

stoupla na 5%, mohl by on&ch 4%/, tpisit 879 (nominalné po 100 frs)

nakoupiti po 80 frs za 100 frs nomindlnich. Tim by koupil.za 879 X

> 80 frs == 70.320 frs tolik tpisil, co by stacilo na splaceni celého jeho

dluhu nomindlnich 87.900 frs, Cili vyziskal by proti splacené nominalni

sumé 17.580 frs (87900 — 70.320 == 17.580)**). Odevzdal by toliz 879

¢astecnych dluhopisit po 100 frs bance a splatil by tim cely zbytek

dluhu; banka by prosté onéch 879 tpist znidila a zhostila by se rovnéz
tak svého zdvazku ve vysi 87.900 frs. PI ltom by vdébitelé nemohli
si nikterak stéZovali, nebol neméli prava na dFivjsi splaceni svého
dluhu a nabizeli dobrovolné svou nesplatnou pohledivka komukoli

v kursu 80%,. Kdyz ndhodou dluznik sam tu pohledavku koupil, na-

stdvd pominuti dluhue. Dluznik a vétitel jsou pak totiz jednou a

touz osobou.

Kdyby dluinik nemél sice plnyeh 70.320 frs ke splaceni dluhu
potiebnych, nybrz na pr. kdyby mél jen 20.000 frs, mohl by piece
koupiti za ne 250 upist po 100 frs nom. (v kursové cendé 80 frs).
Ziskal by tim 5.000 frs, nebot by se jeho dlulr snizil o 25.000 K (na
87.900 — 25.000 = 62,900 frs) za cenu pouhyeh 20.000 frs, za které si
koupil 250 obligaci po 100 frs nomindlnich.

Pravidelné nebyvaji arci dluZnici p¥i stoupajici trokové mite
v tak ‘priznivém hospodaiském stavu, aby mohli vetsi kapitaly vé-
novati na spliceni svych starSich dluhti. SpiSe potiebuji v takovych
dobédch kapitdltt novych. Ale jest vidy moZné, Ze prece néktery dluZnik

*) Dluh ten by se zapravoval tedy dle téhoZ umobovaziho plinu, jehok ukizka

~ byla diive jiz podina na ste. 83, IBBylo by k umoFeni potiebi 81 pilleti, pii demi
posledni annuita byla by o ndjuky zlomelk votsi ' ‘

C % Tim by mu ubylo th"lvodni vyplijiené sumy ples 17'/,%,, coi by se rovaalo
vice nek Styfletému troku. Tak by mol po StyFi 1éta viastng piijeku zadarmo. Nebo
také by se mohlo Tiei, Ze po ondeh 10 let phjéku velmi nizko trokoval, sotva 24,°/,
rodnd. [Celkem zx 10 let zaplakil 40.000 frs virokd, ale 17.580 frs ze dlnhu splicet
nenwusit]. ’
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dovede vyuZitkovati zvySeni urokové miry, aby splatil néjakou patr-
n&jdi éast vypajdky mendi sumou, neZ by byla nominélni suma dle
umotovaciho pldnu oplaceného dluhu. Pravidelné byva vidy dluzniktm
tivérnich tstavit (hypotednich bank, zemskych bank i jinych emissnich
“dstavi) dovoleno spldceti sviij dluh Castecnymi obligacemi od banky
vydanymi, kdyZ je dostanou vyhodngji na trhu (burse) koupiti. Pri
tom vsichni annuitni dluZnici byvaji chranéni proti vielikym pokusim
vEFitelt o zvydeni tirokové sazby z dFivéjSich dluhi, protoZe po celou
dobu trvani ptjéky nejsou povinni platiti neZli smluvené annuity,
v kterych obsazen jest nezvysitelny trok, jak byl ptivodné umluven
pii uzavieni ptjcky. v
Nejcenné&jdi vyhodou annuitnich pijéek v8ak je, Ze dluZuici jejich
mohou piiznivé (nizké) drokové miry vyuzitkovati k umirnéni bfemene
drokového a to k& umirnéni trvalému, i kdyZz jen v nékterém obdobi,
co pijéka trod, drokovaci procento pokleslo. — Dejme tomu, Ze byla
uzaviena pivodnd 4%ni pujka frs 100.000 splicend annuitou 5%ni
(vlastnd 21/,9/,ni pulletni); tedy po sedmiletém splaceni z ni podle
dfive uvedeného planu (na str. 83.) zbylo 92.000 frs okrouhle. [PFilis
presnych vypodti dbali pii tom neni potiebi, jelikoZ nutné jisté vy-
lohy bez toho pozmdiuji teoretické vysledky vzdy o néjaky zlomek]
Kdyby po téch sedmi letech mira trokovd klesla na 3%/, nebo snad"
i pod 3%, ro&nd,*) dluinik by toho mohl hned pouZiti k vypiijceni
92.000 frs na 8'/,, aby tim splatil zbytek staré ptjcky 4%ni.
Pravidelnd ke sniZeni urokd nebude ani nové 8%/,ni pajcky za-
potiebi; stati veFitelé, kteF{ do té doby brali ze svych tpist 4%/,
radi svoli ke sniZeni svych tGroki na 3%, ro¢né, kdyZ nemohou jinde
bezpedné uloZiti své kapitdly po piipadé ani na 8%, (je-li toliZ béZnd
irokova mira niz&i). Takové sniZeni tirokové miry ze starSich pujcek
v Castednych dluhopisech zvané konversi byvi tedy dluznikium velmi
vyhodns, pojistuje jim kaZdé zlevnéni tirokové miry na vsecky bu-.
douei Gasy, v kterych, byt udroky byly pak sebe vy33i, vébitel uZ
nikdy nebude moci sazbu trokovou zvysSili. ‘ .
- [V onom ptikladg, kdyZ ptivedni piijcka 100.000 frs na 4°/, rodnd -
& 2%, pulletné — spldcena je annuitou 2.500 frs pulletné a byla po
sedmi letech konvertovana na troky 1/,%/ pulletné (3%/, rocné), byla
by pro zbyvajici dobu splatnosti — totiz pro 67 pilleti -~ ptlletni:
annuita pouze 2187 frs. Annuita 2500 frs by se tim zmnirnila o 313 frs, .
Gli o 12'/,"/, nebo o osminu. P¥i stejné annuitd 2500 frs splatil by se
dluh za 54 pulleti misto za 67.] ‘ T
. Konverse arci nemusi vidy byti provedena al pari, v&Fitelé k ni
‘byvaji také lakdni tak, Ze se jim zdrovell zvySi aspon Cds eéné no-:
minalni kapitdl. Na pi. 4%,ni pijéka se konvertuje na 8°/;ni, ale!
s mirnym zvySenim dluhu, Ze trebas 95 frs ve 4%,nich Hoditd se iaé

100 frs v 8"/.nich dluhopisech, (kdyby totiz bdZnd mira tirokovi byla
néco malo nad, 3Y[). Tim by pijcka dejme tomu 100.000 frs 4°/,ni sei
ppomemla v 105.263 frs 3%/oni. Urok dosud 4000 frs sniZil by se na;

i

*) Urokovd mira ve Framcii, v Anglii a ve Spojenych Stitech za mirovych
dob velmi &aswo i na del¥i Gasy poklesla pod 3%, rocné (v Anglii i pod 21/,%,, ano
v Americe i pod 2,), kdyZ byly tvéry zcela spolehlivé, T i



3158 frs asi, ale vétitelé by kromée ',toho' ziskali na lc:t;iiteilu(?vﬁ.;%(ii‘i Fr:j
i viech pozddjsich splitkéach ]{il}')i[ill()vy(j!l. [Kdyby ob¢ ptjcky, stara
100.000 frs 4%,ni a nova 105.263 frs 3°/,ni se splicely ve slejné dobe
na pr. v 35 letech ¢ili v 70 piilletich, byla, by pro ptijcku .«;‘l;liirmg
4o/ni pilletni annuita 2.666'8 frs. a pro pujeku konverlovanou 3y

alletni annuita 24392 frs, tedy 1 pri mirnem nonnpulnnn Zvysen
dluhu pro dluznika konverse jest Vf.}[nli zi‘et\gln()u vy.lu'ul(‘)ﬂu (annuita
jest men3i pres 8'/,%.). Lépe jest ovsem, kdyz se nomindlni zadluzeni
nemusi zvySovati tuké vzhledem k moznosti lnuio}m:mhw konversi, pri
nich? se nemusi splaceti vysSi dluh.®) [0 konversich a jejich riznyeh
moznostech a déjindch viz citovany jiz auloriv spis ,0 sl dtnieh
dluzich®. Podrobndii rozbor konversi patii oviem do finanéni vidy.|

#) Vyddvini piijéele (dilrieh tipisi) za nizky kurs miize sice byli nekaly dlu
nilovi prospésné, Ze snad dostane okamzil pun'lc‘u~ 0 ndeo nize arokovanon, iate
pro budoucnost se¢ zamezuje sniieni trokit, ldyby vieoheend mira frokova kles

Nejlépe se to osvitlt na potelnich prikladech : DHuznik h_\*Q siomohl vyprif
na 69, rotud za kurs paritni (100 nom. za 100 skufeend vyplaeenyeh) : dostiane viah
nabidicu 47,01 pjeky za kurs 707, Uroky podle Wilo deuhd nabidiy byly by pouse
400170 = 5714, za rok. Kdyby s¢ tedy uwsaviela pijeka 1000 mil frs na 6%, byly
by z ni troky roénich 60 mil. frs, kdedto pri 4%, piijteo LSt il fes Kterdc Iy
dluzmikovi pii 70, kursu vynesla stejny kapitil 1000 mil. Irs; byly by tiroky roem
pouze 5714 mil. frs. Byly by tedy nizsi o rotnieh 285 mil frs. [Uroky byly by
tedy pri 4%,ni plijéee mendi asi o 4,9, nedli pbi 6,0l kdezlo dluany Kapitad hyl
by arci z 1 tEmar o 48]

Vihoda pijeky 6°,00 by se viak ukizala hned, kdyby vieoboemd trokova mirs
na pt. za tii leta kissla na 5%, nebo pod 54, Tu by dluanil wohl Konvertovili siviy
dluh 6%,ni na 5% ,ni (al par) a vocni jelo tirok by klest ze 60 mil. fs na B0 gl fis
kdeZto dluh 4%mi by zistival stejoym a platily by we z ného ratm trpky stk
5714 mil. frs, ¢ili aspoilt o 14Y,%, vyssic DRvasi vihoda 4% niha dluhig 2 se g ndho
platily uroky rofnt o 286 mil. frs nizsi, byla by temad v vok odéintiee - {20 prvyeh
pét let - tedy za dvé leta po konversi -~ by se zaplatilo 7 dindig GV nahe a0 pal
Y ntho 280 mil. frs, kdezlo z dlahu 19, nibho by drok jiz éinil 25507 mil, ) i
_pro pristi leta byl by jiz firok ze 4% niho dlnha stile o TEE il Tes rodni vyl
ca dlub sdm témel o 43/, volsi.

_ Kdyby pax pozdéji .n.éluly" vieoheend 'm'ulmi‘:i e kleshe na 4, rovne el
o néco pod né, mohl by se ptivodni. GYNE pozddii e H%nt kenvertovany dind.
dile konvertovall al part ve 4%/,ni, kdezlo pilivodnr 19,0t by sbile aistival 1 nin,
(pouze by na bursich jeho kursovai cena stouply na pari uebo ol paris ale
zutqho by m(;h zisk jeding \_/c-:mt;el(: o nikoli dluznik). Po Léte drohie konverst na
4%, by se)'(, dlubu puvo(lnu“(»"_/,,mhm_n platilo w jon A0 nil fes rofnich tieoki, kdeito
oz dlubu 4%/ nibo-stile nezménilelnd 5701 mil. Tes vodnd, Tedy rodni froky we v
!.1113.5.)_ dluhu‘bylx by pro dluznika, klery dostal piece jen 137 kapital, temdi o 4
vysSi a dluh ovsem byl by také o toléx procenio voiki.
5 %lak»-z[? se vymstila okamzild vihoda o néeo niisich grokic dininikovi, fdys
s¢ 2ad aZoval pri niz.ém korsa emisning (70 misto BV ni pijeky al paet waviel
4l za emisni kars 70%,).
. tf\.l‘»‘;(’(""'l“>l o 16 blihovosti, kdyZ dluznik soudasn® sic mohl vypijeoviti jen
na s ene procento juk za nisky Halko zac vysoky kurs emisni a kdyz piveee volil
emisni kurs nizky misto 17 okamiit® pliznivejgiho vyssiho? [0 doklady Gikovehs
statniho dluZeni {n neni nijald nouze.| )
' Vez FI:LUICH) . 18539 (za vilky s Rakouskem) v soufasud pmisi se prodivals
crenta 3Y/ni za 60'/,%,, kdezto 4Y,%, renta za kues 907, Tu roini ureky 2 knnili
21 9 VY ey KA At renta za lues 90 Tu rofnt draky z kapilalue
?1{510[6%1}§ _vyptijcensho 100 mil. Tes pFi 3",ni renlé s nominalol vedi st B
0: 605 == 16527) inily 4969 wil. Trs, kdegto piorendd 49,% . 8 nominalng evia
il mil. frs (100090 == 111°1) rodni tiroky #9099 mil. frs byly jen o wepating
-dlomel asi '/,%/, vySSL. PozdGji bylo mozno 4Yni renlu al part konvertovali ;
droky z ni sniziti na 3838 mil. 1§ roéng, kde"‘/.‘l‘(: z renly :t";‘mi'»:‘l-'nlvst’u'n;w :\1‘ ‘!‘d
dnelka) se plati 4°950 mil. frs rotng, o 48/, vyRsi. o v

=3
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2. Akcie. Vedle formy nabyvaci pro zakladni kapitaly podnikit po-
moci velikych pajek rozdélenych na diléi tpisy jest velmi dileZits
forma akeii jako vlastnickych podild pro velké soukromé podniky.
socidlnfho razu (podniky akciové). Akecie podle svého slovného prav-
niho znéni neni vlastné tvérnim papirem. Jejimu drziteli tedy ne-
piisludi vii¢i podniku néjakd pohleddvka, majitel akeie neni opravdi:
vym véfitelem, nybrz formalné jest spoluvlastnikem podniku. Ale toto
pravni znéni akecie jakoZto spoluvlastnického oprdvnéni a rozhodovan{
neni ve shodé s narodohospodarskou skute€nosti, jak uz to bylo vy-
téeno pii spolednostech akeiovych.*) Vlasinické naroky jednotlivého
akcionafe vyderpavaji se skoro tplné tim, Ze miiZe se zhlastnili valné
hromady a na ni hlasovati (ale pravidelné vétSina akcionaii na valné
hromady viibec nechodi). Valné hromady v8ech spoleénosti s velmni
Cetnymi akciondfi nemaji skoro nijakého vlivu na skuteéné provozo-
vani podnikt ani na jejich Fizeni. Tim méné vlivu miZe tedy na ve-
deni podniku uplatniti jednotlivy akeciondf svym velmi malym zlom-
kem kapitdlu (na p¥. 3-(;?)@; nebo —]T)J——OU—J neb jedté mensim zlomkem),
ktery o pravém stavu podnikového provozovani nemtZe byli dobie
poucen. Proto na ona vlastnickd oprdvnéni k provozu a Fizeni pod-
niku nabyvatel akcie ani nijak nereflektuje (vidyt pravidelnd jednot-
livd akcie ani na valné hromadé nemd hlasovaciho prava), leda Ze by

se chtél dostati do sprdvni rady. Vyderpdva se tedy vlastnictvi akei-

onarovo ndrokem na pouze idedlni ¢4st ze jméni akciové spolednosti
a na podil (ménivy) z podnikového zisku. Podnik je vigi akcionéiim
1 E . i "“ i

V Rakousku byly v letech. 1881:—-1883 soudasnd vyddviny renty 4:2%/ni (t zv.

‘sjednocené) za kursy velmi nizké a renty 5%.ni (t. zv. papirové) oviem za kursy

mnohem. vySSi. A sice byly emise ty postupné

. v 5%,ni rents - ve 42%ui rentd
: za kurs % za kurs °/,
roku 1881. . . . 9460 . 7435
T 188200 .. 9288 76'65
» 1884, . . . 09553 ; S T990
» 1886, . . .10180 8520 b
e 1887. . .. 9708 : . 8065 ‘
; » 1888, . . . 9745 ‘ 8185
Podle t&chto emisnich kursd jevilo se souSasné ztrokovini huned pii emisi
: ‘ u renty pa]girové nom. 5%, u renty sjednocené nom. 4-2%/,
. gt Q_/n )
roku 1881 . . . . 529 ' : 565
» 1882.°. . 541 ‘ 549
» . 1884. . . 528 526 -
» 1886, .. 491 : : 4:92
5 I887... . 515 5'16

1888, . . .518 513

» : .

. Stdt si ma rentu 5Y,ni vydluZoval stile za skutednd nizgi tirok neZli na rentu
42°,ni, atkoli p¥i rentd 49%/, se zavazoval Jeste dluhem asi o 20/, -vy$§im pri
t€mZ nebo vySsim iiroku. Je vidit, Ze v&Fitelé za nic necenili vt moznost bu-
douctho zisku na kursech p¥i pravdépodobnd klesajici mife virokové ‘a Ze dluznih
za nominding vysst dluh neziskdval ani okamzilého nejmengtho zmirndnf bfemene
drokoveho, naopak #e pri tom musil platit -hned droky vyssi, pri dem se vzddval

.moznosti budoeuciho zmirnénf tirokoveho konvertovdnim dluhu.

. % Dil 1L, str. 26, 28, 29.
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samostatnym spolecenskym titvarem, akcig]lzii‘_i jsou podle .nm'('")‘dolfmf
spodéafského vyvoje skutednymi jeho véfiteli — (nikoli faktickymi

vlastniky, jelikoZ vlastnickych prav témer nevykonavaji) ~ arei 8 me-
" pivymi duchody (dividendami). o o L

Tento véfitelsky raz tim vice vynikd pri nabyvgm .uk(:u. lxdy
kupuje akeii, ocefuje pouze pravd(zpodobny dtichod — ovsem i slpmvdg;-‘
podobnosti kursovniho zisku — jakoby byl’ razu voéritelského a svij
kapitil do podniku vkldadd bud z dspornych uebo ze §]m’kuluunwh
motivi jako pii ostatnich verlgelskyullpzlplm(:h (pti ddstecnych dluho-

. pisech). Pri jednotlivicll akeiich oviem n}m’ma’ut sp_cglﬂculug:m Znacne
vynika nad tcely uZiteéného tvrvuleho_ ukladani }{npltglqvwh(v, ‘ulu to
neni- Fidkym zjevem ani pfi diléich upisech, kdyz ’(Vllll'/,,l‘!lli neni zeela
spolehlivym, nebo jen kdyZ jeho dvérni a hospodarské pomcery jsou
kolisavé nebo nejisté. Jsou zrovna fak spekulacni efehty mezi ”’)""”.
dacimi jako mezi dividendovymi papiry i mnohé akcie nabyty sogmi
zabezpecenymi a ustdlenymi dividendami uplné rdzu papivit uRli-
dacich. [Na pt. akcie vynosnych velikych drah nebo dolit nebo dobre
upevnénych podniki pramyslovyceh.] Ostatné kdyz se kupuje papir na
burse (nebo v bance), jest riiznd kursovni kupni jeho cena vyrazem
proménlivosti a nepevnosti drokového dichodu zrovna tak pii diltim
dluhopisu jako pii akeii, zvldsté kdyz nabyvatel nechee si podrzeti
papir trvale.

Obchod s akeiemi, atkoli celkové sumy jejich nejsou lak znacng
jako diléich tipist,*) byva pomérné munohem rozsdihlejsi nezli obehod
s diléimi tpisy. Obraty v akciich jsou z valné dasli ¢isté spekulacni
(obchody lhitni nikoli k trvalému nabyvani dichodd, nybrz hiavad
k ziskdni z rozdilli cenovych) a pravé lim vice vynikd jejich vofi-
telsky rdz, jelikoZ skoro nikdo pii spekulacénich kratkodobyeh obeho-
dech nepocitd viibec na uplatnéni ndroki viastnickych, nybrz pouze

_na spekuladni vytéZzek.**)

Emise akcii a uvadéni akciovych spoletnosti v Zivol a jejich prvni
zalizovani jest vyznadnym obchodem tvérnim pro banky a podobné
tvérni obchody se zovou zakladatelskymi. Tyto obehody vatahuji se
ovSem také na roz§ifovan{ star§ich akciovych podnikii na pi. emisemi
novych akeii nebo na uzavreni prioritnich ptijéek ald.

. 3. Papiry cennd, kfergjmi se zjedndvd podnikiim odr provozo-
vaci, jsou velmi cetnd, mezi nimi nejdileZitojsi jesl smdnka. Smiénkou
se zprosltedkuje jakykoli pottebny niver do podniki, i bvlo by moino
tomu, kdo by vladl dostatednym tivérem sménecnim, provozovali jaky-

- koli podnik: bez znaénéjsiho vlaslnibo kapitilu, jen kdyby pravidelny
odbyt: podnikatelskych tkojit byl zajistén, i kdyby odbyt ten uhri-
zovan byl zase po pripadé toliko na spolehlivy smdneeni fivie, K tomu

*) Vyjimkou jsou akeie ve Spojenyeh Slitech, jieh# pled svittovou vilkou byl
v Qpe}lq mezi 60 aZ 70 tisici miliontd dolartt HEmaE 350 miliard frs vo wlatel, kdoto
diléi upisy byly v Unii pted vilkou dosti vzacene,

) Nt;ikdy ovsem vlastnické pravo akeiondfovo je také piedmitem spokulaee
na pt. kdyZ se rozhojiiuje -alkciovy kapitdl novyvimi emisemi. Viastnici starsiol akeii
maji pravo odebrati nové vydané akele za v¥bhodndjdi ceny nezli nenlotonaii. Pea
videlné viichni sturSi akciondii toho prava liplné nevyuziji.  Noakeioniisti spekis
: .lant_{ kupuji- pak privo na odebrdni novgeh akeii od toch akeiondit, kiow novyeh
- akeii nehodlaji upisovati, - ' ’



slouZi pravé bankovni Gvérni obchody e.s:konzptu sménecniho. [Obchoq
ten mensim bankim zase je usnadhovin, Ze mohou reeskomptovati
své eskomptované sménky u vétdich avérnich ustavii]

Podnikatel potiebujici k svému provozu suroviny, stroje, po pri-
padg. jiné provozni pomiicky nebo za_’llol‘ly na mzdy a na jine L)lzlty
muze pii dostatecném tivéru dostati vsechny tyto kapitily averem
na sménky. Na pF. tovdrna ndbytkova pottebujici stavebni drevo ob-
jedna si je u nékteré firmy dievaliské. Dievaiskd firma vyda k ubra-
zeni své pohleddvky sménku -na ndbytkovou tovirnu, cili dd si za-
platiti dodané dfevo sménkou. Dejme tomu, Ze kupni cena za drivi
byla 100.000 frs splatnych za 6 mdsici. Na tuto sumu vydi dodavatel
drivi sménku, jejimz sménednikem (trassitem) je ndbytkovi firma.

Pokud vydatel sménky (dodavatel d¥ivi) jakoZ i vlastnik trubldarny
(ktery sménku po pFipadé akeeptoval), jsou spolehlivymi dluzniky,
bude lze onu sménku 100.000 frs eskomptovali u nékteré vétsi banky.
Dodavatel diivi dostane za sménku hotovych 100.000 frs se srdzkon
diskontu (irokt) na pi. 6/, roénich za dobu do splatnosli (za pid
roku nebo Sest mésict by to byly 3/, ze sménecni suiny), tedy se
srazkou 3000 frs. Banka mu vyplati tedy za sménku 100.000 -— 3000+
= 97.000 frs hotové. — Takto bylo diivi dodavaleli (pros(fednictvim
banky) zaplaceno hotovymi penczi, aniz truhlirna sama je polrebo-
vala hotové uhraditi; sta¢il k nabyti suroviny prosté jeji podpis sme-
nefni. Do 6 mésictt miazZe byti pak v trohlarné d¥evo zpracovino a
nabytek z né€ho bude snad jiZ proddn zase na sménky. Dejme tomu,
7e zhotoveno bylo z onoho diivi za 250,000 frs v3elijakého ndbytku,
ktery byl prodan riznym odbératelium vesmés na sménky 6 mdasicéni, PH
eskomptu 6Y/, dostala by truhldrna hotové za ony sménky 242.500 frg -
==250.000— 7500, z nichZ by 100.000 frs potiebovala na thradu splatne
jiZ sménky za diivi a 142500 frs hotovych by ji zbylo na tihradn
ostatnich provoznich ndkladd nutnych pii vyrabéni nabytku. |1 tyto
provozni ndklady mohly byti stejné uhrazoviany dviérem (sménecnim
nebo jinym), ktery z vynosu eskomptovanych smének za nibyltek se
zaplatil pii vyhodném odbytu tplné a zbyl snad jedtd znadny Cisty
vytézek, kterého bylo lze takto dociliti bez vlastnich prostiedkit z pro-
vozu i z prodaného zbozi na tvér.] Tak bez jakéhokoli kapitilu
vlastniho bylo by moZno znané téziti jakymkoli provozem bez ho-
tového placeni na ‘pouhy tvér podnikatelsky.

Patrné bankv svym eskomptem smének podnikatelskych a ob-
chodnich_velmi usnadiivji v3eliké podnikdni, ale potFebuji k tomu
samy uveru, nebot vlastni prostfedky k tomu by jim na to nestadily,

~ kdyz podnikatelskd &innost se silng rozmdhd. Tento wvdr jim plyne
-z raznych jedndpi pasivnich: '

L Bud jim obecenstvo svéfuje své pFebytky kapitilové ve formé
vkladi ztrolitelnyeh. Vklady takové mohoun byti:
- ¥ ey R TR * . v e
.. 8@ na vkladm’ knizky (s vypovédi nebo bez vypovédi, které pra-
videlné jsou vydaviny na urcité jméno, ale vyplaceji se kaZdému,

kdo je bance predlozi. Jsou tedy cennymi papiry na majitele. Nékdy

také mohou byti vkladni knizky vinkulovany nebo vkladv se A-
vaji pouze na smjuvené heslo atd); - 7 ¥ se vydd

'
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b) na béZny udef, pii Cemz banky ziroven obstaravaji vklada-
teltm inkasa i vyplaty, kritce pFejimaji od nich jejich vlastni po-
kladnu BéZné bankovni téty jsou velmi daleZitymi pro vieliké zpro-
sttedkovini plala, raznyeh obehodd a spekulaci.

IL. Nebo maji banky vedle vkladu: o

¢) vlasini své kapitily, nebo

d) zjednivaji si kapilaly rlzoymi emisemi: na pr. vydavinim
hankovel — papirovych pendz, kleré sméji vydavati jen se svolenim
stalni autorily; povoluje se to viak pouze cedulovym bankdm privi-
legovanym. — Jiné podobné emise jsou pokladnicéni listy (Cassascheine)
zurocilelné a v urdilych kratdich Ihitach nebo po vypovadi splatné.
Za lo emisi ddstedngeh dluhopisii nevypovéduyeh nedd sé oviem
pouzili k sménecénému avern, jelikoZ ty jsou uréeny k opatfovani avdri
dlonhodobych, k uvérovini tevalého kapilidu zikladniho.

Pro sménecény diskont jsou k disposici nejdastéji vklady jakym-
koli zptsobem ziskdvané (na vkladni knizky, na boéZny tdéet nebo na
riizné  kritkodobé emise), ale predeviim bankovky cedulové banky,
kterymi se nabyva nejsnize penczityeh kapitalin polrebhyeh k jakému-
koli provozu,

Sménecnibo tivérn pomoci rozvélvend silé mendich bank se mize
vieobeend doslati také mendim provozovatelim. Sménkami takovymi
uvCluji se kapitily na osobni zaruku dluZnika hlavaniho, nebo kdy?
podepreny jsou dalsimi osobnimi zarukami vedlejdich dluzniki (rudenim
garanlt) od tvérnich aslavit mensich, kleré jsou obeznalé s majetko-
vymi poméry svych zikaznikit nebo dluZniki. Jednd-li se o mdlo znimé
podnikatele, nebyvi zajisté iver takovy ani snadny ani lacing. Tu
privé vyskou tirokovou nahrazuje se mendi hospodaiskd schopnost
tverni nebo nezndamost dluznikova.

Sménky takovyeh méné znamyeh dluznikia, kdyz jsou opatieny
Zirem (rubopisem) nékterého (mensiho) vvérniho tdstavu (neb i pod-
pisy nékolika veritelt - ruéitelt — daldieh), nabyvaji dosti ¢asto
podobné spolehlivosti - a prodejnosti jako nejleps$i sménky obchodni
a nabizefi se také vetSim bankdam, kterd je na aéet moendich vstavi
reeskompluji:  Reeskompt byva votsim dvérnim podnikim velni vy-
nosnym  zdrojem vytezki, jelikok mira tirokova se stanovi pro ndj
pravideln® munohem vyse, nezli pro kratkodobé sménky, jez cedulové
banky diskontuji jen tplné spolehlivym a zndmym firmam.

[Na pt. mendi banka podala 10.000 frs v rienych smdnkéch
6timcsicnich k eskomptu nckleré vétsi bance, kterd je koupila se
srazkou diskontni sazby 6"/ ni, tedy za 9700 frs. Sménky ty prozatim
nebyly zplsobilé k eskompta u banky cedulové, jelikoZ banka cedulova
kupuje nejvys sménky 8mdsicni. KdyZ eskomptujici banka ony sménky
podrzela palk po 3 mésice a po 8 mésicich je pak odevzala k eskomptu
(¢ili k reeskomptu) cedulové bance za bankovni sazbu niZdi, na pt.
na 4%, d¢ili 1%, za ctvetleli (3 mdsice), dostane za né& hotovd
10.000 - 100 == 9900 frs, -~ Tim banka reeskomptujici za dobu 3mé-
sicni, po kterou si podricla ony sménky ve svém portefenille, vy-
ziskala 9900 — 9700 == 200 frs z 9700 frs skutednd vynaloZeného ka-
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pitalu &ili asi 8/, rotn&*) Nékdy byvaji rozdily v sazbdch jeste
VEt§i a zisky z reeskomptu pro vétsi banky mohou tak znac¢né stoup-
nouti, kdy? se zvlasté jedna o kratsi diference casove.

. Piildadem by mohly byti sménky &tyrmésicni eskomptované
6%, :20.000 frs koupeno za 20.000 — 400 ==19.600 frs a prodany (re-
- eskomptovény) pak za mésic pfi diskontni sazbé 4%/, tedy za
20.000 — 200 = 19.800 frs, takie se za mésic vyziskalo 200 frs, cili

~

rodnd 2400 frs ze skutednd vynaloZeného kapitilu 19.600 frs, L. j. asi
121/40/0 1'Oéﬂé-]

Sménce velmi podobny cenny papir jest kupeckd poukdzka, kterd
se stejnd rubopisem previdi jako sménka a ktera stejne vaze dluz:
nika, kdy# se uvolil k plnéni pouhym podpisem. OvSem na kupecké
poukdzee jsou zavdzdni pouze obchodnici takto formdlng. Pro ku-
peckou poukdzku neplati pFisna ustanoveni sménecnfho prava, 1z toho
divodu se nemohla tak rozSiFiti jako sménka.

Jiné cenné papiry pro uvdr provozovaci prostfedkuji tivér na
zbo%i, které jestd nedospdlo ke konednému urceni tkojnému, kterd
je teprve v obé&inim stadiu od podnikatele ke spotfebileli. To jsou
na pr. skladni listy na zboZi uloZené v obchodnich nebo jinych skla-
* dech, které z nich jeSts nebylo uvedeno v obdh (neni dosud prodino).

Cenné papiry, kterymi podnikatel si zjedndva tivér za toto zbozl ve
skladech Gekajici na vhédny prodej, jmenuji se warranty (zdstavni
skladni listy) a jsou jinak velmi podobné sménce. Warranty u nékte-
rého velmi b&Zného zboZi mohou ptimo zboZi mobilisovati a zastupo-
_ vati, stavaji se pFimymi poukézkami na sloZené zboZi (tak v Anglii
i ve Spoj. St. pfi obchodech s kovy, s uhlim, s petrolejem, s bavlnou,
s obilim atd.) a moheu byti také pFedmétem spekulaéniho obchodu
bursovniho. — Warranty se rozsitily zvlasté p¥i hromadném zastupi-
telném zboZi ureném pro vyvoz (na pf. ve Spojenych Stitech pro
obili, petrolej, bavlnu, kovy a jiné zboZi. U nds warranty nijak ne-
zdoméacnély  pFes vSechny pokusy zikonodarné k tomu cili v byv.
Rakousku podnikané). o :

Také obchodni zboZi vezené na lodich previdi se na nové vlast-
niky cennymi papiry, konnossamenty, které.jsou napotid obvyklé
‘v dopravé ndmorni. — I zboZi na osobni dvér prodané bez cennych
papirii miZe se mobilisovati a stdva se dostupnym Sirokému tvéru
“bankovnimu tim, Ze se postupuji (cedujf) faktury nebo Gdty splatné,
kdyZ se .za né zarulil podnikatel, ktery prodal své zboii na tvor,
a kdyZ odbératelé zboZi zdroven jsou poukézini, aby Glty nebo fak-
tury zaplatili cessiond¥i (bance), ktery poskytl tuvér (tim, Ze fakturu
koupil).**) Faktura sice neni cennym papirem, protoZe na ni véznou
vieliké osobni vztahy mezi dodavatelem a odbératelem zboii a jelikoZ
se kromé toho nehodi k vSeobecnému ob&hu také pro malou tvérni
znamost zucastnénych podnikateld, ale v novéjsi dobé stala se piece
velmi uzivanou formou tvérni pro podnikatele, kieii na své zikaz-

.. ¥) Skuteny rofni rrok,: hledili se na tdrokovini sloZité, byl.b : 849, ~
Podobng drok v druhém piikiadd misto 12Y/,° “pes 12:0%, pHi slozit
e ok § p 6 misto 12Y,%, byl by ples 129, ¥1 slozitém

) V banko_vrgm nézvoslovi jmenuji se obchody ty ., remboursnimi®;

'



niky nemohou z jakychkoli divodi vydavati sménky a ktefi pFece
chteji dostati dvér od bank. ‘

Samy nejriznéjsi cenné papiry, pokud jich ndkdo md v zdsobs,
hodi se k snadnému ziskdni potFebného ivéru. Cenné papiry mohli by
jejich vlastnici prodati, aby si zaopat¥ili potiebné kapitaly. Ale neni
pochybnosti, Ze jejich okamZity prodej byl by dasto nevyhodny nebo
neZidouci.®) Proto se rad@ji jich pouZiva k nabyvéni tvéru zastavniho
podobnég, jako se hledd Givér zastavenim jiného zboZi. Uvér na takovou
zdstava pravidelnd zove se ,lombardem® (podle kuperl severoitalskych
pojmenovany, protoZe ti se jim ve stfedoviku vSeobecnd zamdstna-
vali). Lombard na tiplng spolehlivé cenné papiry poskytuje se vel-
kymi i mensimi bankami zrovna tak snadno, jako na spolehlivé sménky.
Pri lombardu arci vadi proti sménce urdité vylohy vznikajici v&riteli
s uschovanim i opatrovénim zdstavy, jakoZ i jistd nehybnost zistavy, -
jelikoZ nelze pravidelnd pouZiti zastavy k daldimu dvrnimun obdhu

jako je to vidy mozné p¥i smdnkdch reeskomptem. Proto byvaji tro-
- kové miry pro lombard obydejné znadné vy3si ne# pro eskompt sms-
netni (pravidelné se lombarduji nejspolehlivaj§i cenné papiry o /,9/,
az 1'/, nad diskontni sazbou sménecni, méné spolehlivé az 20/, nad
bankovni sazbou diskontni). Dlunik krom& toho nedostiva uvéienon
plnou cenu papirii- zastavenych, nybrZ jen jeji vétsi nebo mensi &ast
vyméFovanou podle spolehlivosti papird a musi stdle hleddt, aby
jistota v zastavu dand neklesla pod urditou smluvenou sumu. Kdyby
jistota lombardova nebyla podle tmluvy s véFitelem vZdy nalezite
doplnovana, nebo kdyby dluinik octl se v prodleni s placenim tiroku
nebo se splicenim kapitdlu, miva lombardujiei banka privo zastavené
papiry prodati a ze zbytku dlubu po pripadé prodejem nekrytého
exekucéné na dluZnika nastupovati.

S lombardem velice spFiznén jest report cennych papirt, ktery
formdlnd jest sice koupi se smluvenym zpétnym prodejem papiri za
uritou lhiitu a za pevnd ujednanou cenu, ale fakticky je to zastaveni
papirt, na které plnd jich cena se dava dvérem, {Tyto reportni aviry
souviseji vSalk se Ihitnimi obehody bursovnimi, pii nichZ% se o nich
podavi obsirndjsi vyklad.] :

Bankovni ¢innost primykd se viude p¥i zprostfedkoyani avérnim
k institutu cennych papird a naopak cenné papiry by zdaleka bex
bank nemohly nabyti takového rozsiteni, k jakému dospély. P¥ emis-
~nich bankdch se pro Castedné dluhopisy bankovni prostfedkovini
skoro vylerpdva sluzbou, vénovanou cennym papirtim, které tak jsou
vlastnimi prostiedkovateli dvéru. Emitované papiry samy sblizuji ka-
pitalisty a dluZniky, Ze na jedné strand doddvaji irvalé dachody vé-
ritellim, které jsou vypliceny od dluZnikit v nahradu za kapitaly, jeZ
byly strZeny za dil*i tpisy prodané véfitelim. Banka pouze tyto své
dilci tipisy tiskne a vyddva je dluiniktan na povolenou pujiku, kte¥i .
si je pak zpendzi; voéritelimx proti tomu u svyeh pokladen vypliei
ticoky 1 splatky kapitdlové, které ji dluZnici jsou povinui hraditi pra-
*) Trhy na cenné papiry (pendini bursy) podléhaji zhusta moenym  dojmim
vefejného i ndrodohospoddarského Zivota, Ceny na nich ndsledkem toho nebyvaji
zrovia tehdy vihodné, kdy# potfeba kapitdld a Gvérd je »v1astd naléhavi.
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videln& ‘napfed. Zde pasivni i aktivni obchody banky gx'rximli prive’
upottebenim cennych papirii se dplnd kryji i co’do vysky vzijem-
nych dvérii i co do lhat splatnosti. Proto bylo jiZ vytc¢eno, Ze po-
dobné banky pii obezietném udileni tGvéri nemohoun pijjiti do roz-
pakd i nepotiebovaly by ani vlastnich kapitd't, leda jen nutné zilohy
pri mozné nedochvilnosti _dluZaikti nebo snad také pti jejich ridkeé
jinak insolvenci. Také reZie emisnich bank byva r}ostutucrm kryta
rezijnimi pispévky dluZnickymi z povolenych zdpijcek. Proto banky
ty mohou vyhodné byti provozoviny vetejnymi hospodarstvimi, ktera
je zfizuji bez zidtnych zamysli, kdekoli se jednd o vebejny zdjem
urcitych  thid obywvatelstva, jako je tomu pii averu hypotekdrnim,
melioranim, komundlnim a zelezni¢nim, nebo kterémkoll jinédm aveér-
nim prostredkovani potrebujicim veFejné podpory.

4. Cenné papiry zprostredkufici placeni: Pri vieobecnyceh dvahich
o uvérovani kapitali bylo jiZz poukdzino na jejich pendzitou povahu
a jak se jich da upotPebiti také ke smdug, ano Jjak samy mohou
snadno zastupovati i funkee penézité. Kapildly ve vzdijemném a ne-
ustdlém prilivu a odliva v avérnich ustavech primo vyzyvaji k zpro-
stredkovani plati. a mohou tak vhodné nahrazovati penize. Poji se to
k uletnim a pokladniénim zabizenim bank a rozsivilo se lolto zpro-
sttedkovani platit phispénim rtznych cennych papirii, z nichz nékleré
vyslovné k takovym pendinim tkolim byly vytvobeny., Bankovni
prakse zdaroven dala vznik papirovym pendzim, toliz k bankovkam
uvnitt jednollivého statu a k mezindrodnimu plalidlu ve smdukdch
na ruzné cizi mény vydanych. . : ‘

O téchto papirovych pendzich a mezindrodnich smdnkdch (devi-
sdch) i jich vzdjemnyeh vztazich k riznym soustavim mdén nulno
pojednati zvldste o vobé, protoZe jsou dtlezitym doplikem a souddsti
nauky o penézich. Zbyva viak poukdzali na ony cenné papiry, kleré
se vyvinuly pFi uvérnich stycich bank se zdkazniky, klebi maji své
béZné ity vedené v tvérnich ustavech. .

Bézny tcet jest vieobeend rozsitend bankovni zadizeni (podle
zvykového obchodniho prava), Ze jednotlivé polozky vébitelské a dluz-
nické nemaji pii stile udrZovaném tuvérnim spojeni své samostatné °
existence, nybrZ Ze splyvaji v uritém tdetnim obdobi v jediny celek,
ktery teprve pii vSeobecném uzavirdni uéti (koncem piileti nebo
roku) jako zistalek nabyva povahy samostatného pohleddvini nebo
dluhu.®) 8§ vedenim takového bdzného wudtu byva spojena, jak uz
o tom byla zminka, pokladnidni sluzba banky pro zikazniky jeji:
Banka pro svého komitenta p¥ijima jakékoli platy a soutasnd inka-
suje jeho splatné pohledavky, jakoZ i naopak plati jeho zivazky a
dluhy bud z nahromaddnych riznych akliv neb i na zikladd povo-
lenych krediti (réznych avérd). Banky takto komitentiim poskytuji.
velmi duleZité zvldstni vyhody, %¢ nemusi doma si udriovali znad-
nejsich hotovosti ani Ze nepotrebuji se sturati o pokladniéni sluzbu a.
%(yomve toho, Ze jest& piebytetné hotovosti komitentovy byvaji hned
radné zuzitkovany a poskytuji dichody trokem svym byt i sebe mir-

* *) Jenom kdyby ivérni spojeni bylo pFed ukondenim tdetnilio obdobi preru-

seno, uzaviel by se b&ing ticet dFive a jeho . ziist ‘ ak stal splat -
hledavkou nebo dospélym dluhem. ! statel by se tak stal splatniou po
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néjsim. [OvSem Ze ndkteré banky (zv1adtd banky cedulové) za své
zprositedkujici sluzby nejen svym zakaznikiém z jejich pohledavek
netctuji Grokd, nybrz Zidaji, aby aktivam komitentovo v bdiném
Gltu nekleslo pod urité minimum. Kdyby majitel ddtu svon pohle-
davkou tak naloZil, %e by klesla pod smluvené minimum, banka by
spojeni s niin okamZité prerusila.]

Jiz p¥i tivahdch o ménd bylo vyklidano, jak bankovni b&iné udty
nabyly v dobdch ménnych nesnizi a zmatkt velikého vyznamu tim,
Ze vylvotovala se jimi aZ i vlastni soukroma bankovni ména, jako
toho je znamy historicky pFiklad hamburské ,girove banky®. — Ostatnd
podobné_poméry dosud jsou platné v Cine, kde neni Zidné pevné
staitni mény (kromé pro nejmensi smény m3dsnymi ,sapekami®) a kde
také rizné viérni ustavy usnadiuji placeni.

Girovid banka v Hamburku p¥ijimala vklady v nera%eném drahém
kovu (hlavné ve stiibte) a z tdchto vkladd podle urdité podetni jed-
notky (bankomark == 8!/, g ryziho st¥ibra) zprostfedkovala platy a
inkasa mezi svymi klienty. [Hamburskd ,bankomarka® byla pozddji
podle zdkonlt o ¥FiSské nimecké m3nd plepoditivina == 1'/, Fisské
marky nebo 1/, tolaru spolkovéhol. Kdo meél pohledivka u girové
banky mohl z ni natiditi pFepisem (girem) platy ve prospdeh jiného
komitenta banky. Tak pouhyin prepisovianim v titech konaly se vza-
jemné plaly mezi jednotlivymi majiteli béZnych Géta. OvSem poZado-
valo se, aby vZdy po jakychkoli prepisech majitelam aétit vybyvalo
viidi bance urtite veliké aktivni saldo (zdstatek). Banka totiZ ¢isto jen
zprosliedkovala platy a neposkytovala nijakych vlastnich avér svym
zakaznikiim. ) [Hamburskd banka udrZela se aZ do sjednoceni N&-
mecka, kdy se pak proménila ve filidlku FiSské ném. banky.] -

PFepisovini v tltech rozsitilo se stejnd i v bankdch jinyeh a ne-
obmezovalo se jiz na klienty téhoZ tvérniho dstavu. Banky k tomu
eili_pouzily jak v3elikych cennych papirt jiz existujicich, tak si vy-
tvofily zirovelt vlastni cenné papiry, jokymi jsou cheky, bankovni
akreditivy, rtzné bankovni poukdzky a také pouzito bylo felegrafickijch
prikazit vyplatnich (,cabel tranfers®) i jinych papirii platy zprostred-
kujicich. Banky k aéeliim plati a inkas také prijimaji rtzné vieliké
papiry ecenné jako splatné dluhopisy, kupony, poukizky, sménky,
warranty, cheky, bouy, telegrafni vyplaty atd. a zapisuji je jako po-
hledivky klientovy (na stranu véfitelskou &ili na stranu ,Dal®), jako
zase placené klientovy papiry (dluZné smdnky, poukdzky, cheky a j.)

~ %) Jakesi zirodky b@Znyeh Gt a pFepisovani v b¥inyeh Gtech daji se ujistiti
jiZ u Rimani za pozdni rvepubliky a v dobé cisa¥ské, V obehodnieh knihdeh Fime-
skych smandrniled byly klienttin vyhraZeny strany et ,expensilatio®, vo# se asi
krylo s nyndj§i stranow ,mi dati® (,debet®) a ,aceeptilatis* podobnd jako strana
JDal® (Geredit®). Na steany tv se pak také pohledivky a dluhy prepisovaly navzi-
jem z jti‘sduotlivy(:h, actd, protez jiz bylo uZivino ndzvit ,perseribere® nebo ,tran:
seriheret. N
’ ”m‘lglplné podobni girovd natizeni jako banka Hamburskd mali bankéri italSti
v Janovd jiz ve stied wiku, kleFl za vieobeené nejistoty ménnveh pomdri a za
stdl¢ho znehodnocovini a. zlehcovini minei vyrovinivali platy skoro pro eelou zi-
padni a sttedni Lvropu. Nua rozdil od stfiorné bankomarky® méli za zikladni vy-
rovndvaci penézni jednotkn uréiton vahu 2fafa. Paké v Benatkdch byly podobné gi-
rové banky (poad@ji i skitng). ‘
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Gétuji na strané dluznické (na strané ,Md dati). Pokud jsou jednot-
livé cenné papiry od ruznych zakaznikd takto n_ahro;nasieny u téze
jednotlivé banky, nepotfebuji se vibec vyplaceti, nybrz mohou se
prosté jen stctovati v jednotlivych béznych tétech (ko-xltf'ok_orfau‘lig,ch).
To lze provésti, i kdyZ jich vzijemnd splatnost se lisi, jelikoz se
v béZnych 1nctech lehko daji zdroven vypocitivati podle splatnosti
také tiroky béiné (iroky kontokorentni).*)

K tomuto tddétovacimu placeni se hodi znamenité bankovni cenny
papir chek, kterym se muze jakkoli mobilisovati prebytek bankovnich
vklad@t u banky. Pokud kdo ma na bézném uétu u banky akfivni
zlstatek, dostane — aby jim mohl disponovati — zvla$tni kniZku
chekovou obsahujici blankety, které se¢ mohou od majitele Gctu vy-
plniti na jakoukoli penéZni castku. Cheky vyplaceji se vidy hned
tuvérnim tstavem po predloZeni tomu, kdo je prinese. Cheky nejsou
oviem urceny ke zprosttedkovani uvéru, nybrz jen k platium, a proto
byvaji omezeny na velmi kratké doby obé&zni (pokud do uplynuti
této doby nebyly predloZeny k vyplaté, pozbyvaji platnosti.**) Také
se jich miZe pouZiti k pouhym piedpisim v udtech (jsou to t. zv,
»Cheky kriZene“, ,crossed cheks®). Zvyk platiti chekem jest zvIAsté
napofad béiny v Anglii a v Severni Americe; neni tam ani vyznad-
néjsi firmy nebo zidmozZnéjsiho jednotlivee, ktery by trochu jen dile-
Zitéjsi platy konal jinak nezli chekem ze svého bankovniho tdtu.
[Platiti chekem a nikoli hotovymi pendzi povaZuje se za gentleman-
like.] Cheky bank pak navzdjem se také piijimaji k platim (oviem
i jinych cennych papird splainych se k tomu upotFebuje). :

Tim zpisobem se u jednotlivych bank stile hromadi velika
mnozstvi riiznych splatnych papira, kterymi se tvérni tstavy na-
‘vzdjem stdvaji jak. véfiteli tak dluZniky. K vyrovndni téchto pohle-
davek i dluhti si banky zvolily k vzajemnému stdtovani tstiedni
banku (pravidelné cedulovou banku nebo jeji filidlku), kterd v zivé-
retném stétovani jim zjiStuje jich doCasné aktivni nebo pasivni zi-

statky, jakeZ i v & prospéch se dluh suétuje, nebo proti komu vznikla

pohledavka. Toto vzajemné sudtovani mezi bankami se zove clearin-
gem [od angl. slova fo clear == Cistiti (vyrovnavati)] a providi se ve
zvlatnich  stétovacich mistnostech bud kaZdodennd nebo nékoli-
krat tydné. Misto, v némZ se na p¥. zastupci londynskyeh bank scha-
zivaji, aby si suctovali navzdjem pohledavky a zdvazky svych dstavi,
jest clearing-house,**) v némz se nejenom bézné vyplaty vyrovnavaji,
‘nybri zdrovel se siétujf i viechny bursovni (spekuladni) obchody.
[Pro clearing bursovnich zdvazki a pohledavek byly v. Berling a ve
Vidni- zvlastni - Gétdrny, jejichZ vyrovndvaci pasobnost byla zvina
sarrangement“} W - : : '

S ®Ho zpﬁsolgegh Yypoéi’tz’wﬁni urokii v b&Znych ﬁétech, pojedndvi se obdirnd
v kupeckém podti¥stvi. ‘ ;

) Pro kontrolu i k zamezeni pad@lini maji cheky b¥ind &isla, a kdykoli by
se néjaky chek z chelové kmzvky zkazil nebo ziratil, je nutno hned to ozndmil
bance, aby mohla po pFipadd falfovany chek odmitnouti. i

**#) Clearing-house ve ‘francouzském se zove chambre de com i
? ; , 2 de compensalion, né-
-mecky Saldierungs-Haus nebo Saldo-Saal. . ‘ # ’ M‘
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[Clearingem’ se vyrovnavaji obrovské platy zvlasté ve Velke Bri-
lanii a ve Spojenych Stdfech. V Londynském clearinghouse-u pred

-valkou sudtovalo se za rok od 15.000 a7 do 18.000 milionti £ (od

380.000 az do 450.000 mil. frs), z &ehoZ se hotovymi penédzi nevypla-
celo vice neZ asi 3 nebo 4%. Ve viech etnych severoamerickych
clearing-houseich dostoupilo stétovéni a7 témdF na roéni sumu 175.000
mil. dolarti (36.000 mil. :£ nebo pies 900.000 mil. frs), z &ehoZ hoto-
vymi bylo vypliceno jen kolem 5°%. Nejvtsi z americkych clearing-
housel je v Novém Yorku (asi se 60°/, viech obratii v celé Unii a
pak v Chicagu asi s 8/, az 9%/, obratii; vSech clearing-housett v Unii
je pres 160). Denni primérné obraty clearingu p¥ed valkou v Londyné
se tedy pacily na 40 az skoro 50 mil. £ (1.000 aZ pres 1.200 mil. frs)
a ve Spojenych Stitech téméF aZ na 480 mil. dol. (pFes 2.400 mil. frs)
primérné dennd. Clearing novoyorsky je tedy jests znaénd obsazngjsi
nez londynsky. ‘

V' Némecku zprostiedkovani plati obstardva #iiska némecka banka
a v poslednim mirovém roce (1918) bylo u viech jejich sudtovacich
mist vyrovndno téméf 74.000 mil. M (Cili asi 8.700 mil. £, t. j. pFes
90.000 mil. frs). Byl tedy clearing v Némecku jiz nepomérné skrov-
né&jsi nez ve Velké Britanii nebo ve Spojenych Stitech. Podle poctu
obyvatel bylo by ve Velké Britanii clearingem vyrovndvano pres
10.000 frs (béte-li se zietel také k jinym clearing-houseim mimo
Londyn), ve Spojenych Stitech témé&F 10.000 frs, v Némecku viak
jen sotva 1.400 frs roCné na kazdého obyvatele. (Denni obraty v clea-
ringu na kazdého obyvatele: v Anglii a Spoj. Stitech témér 28 frs,
v Némeckun sotva 4 frs).— V ostatnich zemich jsou clearingové obraty
velmi skrovné proti anglickym nebo americkym.] ‘

51. Riazné druhy dvéru a jich zprostfedkovani bankami.

Bankovni podniky a uavérni tstavy vibec lze (Fiditi riiznymi
zplisoby. Hlavni délitka jsou: 1. Podle rozmanityeh tvdrnich funke,-
2. dle jejich provozovaciho rozsahu (dle velikosti), 3. dle formy pod-
nikové. — Castedné se také tyto jednotlivé druhy p¥i rozliSovani k¥i-
Zuji, na pr. Jistd tvdrni funkee je pFimdfena urcité velikosti provo-
zovaci, jakoz 1 Jisté podnikové formé. [Uvér, poskytovany mensim
zemédéletun nebo  drobnym  Zivnostnikim hodi se nejlépe pro mensi
tivérni dstavy na zikladé svépomoci samych dluZnikii.]

1. Podle poskytovanych 0vértt mozno rozezndvati tstavy: a) Pro
tvér pozemkovyj; ) pro vér Zivnostensky, t. j. uvér pottebovany od
mensdich podnikateltt vSeho druhu (Gvér pro femeslniky, mendi ob-
chodniky, pro povozniky, pro drobné speditéry a jiné zprostiedko-
vatele atd.); ¢) pro uvér primyslovy, dopravni, obchodni, spekulaéni.
a vielikym jinym podnikiim s véiS§im provozem; d) pro tvér zakla-
datelsky a ke zprostredkovdni velikjch vvérnich operaci “verejnych,
hlavné na podkladé emitovanych cennych papirtt vieho druhu
e) viechny prede§lé druhy rozmanitych vdvérit maji oporu v ivérech:
cedulovijch bank, poskytovanych na zdkladé podnikatelskych jednani
a obchodit nebo na riznou podnikatelskou zdruku ; Gvér se poskytuje
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