306

ZPRAVY A NAZORY.

Zlaty standard.
Studie naprosto nedasova,

Je opravdu pozoruhodné, jak houzevnaté Ipi hospodiiska praxe na
heslech, jez byla formulovana v poéatefeh liberalistické éry a tvoiila ne-
zbytnou vyzbroj teoretikii po celé jedno stoleti. Generace, kterd byla od-
chovina dialektikou devisy laissez faire, nedovedla se zbavit nikdy vetese
zdkonfl, které zikony nebyly, Zd4 se, jako by velkd hospodirska revoluce,
kterou vyvreholila svétova vilka a jez znamend pierod struktury nového
stoleti, zlistala bez odezvy u vEtSiny hospodifskgeh praktiki, kteki sice
uzndvaji, Ze se mnohé, ba téméi vie od zikladfi zménilo, ale nejsou s to
pochopiti, Ze v tom piipadé nelze hled&ti na teorie, konstruujici nové
formy pristi hospodabské struktury, jako na hadani o pohlavi andélil,
TvoPi se osnovy kartelovych zikonii (u nds, v Némecku, v Rakousku) —
ale nikde se neprojevuje nova ndplh, kterou dostdva kartel v tdobi re-
gulovaného hospodapstvi, jimz se nage hospodibstvi stile vie a vice stivi,
Nevidime nikde- pokusu o regulativni zdsah do koncernu, ktery, nejsa
kartelem, je ve skuteénosti representantem toho, co Liefmann, Tschier-
schky, Bonn a jinf teoretikové spatiuji pod timto pojmemn. Formuluje
se nové pravo akeiové (u nds, v Anglii, v Holandsku, v Némecku, Polsku),
ale zdd se, Ze nikdo nevi o nonvoting shares, nonpar shares o délnickych
akeilch (zavedengeh jiz francouzskym préivem) a odpovédnosti manage-
mentu, o nové funkei kolektivniho podnikdni, kde z kapitalisty se stdva
sekuritdt s obligaénim pravem, ale bez prava rozhodovati o podnikani -
coz je vyhrazeno skuteénym podnikatelfim: vedeni a délnictvu,

Stejné podivuhodnd a témer neuvéiitelnd je vira ve zlaty standard,
kterd trvd po dvaceiti p&ti letech od Knappa, po Bendixenavi, po
Wieserovi a Liefmannovi, po tadé vynikajicich teovetickyeh praci,
jichz nikdo nepopiel a jimz svétova vilka dala skvélé potvrzeni, Je neuvdii-
telné, ze po tom v8em zlistava zlaty standard noli me tangere bankovnich
praktikii. Nominalisté maji pravdu -~ ale metalisté zvitézili, To je v nej-
Vetsi struénosti vyjadieni dneéni situce, na kterou hlavni vliv mély anglo-
saské zem& — Anglie s neotfesenou virou v kvantitativnf teorii a Ame-
rika s 45 procenty sviétovych zdsob monetdrnfho zlata. Idea zlatého stan-
dardu je v teoril stard vice nez sto let, jejimi otei jsou piedeviim Ri-
cardo a John Stuart Mill. Ve své studii JHigh price of bullion*
z roku 1809 rekl Ricardo tém&F vie, co se o zlatém standardu dalo Piei
na podklad® kvantitativni teorie, Nebof souvislost mény s hospodipstvim,
pomér kupni sily penéz nejen k mnozstvi, ngbrz i k diichodu, k drokové
sazb& a naopak zpdtny vliv cen zboii na kupni silu, ony nuance cenovgeh
- zdkondl, formulované Stanley Jevonsem (wpoptavka je funkei ceny"),
pottebovaly téméi eelého stoleti, aby se staly ziejmgmi, Od oné divné
doby, jez neznala Zeleznic a parnikii a nemohla tusiti, jak pronikavé zméni
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lmspudm‘sky I kulturnf Zivot ndrodd, od oné doby dostavniki, bez tele-
fonti, bez radia, bez elektiing az do dnegka se v podstaté na poméru
zlata k méné nie nezménilo, A to je jisté podivuhodné.

Kdo citf nyni potiebu zdvihnouti varovng prst a riei néco o doko-
nalosti zlaté mény, necht Iaskave chvili jesté posecka, Za sto let se hospo-
darstvi podivuhodn@ zménilo. V roce 1846 — na konei primyslové revo-
luee -~ méla Anglie 17 milioni obyvateld, dnes jich ma 40 milionG, Né-
mecko v roce 1810 mélo asi 25 miliondl, dnes ma 63 milionti, Rakousko
roku 1827 mélo 15 milionlt - dnes samo Ceskoslovensko mi témer tento
pocet, Francie roku 1806 mé&la 29 mil. obyvateldi, dnes mi 41 miliond, a
Spojené staty, které maji dnes 120 milionfl, mély roku 1815 pouhych
8 milionit! Umé&rn& tomuto vzriistu populace vzrostla i produkee. KdyZ
stanovil Rieardo teoretické maximy pro zlaté kryti obéziva, neméla Anglie
primyslu v dneinfm smyslu; primyslovi revoluce zadini Arkwrigh-
tem, Cromptonem, Wattem, Trevithickem a kondé vlasind az
Peelovymi zikony, Od roku 1800 se svétovi produkee nejen zdesatero-
nasobila; vzrostla tak uzasnd, Ze ztrdefme téméi meFitko pro tuto ex-
pansi — piedevsim oviem priimyslovou, Zdi se tedy naprosto prirozené
a logické, ze také obézivo se muselo rozmnoZiti — co¥ také odpovida
skute¢nosti - jezlo jinak, presnd podle kvantitativni teorie, muselo by
dojiti k obrovskému zdrazeni pendz a obeenému poklesu cen, Nic tako-
veého se nestalo, penize byly rozmnoZoviny ndkdy aZz rychleji, nez bylo
treba (i davno pred valkou), pomé&r byl v celku hladee zachovin.

NuZe — jak je moZné, Ze nedoslo jiz pFed valkou k obeenému zhrou-
ceni ménového systému, vybudovanému diisledné v celém svétd na zla-
tém podkladé ? Zlati mé&na — schematicky a pouze v hrubé podstaté — zna-
mend prece kryti uréitého procenta (obycejné 30 aZ 85) obdZziva zlatem, tedy
skuteénym kovem, zbytek kryje se bankovné, Kryti zlatymi devisami je
prece rovnéz kovovym krytim, nebot znamend pouze tolik, Ze skuteéné
zlato neni v naem, nybrz v sousedové sklep&. Stoupd-li ob#h bankovek,
musf riisti i kovové kryti, coz piedpoklada zvyiené ndkupy zlata. Protoze
viak populace a vyroba vzriistd v celém svéteé, nemizZe se toto rozmno-
zovini kovové dhrady diti mezindrodnim vyrovnavanim, jak si to krdasné
predstavovaly starsi teorie, zamilované do diskontni stability. Zde je
pouze jediny zdroj: tézba zlata, *

Hledime-li do minulosti, vidime vskutku urdity vzrlist té¢zby zlata
v souvislosti s monetirni potiebou. Pied rokem 1849, kdy byly objeveny
nové doly a zacala ,zlatd horecka*, dinila roéni tézba zlata asi 3 miliony £,
v roce 1850 dosahla jiz hodnoty 30 mil. £, nacez po roce 1870 ponékud
poklesla, ale prechodem N&mecka ke zlaté mé&né byl zahdjen novy vze-
stup, ktery pred vilkou ¢inil nékdy az 90 mil. £ (936 v roce 1915), po
vilee klesla tézba v roce 1922 na 665 mil. a v roce 1928 &inila 835 mi-
lionu £. Dnes mozno povazovati tézbu zlata za stabilisovanu a neni
pravdépodobné, Ze by se nalezla nova loziska. Daleko pravdépodobnjsi
je sice vyroba umdlého zlata —— ale nechme tuto moznost jakozto ilu-
sorn{ stranouw. ’
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Gustav Cassel,*) vérny bojovnik za metalismus, piiznivi, Ze v bu.
douenosti nutno poéitati se vzriistajicim nedostatkem zlata. Poptivka po
zlatu musi vzriistati Gmérnd s hospoddiskym pokrokem svéta, svitovd
zisoba zlata se musi zvétiovati roénd tymz procentem, o jaké vzroste
hospodirstvi. Proto musi kazdg¢m rokem bgti pridivina k zisobd zlata
ve svéte dalsi dast, vzristajiel kazdoroén® v poméru, jak vzriista celkovi
zasoba zlata. Ale protoZe vzriistd i priimyslové uziti zlata, musi t&zba
byti tim vétsi. Cassel vypodetl, Ze od roku 1850 do 1910 bylo tieba roénd
pridati 28 proc, k svétové zdsob® zlata, méla.-li bgti zachovina conovi
stabilita. Jezto roén{ ztrdta ¢ini asi 029, musila by t8%ba &init asi 3%,
t. joasi 109 mil. £ (pro rok 1923), kdeZto ve skuteénosti éinila pouze
725 mil. £, Od té doby téZba zlata stoupla (na 835 mil. &), ale daleko
vice vzrostlo hospoddistvi za poslednich pit let, kdy se zejména Evropa
dostala koneéné nad predvileény index produktivity. I kdyz Cassoel pocita
se zvolnénim hospoddiského v¥voje v phistich leteeh, tézba zlata nikdy
nebude vyhovovati poptavee, ¢ili pri zachovini tubého systému zlatého
standardu musi dojiti k cenové derouts,

Keynes, Mac Kenna a Josiah Stamp jsou oviem nizoru zeela
opaéného. Posléze uvedeny autor tvrdil,**) Ze v tom phipads, kdyz vétéina
zemi, majicich dnes papfrovou ménu, nepbeje si nivratu ke zlatu, po pii-
padé pii takovém ndvratu nebudou potiebovati viee zlata nez maji, jest-
lize pak Spojené stity budou i dile vyhrabivati svoje zlato a prodiavati
je, jestlize téZba zlata ziistane nezmenfena, pak mizeme pocitati uréitd
s podstatnym vzestupem cen*, Stamp vidi pFirozenou korektury v poklesu
rentability tézby zlata, ¢fmz odpadne téiba v dolech méné produktivnich, -
Oviem — od roku 1925, kdy tyto vty byly psdny, preéla vétéina evrop-
skych stdtll k zlaté ménd a poptivka po monetirnim zlat®é velmi vzrostla.
Rozhodnd z predpokladéi Stampovgeh mnoho nezbylo — Spojené stity
nejevi myslu zbaviti se svyeh zdsob. V roce 1927 byl po cely rok na lon-
dynském trhu pocitovéin naprosty nedostatek zlata,***) ktery v roce 1928
velkymi nakupy Deutsche Reichsbank vedl dokonce k akutni krisi, Neé-
mecko, které mélo v roce 1927 zlata za 1.9306 mil. Mk, zvyiilo svoji
zsobu na 2.795'2 mil. Mk koncem r, 1928, Zisoba Bank of England zil.
stala v této dob& nezménéna. Federal Reserve Board, u kterého bylo
v r. 1927 vykdzdno zlata za 18,3717 mil. Mk, snfzil zisobu na 17,3028 mil. Mk.
Celkovd zésoba monetirnfho zlata ve svété stoupla z 45,607 mil. Mk na
48.028:8 mil. Mk, pFi éemz také poptivka z Indie po zlatu k tiéeliim Fe.
mesingm se nesnizila, 1)

Nezilezi ndm véak zatim na tom, m-li pravdu Cassel nebo Stamp
auvedli jsme tyto dva markantng protichiidné nizory jen proto, abychom
ukdzali naprosty zmatek v nazivdni na pHEti vyvoj mény se zlatym kry-
tim, zmatek, ktery se sjednocuje pouze v ndzoru, ze je zlato jednou
z hlavnich — ne-li jedinou — pFiginou velkého kolisini cen. R. G. Haw®

*) V pirednddce v Institute of Bankers v Londyn& 11, ¢ervna 1924,
**) Observer 1925,

***) Viz G. Cassel v Annual Finaneial & Commercial Review 1928,

1) Data podle ,Wirtschaft und Statistik* 1929,
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trey*) tvredi, Ze jedind nedokonalost zlatého standardu zplisobila ko-
lisdni cena byla picinou velkych hospodéiskych krisi v Anglii. Od r. 1819,
kdy byla obnovena parita mény se zlatem, az do r. 1914 moZno rozeznati
ziejmé nékolik velkyeh period cenovych fluktuaei, které koresponduji
s tézbou zlata. Prvni tidobi — cenového poklesu — trvad az do r. 1850
a je vyznaceno pomérné omezenou t&zbou zlata. Roku 1849 objevuji se
velké zlaté doly, dochdzi k zvySené produkei, a% do roku 1873 — a v této
dob@ také stoupaji ceny, od r. 1872 do r. 1896 ceny klesaji, poté nastdvd
opét obrat k vzestupu,

nJe pravda® - pise Hawtrey — ,Ze tidobi cenového vzestupu jsou
i ddobimi velké produkee zlata, kdezto tdobi klesajicich cen vyznaduji
se malou nebo relativné malou tézbou. Led tézba zlata mezi r. 1873 a
1890, trebaze byla menSi nez v idobi 1850--1873, byla piece jen nepo-
mérngé veétsi neZ pred rokem 1850, Stadila zcela urdité podporovati dalsf
vzestup cen, tiebaZe ne tak prudky jako v pFedchozi periodd, kdyby se
nebyly v8ak zménily podminky. Ale prudky vzestup poptivky po zlaté
jako obé&zivu byl vEétsi, neZ na jaky staéila nabidka a tak vyrovnini bylo
zplisobeno poklesem cen. Pokles mezi lety 1873 a 1896 dosahl 45 procent,
V nasledujiel period® do roku 1914 dokonéil se prakticky prechod k zlaté
méné a téZba zlata stoupla daleko nad éisla kdy znamad, Vzestup cen éinil
asi 40 procent.”

Ukazuje se velmi jasné, Ze stabilita ménova (- zlatého standar-
du --) nemusi byti stabilitou cenovou. Hospodafské teorie novéjsi doby
ostatn® stavi tyto dva pojmy proti sob® jako aut-aut. Cinf tak nejen Key-
nes, nybrz i daleko konservativnéjsi profesor johannesburgské university
R. A. Lehfeldt, ktery**) se vyslovuje rozhodné pro stabilitu cenovou a
z4dd v jejim zAjmu kontrolu tézby zlata jakymsi velmi slozitym mezina-
rodnim orgdanem. Lehfeldt i Hawtrey vychdzejf oviem ze zasadné nesprav-
ného piredpokladu, Ze konjunkturni cyklus je v podstaté monetarnim zje-
vem. Hawtrey dokazuje, Ze ,hospodaisky cyklus je eyklem fverovym a
nutno ho vysvétliti chybou ve zlatém standardu jakoZto reguldtoru Gvéru.
Konformita se zlatym standardem difve éi pozdéji udrZi dvérové pohyby
v mezich, ale nikoli dosti véas. Uvérovy eyklus je zplisoben tim, Ze
je tteba Pady let, aby se projevil restriktivni vliv zlata,“ Je pravda, Ze
velké finanéni krise devatenictého stoleti byly zavinény zhroucenim cen,
jez nasledovalo piili§ nahlému omezeni avéru,

Ale neni tim jedté prokdzano, Ze hospodaisky cyklus je pouze
cyklem dvérovym; dnes vime velmi dobfe, Ze na pribéh konjunktury
md vliv daleko vice momentii, mezi nimiZ jisté jednim z nejdilezit&jsich
je pomér mény k vyrobé, ale v podstaté hospodaisky cyklus neni
zjevem vyhradné monetarnim.

Je nutno rozliSovati mezi cenami a konjunkturou. Pohyby cenové
o sob& nemusi znamenat jesté pohyby konjunkturni; nejlepdi dikaz
mame v 10procentnim sniZeni cenového indexu v USA. od roku 1925 (161)

| *) The Gold Standard in Theory and Practice (Londyn, 1927), str. 78
a nasl,

*¥) Controlling the output of Gold (Londyn 1926), s predmluvou Hjal-
mar Schachta.
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do roku 1927 (144) pri konjunktufe nezmeéndéné. Nebof pokles cen nutno
vysvetliti v tomto pifpadé jedin® ekonomisaci viroby a nékterymi sve.
tovymi pohyby - poklesem cen umélého hedvabi, snizenim generilniho
indexu cen automobili, poklesem ceny obili atd, Na polivb cen ma pri.
rozend hlavni vliv kupni sila penéz. Ve spora mezi stabilitou ménovou
nebo stabilitou eenovou jisté se rozhodneme pro druhou mosznost, protoze
nim jde prece o hospodaistvi, nikeli o doktrinu, A zlato je . nejvrika.
vijiim ze viech socidlnfch nagich sluzebniki a regulitori® (Stamp).
Moderné myslici hospodifsky ¢lovek chipe vyrobni a distribuénd
organisaci pondékud jinak nez ekonomické individuum XIN. stoleti, jemuz
stac¢il fatalismus ,le mond va de Iui méme* a které se staralo jen o svij
pintérét bien entendu*. Dnes hledime na vyrobni organismus opravdu
jako na organismus, nikoli anarchii liberalismu, hledime jednotici
prvky, kooperaci, zasahujeme do volné triby regulativad, Idedlem hospo-
dafstvi XX, stoleti je zamérnd vyroba, vyrovnini vaech slozek zdanlive
soutdzicich, zamezenf ztrdt vanikajicich soutéii, &patnou  organisaci,
plytvanim, priblizeni se idedlu spravedlivého rozdéleni bohatstvi
cestou v podstaté jinou, nez kterou chté]l jiti socialismus.*) Moderni

*) Uvdadime na téchto mistech nékolik nejvyznaénéjgich hlas posledni
doby o nové struktuie hospoddiské,

— Mimo kapitalismus (ktery bude stile viee omezovan zisaby veiejné
moci a stane se z naturalistického normativnim) uplatnf se na sirdim a &irsim
Eodkladé viechny hospodarské systémy, spnéf\-a‘iim‘ na planovité uprave

ospodapstvi, Utvary, které se vyvinuly jiz v tdobi vreholného ka{)itnlimnu,

ziskaji na vyznamu: dru'}.s;wni podniky, hospoddbstvi vei‘njn{*m svazkil,
smifené verejné podniky. Ze zde bude toto pldnovité hospodabstyvi, o to
se postaraji vrstvy bezprostPedné na ném interesované, délnické a spotie-
bitelské, které se chtdji zbavit npout kapitalismu. (Sombart: Hoeh-
kapitalismus, Mnichov 1927, 111 dil, zévégi)

~ Stojime na poditku nové hospodirské periody. Epocha, s kterou
se louéime a kterou jsme nazgvali epochou volného hospodirstvi, méla
svoji zvlAStni strukturu, kterd se moznd jiz nikdy nevrati, Mozno pied-
vidati s urdjtosti, Ze pfevaha pevnych ndkladf je neslucitelnd s existenc
volného hospodérstvi, takZe volné hospoddfstvi pod tlakem pevnych ni-
kladli musi ustoupiti novému hospoddrstvi vizanému. (Schmalen-
bachova ie¢ na Kongresu soukromé ekonomiky ve Vidni 1. tervoa 1928.)

~— Dnesni forma kapitalistického hospoddistvi v zemich, jako je
Némecko, Anglie, Spojené stity, se lisf podstatné od epochy liberalistic.
kého kapitalismu. Rozdil spoéiva v tom, Ze regulaci hospodipstvi nepie-
nechavame volné hie neorganisovanyeh sil nngic{ky A poptavky, nybrz ie
na obou stranich velké komplexy nabidky a poptavky jsou shrnuty
v koncernech a trinich svazech (kartelech, svazech bank, druzstvech,
konsumnich spoleich) a_celému hospodiiskému priibéhu divime stiatem,
zejména stitem ovlivnénou menovou a tfvérovou politikou uréity smer.
(H, Beckerath, Bonn, v predndsce ve Vereinigung der Doutschen Arboit.
geberverbiinde 14. XIL. 1928. Tiskem v nArbeitgabers & 24/1928.)

= Kapitalismus sim podstatn® zméni] systém volného hospodifstyi,
protkav je detngmi organisaénimi prvky. Uéelem této organisaéni tkdne je
ovladnut{ trhu. Podle odhadu vice nez polovina némecké primyslove
ﬁroc_luk_ee je n&jak vélendna v tuto sit organisaénich zavazkii, Ale organisace

apitalismu neznamend jesté demokratisaei hospodiistyi, musi veak ne-
zbytné ovlivniti jeji vyvoj. Nebot tato vrcholnd forma autokratického
ovladnuti hospodérg‘tviVKvulﬁvé protitlak, vyjadrujiei se volanim po kontrole
soukromokapitalistickych monopoll spolecnosti, zastoupenou demokratic-
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¢lovek hledi na hospodirsky proces jako na projev své viile a piféi se

mu hruby zplsob zivislosti mény - jakozto méiitka hodnot a zpro-
stiredkovatelky platii - na drahém kovu. U papirov§ch penéz ma cen-
tralni emisni institut — vlada nebo banka absolutni kontrolu trhu,

md moznost plisobiti regulativné. Jestlize je ména v podstaté kovova,
stivi se emisnim dstavem mincovna. ,Zisah se strany emisniho dstavu
je naprosto eliminovan; proces se zmechanisoval. Nabidka penéz je na-
bidkou zlata; vzriistd tézbou a tavenim zlatych predmétit, klesa pri
vy§si poptavee k primyslovému upotiebeni¢ (Hawtrey).

Z ekonomické funkee penéz nezistiva pranic. Bendixen dal
zprostredkujici dloze obeziva socidlni ndpli, kdyz napsal*) Zze ,penize
jsou prostrednikem mezi vyrobou a spotiebou. Kdo za dkon dostane
penize, je soukromopravné uspokojen, hospoddisky jevi se viak s pendzi
v ruce jakoby s legitimaci na piiméfenou protihodnotu. Tak penize,
které pravé jsou platidlem, predstavuji ndrodohospodaisky pravo na
vyrobek pripraveny k prodeji a k spotrebé, pravo ziskané predchozim
tkonem®*,

Tuto krasnou myslenku sluzby a protisluzby rozbiji hruby systém
zlatého standardu, divossky primitivni, naprosto nedokonaly, skryvajici
v sob& Fadu nebezpeci, Zlaty standard, ktery nenf standardem (t. j.
nééim pevonym, stabilnim, stalym), nybrz velmi fluktujicim kovem, jehoz
cena v dob@ zlaté inflace (po roce 1920) klesla az na 60% predvileéné
ceny, ktery je ovladian Federal Reserve Boardem na jedné strané, anglic-
kymi tézarskymi spolecnostmi na strané druhé — je vskutku tento ne-
dokonaly prostiedek vychodiskem, k némuZ se po janovské konferenci
utika celd Evropa? Keynes, ktery se primlouval za ,scientifically regu-
lated standard®, v podstaté Gplné papirovy*¥) byl odmitnut témér celym
védeckym svétem, trebaZe jeho mySlenky mély mnoho prikopni sily
v dobd, kdy papirovi ména védecky Pizend se skvile osvitdéila v Cesko-
slovensku, Ale ve velké diskusi o zlaté méné, ktera se rozvirila pied
ctyFmi roky v Anglii, a jejiz ozvéna je stile jeSté znacna, jsou i hlasy
presvédéengeh metalistit a priveZenel zlatého standardu, které z Gisté
praktickyeh a technickyceh diivodi maji proti jeho zavedeni namitky, Sam
Cassel na prednace v DraZzdanech (v lednu 1925) upozornil na nebez-
peti prudkého vzestupu ceny zlata (a tedy poklesu ceny zboZi), jestliZe
evropské stity, pfedeviim Némecko, prejdou prili§ rychle k zlaté méng,
zvysi poptivku a zvy&{ efektivni hodnotu vlastnich zla-
tyeh obligaci (na pi. americkyeh piijéek!).

kym statem. (Naphtali na sjezdu némeckych odbor. organisaci v Hamburku
4. z&rf 1928.)

— V Kkapitalistickyeh zemich dochazi k odklonu od myslenek, jez
formovaly kapitalismus éistého stylu: byl-li zalozen na iniciativé a zisadne
neomezené volnosti pohybu jednotlivych, ve volné soutézi proti sobé
stojicich, sourodgeh podnikateli, nyni se hospodabstvi stiva stile hustsi
spleti karteld, trustd, koncernil, organisaci, stojicich navzijem v pomé&ru
odvislosti tak pevném, Ze mozno mluviti o vzniku nové feudality. (Kurt
Singer, Wirtschaftsdienst 1/1929.)

*) Das Wesen des Geldes (Mnichov 1918), str. 29.

**g A Tractat on Monetary Reform (Londyn 1524).
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Nebezpeél odvislosti od politiky Federal Reserve Board dosud ne-
pominulo. Ze 47 miliard Mk zlata je v USA 172 miliardy - v celé Evropi
pouze 18 miliard. Kdyz se vracel Montagu Norman z New Yorku piead
étyPmiroky, napsal znamy bankéd Mr. Darling do Speetatora, ze guvernér
Bank of England prinadi ,z Ameriky kontrolovanou zlatou ménu, kterd
nezbytnd® musi vésti k tomu, Ze se Spojené stity stanou nejvy&si finanéni
instancei svéta“., Anglie dluz{ Americe 10.785 mil. dolaril, které musi v dobo
60 let zaplatit. Md smysl vyhanét poptavkou po zlaté do vy#e kurs dolary,
ktery je prece plné krytou (do 809) zlatou ménou? Dne 25, kvétna 1924
uvefejnil Hawtrey v Neue Freie Presse studii o stabilisaci mény a dogel
k presvédéeni, Ze ,zemd, které se v nejbliz&i dob® vrati ke zlatému
standardu, shledaji, Zze tento systém je prakticky neGéinny, Velka Britanie,
britské kolonie, Holandsko, Svédsko, Svycary, Japonsko, Ceskoslovensko,
Rakousko, Finsko a Litva mohou navrhovati nejkriasnéjii vybalancované
ménové zikony — jejich penéini potieba ziistane daleko pozadu za
reservami Spojenyeh stiatd, Md-li hodnota zlata byti v poméru ke zbozi
stabilisovina, coz je pii méritku hodnot prece podstatna vlastnost, musi
byti n&jak upravena kontrola obrovskyeh americkyeh reserv®, To je oviem
utopie -— sobéstaénd Unie nemusi na nikoho brdti ohled v tpravé svgch
ménovych pomérd, Pro ni se situace podstatné zjednodudi, prejde-li svitt
ke zlaté méné. Podle vypoéti Casselovych — a neni diivodd jim nevriti
bude nedostatek zlata stile vEts, Spojené staty, majici dnes jiz 40 procent
svétovyceh zasob a vyhlidky tyto zdsoby ddle rozmnozovati kontrahovinim
rozplijéengch pendz, dostanou do svého vieku svitovy pendznf trh a stanou
se pany nejen mény, ale i dvéru a tim z uréité &isti konjunktury celého
svéta. Toto pPesvédéeni pronikd jiz i v Anglii, kterd se ke zlatému stan-
dardu dostala mnohem rychleji, nez ji mohlo byti prospainé,

A koneéné je zde jeit® jeden problém, ktery v dobé racionalisace
také snad stojf za zminku. Otdzka produktivity. Nebof ona zlatd reserva,
udrzovand z monetirni povéry, je velmi drahym prepychem, proti némuz
by nebylo lze snad namftati nic podstatného, kdyby:

zlato bylo opravdu stabilnim méritkem hodnot;

kdyby nebylo dominujfciho postaveni Federal Reserve Board na trhu.

Ale protoZe tyto podminky splnény nejsou, protoze naopak je vice
nez pravdépodobné, ze cena zlata neziistane stabilni a pokud jde o Fe-
deral Reserve Board, je naprosto nefisté, pro jakou politiku se rozhodne
(— pFi éemz je jisté jediné to, Ze jeho politika bude hledéti piredevaim
na ziajem Spojenych stitd --)... protoze tedy jsou zde tyto pii nejmen-
8fm povaZlivé okolnosti, je mozno se ptdti:

jaky aéel md vlastnd zlaty standard?
L

Nazvall jsme tuto studii neéasovou, Chtdli jsme tim podtrhnouti,
zZe zlistivime u obecného problému zasadniho, aniz bychom se doty-
{cali aktudlnf otdzky zlaté meény v Ceskoslovensku, Bylo by — podle na-
Seho skromného ndzoru — jisté Gdelné, rozrediti si nejprve takovéto
otizky zdsadn®, nei piikrodime k praktickému proviadeni. Jde piece
0 véei nesmirného dosahu hospoddrského! Jirt Hejda.



