hodli. Uposlechli mne? Jak by to bylo mozZno, kdyz jsem jim
vylozil alternativu a byla potirana ma defla¢ni teorie krise?
Také strana dr. Macka mne uposlechla a ne jeho? A dr. Macek
hlasoval pro ,,mé“ navrhy? Nikoli, strany €inily, k ¢emu byly
situaci donuceny v dusledku svého puvodniho a stalého stano-
viska o nezménitelném obsahu zlata v koruné. Co jsem musil
strpéti jesté od ,Prava lidu“ v r. 1933 a 1934, kdyz jsem si
dovolil po projevu ministerského predsedy, Ze rozpocet na rok
1934 je posledni deflac¢ni rozpocet, ucinit navrh na valutni pf¥i-
razky! To, co tvrdi dr. Macek, neni prosté pravda a touto ne-
pravdou budi nenavist lidu proti mné. Budi tuto nenavist prede-
vSim u gazisti (redniki a uditell), kterym pravé deflacni po-
litika vlady prospéla. Kdyby bylo do§lo hned pfi pocatku vze-
stupu hodnoty zlata k odpoutani nasi mény od zlata, nebylo by
doslo ke sniZovani platli, ale také ne ke sniZovani cen. Za de-
fla¢niho procesu doslo ke sniZovani cen i platd, ale platy nebyly
tak sniZeny, jak byla deflaéné sniZena cena Zivotni miry.

Karel Englis.

MOHOU BANKY TVORITI KUPNI SiLU?

Subjekt penézni tvorby byl nesporny u penéz statkovych a u tako-
vych penéz tivérovych, které jsou tvofeny cedulovou bankou nebo verej-
nou pokladnou; vtéleni nové formalni kupni sily do nového papirového
penizu jest aktem, ktery deklaruje spojeni emisni ¢innosti s tvorenim
dodatkové kupni sily (zusitzliche Kaufkraft). Také instituce Zira byla -
pochopena spravné, jak ukazuje zp@sob tGvah o ,,obéhu v §irSim smyslu®.
Zato dlouho nebylo jednoty o tom, mohow-1i byti sub-
jektem tvorby penéz obchodni bamky. Slo o to, mohou-li
banky phjcovati jen co jim vkladatelé svéri, ¢i mohou-li jiti nad objem
Gspornych a jinych vkladfi. Jinymi slovy, jsou-li jen zprostfedko-
vateli véru mezi majiteli kapitdlu a poptavaéi po ném, pii Cemz
nemohou dati pajékou vice, nez samy vypQjékou si opatfily, nebot ak-
tivni obchody jejich museji se rovnati pasivnim; ¢éi jde-li funkce jejich
dale, mohou-li uréovati mnoZstvi bankovniho Uvéru bez ohledu na pro-
stfedky jim vkladateli svéfené a jsou-li v tom viibec neomezeny nebo
musi-li dbati uréitych zakoni.

Tvoreni penéz bankami bylo jednim z nejspornéjSich bod@ bankovni
teorie poslednich desitileti, a to v literature nejéastéji jako problém, mo-
hou-li banky rozmnozovati své vklady tvérem, aniZ prijaly penize vkla-
datelti, ¢ili zda ,avér tvofi vklady' (loans create deposits). Toto
heslo, s poéatku rozhodné popirané a jeSté dnes s nékterych stran ne-
uznavané, bylo v anglosaskych zemich témér universalné prijato a nabylo
tam takové moci, Ze mu ani po pravu nendlezi, a Ze proti nému jest
zapotfebi opravapodminek, které by omezily jeho bez-
vyhradné vyznivani.
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Kofen véci tkvi v anglo-americké bankovni praxi, uzi-
vajici b&Zné Sekovych ultd. Povoli-li banka Uvér, nevyplati ho v hotovosti,
nybrZz pripise jej ve prospéch dluZnikova kreditniho Sekového ucétu (po
pripadé nové& zfizeného) a zdrovein zatiZi jeho debetni Gfet osobni, dluz-
nicky. Zvysi se tedy na strané aktiv tthrn pohleddvek a na strané pasiv
ahrn Sekovych vkladfi, takZe bilance banky ziistane v rovnovaze; pajéka
zvysila vklady. Novy dluznik disponuje svoji pohleddvkou u banky Se-
kem, kterym plati ma pfiklad za odebrané zboZi. Prijemce Seku bud jej
.za8le své bance nebo plati jim déle, azZ n&kdo jej konefn& zaSle bance,
kterd jej pripiSe ve prospéch jeho Sekového té¢tu. Je-li to banka, na kte-
rou byl Sek vydan, neni vibec zapotiebi hotovosti k provedeni platu.
Je-li to jina banka, zGétuje s prvnim tGstavem své platy navzdjem v clea-
ringu a pravdépodobné ani tehdy mebude zapotiebi pohybu hotovych pe-
néz. Mfze tedy banka tvoriti pomoci Sekového zfizeni vklady. ZkuSe-
nost ukazuje, Ze nikdy nezaddaji v&ichni vkladatelé najednou vyplaceni
vkladfi, Ze tedy meni zapotfebi udrZovati proti vSem vkladim reservu
hotovosti; éast vkladu ani nemfze byti vybrana, mebot banky zpravidla
Zz4daji, aby byl na Sekovém nété€ ponechan t. zv. minimélni vklad, ktery:
jest v nékterych americkych mistech stanoven usancemi aZ na 209% po-
voleného Uvéru. Obycejné postadi udrZovati v pokladndach hotovost ve
vysi asi jedné desetiny tihrnu vkladfi. M4-li banka tedy uréitou pokladni
hotovost, nebo zvysi-li se jeji hotovost novym vkladem, ktery stradal do
banky pfinese (t. zv. plivodni vklad), mhZe vytvoriti in theoria
desaterondsobné mnozstvi vklad® odvozenych (derivativ-
nich) pouhym uvérem.

Naproti tomu se namitalo, Ze je protismysiné ocekéavati, Ze banka
mlZe rozplj¢it vice, neZ sama prijala, Ze pljéky mohou byti poskyto-
vany toliko z prijatych vkladfi, a Ze meni moZno, aby phjéka predcha-
zela vklad, nybrZ Ze nejprve musi vzniknouti vklad a teprve z ného mtZe
byti udélena zaphjéka. Banky jsou pry podle Cannanova okFidleného
prirovnani podobny $atndm, z nichZ lze vyjmouti toliko to, co tam bylo
drive vloZzeno (cloak-room system). Anglo-saskd prakse bankovni
zkresluje pry skuteény stav a budi mylnou domnénku o moZnosti tvoriti
vklady.

Budiz predem podotknuto, Ze otd4zka bankovni techniky
nemé vlivuna kreaé¢ni zptisobilost penéZmnich istavi.
V systému Sekovych néth, rozSifeném v Anglii a v Americe, jest sice
proces tvorby penéz ziejméjsi, a proto také v téchto zemich byl diive po-
zndn a naukou formulovan. AvSak i ve stAtech evropské pevniny, kde
se Sekovych néth v takovém rozSifeni neuZiva, neni podstata véci jina.
Nové povolené ivéry nepripisuji se dluznikim ve prospéch na je-
jich Sekovém (vkladovém) 10&té, takZe na pevniné Gvéry metvori vkladq,
nybrZz poznamenaji se toliko na jejich osobnich Gétech dluznickych mimo
acetni sloupce, aby byla vyznadena mez, do které smi dluZnik dispomno-
vati. Uhrn povolenych tivérQi neni bankou vykazan v ti¢tech, predkladanych
vefejnosti, nicméné vSak predstavuje bankovni penize. Pokud jest
Ghrn nové povolovanych dvért vysS8s$i, neZ celkové ho-
tovosti banky, pfedstavuje penize nové vytvotremé
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bankou — Pro¢ jest n¢tovani novych tivért v Anglii a Americe jiné,
neZ na evropské pevning, souvisi nejen s roziifenim Sekového styku, ale
také s poméry penézniho trhu, které pripoustéji, aby se v anglosaskych
zemich vedly Sekové Uty beztUroémé, kdeZto v zemich na pev-
nind musi se ze vkladf platiti Girok; nasledkem toho banky neuznaji dluz-
nika na jeho U&té za vklad. Také ve Skotsku a v Kanadé praktikuje se
tento kontinentdlni zptsob Gétovani novych uvéra formou t. zv. ,over-
draft“ povolené a nevycferpané uvéry v kontinentalnich zemich odpo-
vidaji tam t. zv. ,,unused overdrafts‘.

These, Ze zadphjtky tvori vklady, byla uznavana podle Schumpete-
ra*) nejen Adamem Smithem, ale i star$imi autory. Z bankovni lite-
ratury minulého stoleti nejsife byla rozvedena Macleodem a v tomto
stoleti po Marshallovi predlozil ji znovu Davenport roku 1913;
v jeho smyslu podavali ji ddle Dunbar, Agger, Kniffin, Moul-
ton, Seager, Horace White a jini. Casem se rozSifila tlak, Ze
se hlisalo, #ze kaZdad zidpujéka tvofi vklad a Hartley
Withers**) roku 1916 nazyva tuto zasadu uznanym truismem. Po-
vale¢nd literatura zapadnich zemi vesmés prijala zédsadu kreaéni moci
bank a poznani se Sifilo i v pracich zbyvajicich autorfi. Jest pozoruhodno,
Ze pomérné nejméné zabyvala se véci francouzskd nauka, jsouci spiSe
pod vlivem banking school. Naproti tomu moderni literatura jinych zemi,
vracejici se opét k teorii currencyové, chovala se vétSinou kladné k uve-
dené thesi; priklademh budteZz uvedeni: V Americe Beckhart, Phillips,
Steiner, Taussig, Willis; v Anglii Hawtrey, Mc Kenna, Keynes, Pigou,
Robertson; ve Skamdinavii Birck, Cassel, Myrdal, Ohlin; v ném e c-
ké literatufle Haberler, Hahn, Hayek, Mannstaedt, Neisser, Rosch,
Sombart, Schumpeter a j. ‘

Pres to neni opravnéno Withersovo oznaceni ,,acknowledged
truism* ani Schumpetertiv ndzev ,,Gemeinplatz", nebot nejen Ze jest m e-
spravna Withersova formulace, Ze vSechny zdphjéky tvofi
vklady, jak hned uvidime, ale také po zédsadni strance jest fada odpfirci,
jako Walter Leaf, J6hr, Dernburg, Cannan, Reisch a j., kte#
nevéfi, Ze banky mohou rozptjéiti vice, neZ p¥ijaly. Nejostfejsi z moder-
nich autorfi je Reisch,**¥*) ktery se snaZi dokazati, Ze banky v kaZz-
dém pripadé toliko pouZivaji svérenych depositnich penéz. Vedle ného jest
mnoho autortl, ktefi sice uznédvaji schopnost bank tvoriti penize konsti-
tuci pohleddvek vhé&i sobé& samym, ale soudi, Ze takové tvoreni penéz
nemtZe nabyti velkého rozsahu, takZe prakticky nem4é valného vyznamu.
Hahn krivdi této Skole, tvrdi-li, Ze povaZuje tvofeni kupni sily ban-
kami za pathologicky zjev;**#**) rozpor mezi obéma sméry jest zcela jinde
a to v mazorech na moZnost tvorby a jeji stupein, nikoliv v otdzce jejiho
hospod4afského odivodnéni.

*) Die goldene Bremse an der Kreditmaschine, str. 143.
**) The Meaning of Money, predmluva k IV. vydani.
k%) Die ,,Deposit- Legende in der Banktheorie, Zeitschrift fiir Na-
tionalékonomie, Band I. (1930).
*¥#%¥) Die wvolkswirtschaftliche Theorie des Bankkredites, poznamka
41 na str. 25.
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Keynes se snaZi preklenouti rozpor mezi obéma sméry tim, Ze
chdpe vSechny bankovni vklady vtibec jako bankami vytvofené.*) Podle
jeho nazoru banky tvofi vSechny vklady (stanovi pohleddvky viéi sobé
samym), které bud prodaji vkladateliim za hotové penize, nebo je sméni
za pohledavku vidi nim; v prvém pfripadé vySel podnét se strany vkla-
datele, tvorba bankou byla pasivni; v druhém pripadé dala podnét banka
sama, jeji tvorba byla aktivni. Toliko podnét k tvorbé byva rhzny, avsak
povaha transakci jest stejnd; ve vSech pfipadech jsou vklady tvoreny
bankami, takZe pry jest rozprava o tvorbé& vkladi vhbec zbyteéna. —
Tato konstrukce Keynesova jest ndsilné; rozpor nazora se
nesblizi hleddnim slovnich obrati.

Phivodni nauka o kreacéni zptsobilosti bank vySla z induktivniho po-
zorovani; dedukcemi z empirického poznatku byla roz§ifena ve smy-
slu Hartley Witherse tak, Ze kazd4 zaphjéka mA za nédsledek vklad,
nebo ve smyslu Hawtreyho, ktery pravi: ,Bankér jest obchodnikem
s dluhy, vétSinou, vS8ak dluhy nekupuje, nybrz tvori je.“**) Nabidka tuvéru
vyvéra z bank.**#*) TotéZ tvrdi H a hn slovy: , Prostredky bank spocivaji
v pohleddavkéach, jez maji banky moc a schopnost vytvareti, pfi ¢emz
smyslem jeho vyvodia jest, Ze jediné tyto prostredky jsou dulezZité, Ze jsou
primarni a Ze predstava, jako by banky pljé¢ovaly to, co jim vkladatelé
na usporach donesou, jest , vSeobecné a zisadné nespravni‘.

Rozsah a moZné hranice bankovni tvorby penéz.

Timto rozvinutim phvodni pouéky dovedena byla nauka
tato ad absurdum. Spor presunuje se z debaty o zadsadni moZnosti

penézni tvorby. bankami na tvahy o rozsahu, kterého muze tvorba
dosdhnouti.

Withers pravi, Ze podle anglické zkuSenosti spo¢iva 759 vkladh
na bankovnim dvéru. Schumpeter prevzal toto tvrzeni. Pro Spojené
staty byly nejrtznéjsi odhady, extremisté usuzovali na 909%. To jest jisté
prehnano; do uréité miry lze si uciniti asudek na zakladé odhadii o tom,
kolik bankovnich zapfjéek skutetné ma za ndsledek vznik vkladu; za-
sluhu ma Phillips,***%) ktery vySetfoval stav v jednotlivych ameri-
ckych méstech, a zjistil, Ze pomérny podil povolenych uvért, ktery zu-
stavad u bank uloZen jako vklad (ratio of derivative deposits to loans),
kolisal mezi 2 a 209%; nejmensi byl u bank v’ krajich drahého uvéru, nej-
vyS§i naproti tomu u obchodnikfi, kteii €asto makupuji velké mnoZstvi
zbozi (dobytka, nmemovitosti) a nechtéji mariti cas jednanim o phjcku
v kazdém jednotlivém pripadé. V priméru lze odhadnouti, Ze
jetotoliko 5—209% novychzaptjéek, jez ,tvoifivklady".
Vice kvantitné, nez analyticky vede Philips ze své prace dukaz, Ze zdsada
kreaéni moci bank neplati neomezené; mizZe sice byti aplikovdna na ban-
ky v uréitém tzemi, avSak neplati o kazdé jednotlivé bance, ba naopak

+) A Treatise en Money, I, str. 24 a. d.
**) Currency and Credit, 214,

¥2¥) tamtéZz str. 43.

**#%%) Bank Credit, str. 33, 34 a 45.
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zasadné lze prohlasiti, Zze prirtistek primadrnihovkladuumo z-
ni bance roz8iriti zaphj¢éky jen zcela mélo nad pri-
merni vklad.

Také jind novéjsi literatura ukazuje, Ze meze bankovni tvorby pe-
néz jsou velmi uréité. Karin Kockov4a*) potvrzuje, Ze banky mohou
tvoriti kupni silu ,,do urc¢ité miry“, jez jest ddna jejich moZnosti zvysiti
pokladni reservy, urcenou konec konch politikou cedulové banky. (Po-
zoruhodny jest podle Kockové vyznam kreac¢ni schopnosti pro odstranéni
nejostrejsSich sezonnich vykyvi urokové miry.) Somar y**) nepopirad
— na rozdil od soudu nékterych kritikti — schopnost bank tvoriti vklady
z vlastni sily, av8ak prohlaSuje moZny thrn takto vzniklych vkladd za
tak nepatrny, Ze pro hospoddfstvi nemd vaZného vyznamu. Omyl
zastancli neomezené kreaéni schopnosti bank vznikl podle Somaryho tim,
ze ihned splatna deposita se ztotoZnila s thrnem viech deposit, a¢ ve
skute¢nosti je jich ve Spojenych stitech toliko 309 a v Kanadé jen 20%.
Chce tedy Somary asi Fici, Ze kreaéni schopnost vztahuje se toliko na
vklady ihned splatné, kterych je zdaleka jen mensina vSech vklad, a tam
opét omezuje tvorbu doba ob&hu Seku, likvidita atd. Jeho vyklad nevy-
vraci sém kreacni princip. Ha y e k##*) pak pravi, Ze kdyby expanse na
zakladé zdsady, Ze zadphjcky tvori vklady, byla tak velikd a snadna, pla-
tily by banky mnohem vy&si irok ze vklad@i a vyptjéovaly by 5i mnohem
vice u cedulovych ustavi. ,Prirtistek vkladl u jedné banky nedava vsak
moznost povolovati tivér ve vétsim mérfitku této bance samotné, nybrz
toliko celku vSech bank.” Dokonce i Ha hn uzniva ve tfetim vydani své
knihy, Ze jedna banka nemtZe se vénovati neomezené expansi tivéru, ce-
lek bank vSak ano; tento Gstupek neni zcela v souladu s jinymi misty
jeho knihy. -

V €eské literatufe =zabyval se problémem nejSife Basch
v ,,Teorii inflace';**#*) Basch poukazuje na praxi a mna vyvody jinych
autor(t a na jejich zdkladé povazZuje za prokazano, Ze banky
skute¢né mohou tvoriti novou inflaéni kupni silu; hranice nutno
hledati v celkové likvidité narodniho hospodafstvi. Naproti tomu Cec h-
riak v ,Problému stabilni mény“s) uzndvad tvoreni nové Kkupni sily
jen v pfeneseném smyslu; ve skuteé¢nosti ,nelze z ni¢eho néco
vytvoriti; ani banky i pfi pfedpokladu koncentrace toho nejsou schopny*.
Je to ,jen zdani“, ,jenom metafora®. Banky toliko umozZihuji kontoko-
rentnimi Gvéry vétsi mobilisaci statkovou. '

Pazourek v knize , Oveér“yy) konstatuje, Ze banky poskytuji tak
Fecené ivéry ryzi, kterymi se tvori fiktivni, formdlni finanéni kapi-
taly; ryzi tvéry mohou vzniknouti — mimo infla¢ni emisi papirovych
penéz — zAphjétkami ma pasivni ¢ty Zirové anebo cedulovym eskontem
finanénich smének. Takovéto uvéry sméji byti povolovany jen k opatfeni

#) A Study of Interest Rates, str. 107 a 4.
%) Bankpolitik str. 64, 71 a jinde.
*##%) Geldtheorie u. Konjunkturtneorie, str. 26.
#H#E) str. 54 a d., zvl. str. 60.
+) str. 101 a 4., zvl. str.” 103,
t1) str. 68 a d., zvl. 59.
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ob&Znych prostfedk@ produkénich; pravé tvéry na pasivnich Zirovych
tétech (loans create deposits) nejsou nebezpecné, nebot Seky obi-
haji pomé&rné kratkou dobu, banky jsou vazany zretelem na vlastni po-
hotovost a soukromohospodaiské zdjmy dluznik@ (nikdo si mevypiijéuje
na drok bezGcéelné&) jsou zarukou, Ze jich nebude zneuZito.

Valina v knize ,Ceskoslovenskd obchodni politika od prevra-
tu“*) pravi, Ze pritomny systém bankovnictvi ma ve své moci vytvoriti
avér, nejen jej zprostfedkovati. V Anglii banka na kaZdych u ni vloZe-
nych na p¥. 10.000 liber mzZe phjé¢iti 100.000, protoZe udrZuje jen 10%
pokladniéni hotovost. Uzndava tedy Valina naznaéenou thesi, aniZ by bliZe
zkoumal jeji kofeny a meze; v nedostatku omezujicich formulaci jest n e-
bezpeci, Ze bude pFfijiméadna integralnég, afkoliv ve skuteé-
nosti jest kreaéni moc bank zna¢né€ omezena.

Mildschuh navazuje na Valinova slova v referdtu o jeho kni-
ze**) a vyslovuje nazor, Ze ufeni o moci bank tvofiti novou kupni silu
bylo by jediné tehdy spravné, kdyby obligace, které banky vydavaji proti
sobé (bankovky, deposita Sekova), byly definitivnimi penézi; ve skuteé-
nosti tvofi vSak uvedené obligace bank toliko ,provisorni“ penize,
takZe banky musi byti pfipraveny na vyménu a miti jisté mnoZstvi de-
\ finitivnich penéz v zdsob& a vedle toho proti bankovnim pendziim miti
bankovni pohleddavky, které lze lehko realisovati. ,,Jinymi slovy netvo-
Fi'setunova kupni sila, nybrZ kupni sila, kterd byla jiZz dfive
vytvofena, méni toliko svou formu.“

Podle mého soudu ma skuteénost, Ze bankovni penize jsou toliko
»,provisorni, za nésledek, Ze banky nemohou tvoriti formalni kupni silu
neomezené, avSak aZ do uréitého bodu skuteéné vytvareji penize, které
neznamenaji pouhou zménu formy existujici kuphi sily. Hranice ban-
kovni tvorby penéz musime hledati v tivaze, Ze ob&Zivost Se-
ki neni neomezend, nybrz Ze drive ¢i pozdéji musi banka Sek za-
platiti prijemci Seku nebo jeho bance, ¢ili Ze dluZznik nevyptjcil si u ban-
ky za ucelem uloZeni penéz na Uété (,,nobody borrows money in order to
keep it idie*),***) nybrz proto, aby penéz pouzil k vyrobé& nebo spotiebé.
S ohledem na odekdvané predloZeni Seku k vyplaté musi proto banka
udrzovati hotovosti, kterych nelze vidy omeziti na desaty dil vSech vkladi.
Cim vétdi Gzemi a ¢im vice majiteld Sekovych Gétd&
zahrnuje urcitd banka, tim déle mohou obihati Seky na ni vydané a tim
mensi miZe byti jeji hotovostni reserva. Proto kreaé¢ni moc bank
jest men§i vestdtechs velkym poétem malychtstavi,
nez v takovych statech, kde prevladaji banky velké se systémem filidlek.
Soutéz bank jest teoretickou mezi bankovni tvorby penéz. Naproti tomu,
kdyby vSechny banky postupovaly stejné, kdyby kaZda z nich rozsifovala
uhrn zdpujéek pravé o stejné procento, jako vSechny banky ostatni, kdy-
by si vyménovaly Seky navziajem, kdyby tedy na misto fady riiznych bank

*) str. 114.
##%) Sbornik véd pravmch a statnich, XXXI, (1931), str. 275 a d.
"**} Hawtrey, 1. c. j
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vystupoval jednotny bankovni systém, byla by kreaéni moc bank mno-
hem pronikavéjsi.

Neni v8ak sprdvné Ze by byla bankovni tvorba
penéz mneomezend, jak soudi Keynes: ,There is no limit
to the amount of bank-money which the banks can safely create,
provided that they move forward in step.“*) To jestemylné. Bez ohledu
na G¢inky konjunkturni (cenové) a na kurs mény ma penézZné-kre-
aéni schopnost bank velmi uréité meze:

1. ve vysi hotovostnich reserv penéZnich ustavi,
2. v politice cedulové banky a ve vy®i jejich reserv zlata a devis,
3. v rozsifeni Sekového styku a v zdkonné dobé ob&hu Seku,

4, v organisaci bankovnictvi, v soutéZi bank, resp. ve stupni ban-
kovni kartelisace, '

5. ve zvyklostech dluZnikt udrZovati hotovosti na Sekovych Gétech
a v usancich bank, Zadajicich minimalni vklad.

Zda se, Ze spor o moZnost bank tvofiti penize jest
definitivné roz¥fesSen; témeér vSeobecné se uznava, Ze banky
jako celek mohou formalni kupni silu tvofiti, Ze vS8ak pfi tom ne-
jsou meomezeny, nybrz musi se podfiditi urditym zakontm. Moc tvoriti
penize jest vSak mnohem uzsi u kaZdé banky =zvlasté, ba jest i pro ur-
¢itou jednotlivou banku vyloucena, pokud by postupovala proti politice
bank ostatnich. _

VyfeSenim ,legendy o vkladech” meni vSak jeSté& vyfizen
problém schopnosti tvoriti kupni silu viibec. Aniz
bychom zde zasahovali ddle do penéZni teorie, tolik musime pFipomenouti,
‘ze tvoreni kupni sily neni omezeno na penézni ustavy, ale Ze jest mozZno
iujednotlivce. Jest velmi dobfe myslitelno, Ze jednotlivec (sou-
kromy kapitalista) poskytne nékolik uvérti najednou na rtzné strany,
aniZ penize ihned vyplati, ba aniZ je sdm v hotovosti ma; dluZnici po-
¢itaji s povolenymi tivéry jako se svoji kupni silou. MoZnd, Ze ji mobili-
suji tim, Ze mékdo jiny jim na jejich pohleddvku (lépe: prislibeny tvér)
phjci, na pf. jejich dodavatel. TotéZ nastane, odebere-li kupec na nékolika
stranach zboZi na uvér, tedy tvori proti sob& pohledavky, jimiZz jeho vé-
Fitelé disponuji (pievadéji, zastavuji). Po dobu znaéné dlouhou mohou
takto véci pokradovati se vzedmutym objemem aktuelni kupni sily, aniz
by muselo dojiti k brzké likvidaci. Popirati tuto kreaéni schopnost bylo
by nevidéti skuteény stav. Neni v§ak zapotfebi miti obav
z disledkt, které tato schopnost mitiZe miti na hospodarsky Zivot,
nebot’ objem této tvorby ustupuje do pozadi proti tvorbé cedulové a ban-
kovni.

Na druhé strané jest svrchované dalezito lifiti meszi
existujiei kupni silou a kupni silou ji%Z se pou#Ziva.
Jenom tato,pracujici“ kupnisilaméadvyznamp#iurdo-
vidni sménné hodnoty penézni jednotky. Veikerd bankami

*) A Treatise on Money.
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vytvofend kupni sila nemusi pak jesSté byti nutné silou, jiZ se pouZiva.
Naopak vklady, i pokud jsou bankami vytvofeny, jsou ¢asto kupni silou
vazanou, které nebude lze integralné pouzivati (uvaZujeme-li o Uhrnu
vS8ech vkladfi, ne o vkladu jednotlivého deponenta). Podobné uvéry po-
volené, ale jeSté nepouZité jsou docéasné latentni silou atd. Banky tedy
majine neomezenoumoc amozZnost tvofiti penize, ale
nemajif moZnost uéiniti vSechny tyto penize aktiv-
nimi. Alois Kral,

Rozhledy

Svétovy obraz priamyslové vyroby.
Pokles v zem.dch dapadoevropské pevniny, vzestup
v Anglii, stfedni Evropé, SSSR. a Japonsku.

Svétova pramyslova vyroba se vyviji od r. 1932, jak jsme uvedli jiZ
v dFivéjgich &islech naSeho &éasopisu, vinovité. Letos na jafe vyvrcholila
tieti vina tohoto vzestupu a v Gervenci a v srpnu pokradoval pokles
této treti viny. Podle rfiiznych zndmek lze doufati, Ze pokles bude v zafi
u konce a nastane opétny dalsi vzestup. ZlepSovaci tendence nardzi vSak
na detné prekazky. Je stdle jasné&jsi, Ze bez klidu a obnovy davéry nena-
stane ve svétovém hospodél‘stvi ozdravéni, a za druhé se ukazuje, Ze po-
litika tplné sobéstaénosti (autarkie) nakonec poSkozuje i ty zemé, které
ji provadéji. Dokud tato poznani neproniknou v mezindrodni i ndrodni
hospodarské politice, sotva se miZeme doc¢kati vétsiho vzestupu hospo-
darské c¢innosti, pro ktery byly jiZ skuteéné vytvofeny mnohé jiné pred-
poklady. Zemé, které vykazuji jiZ dnes hospodafsky vzestup, jsou ony,
které provadéji klidnou zahraniéni politiku a uvnitf se vystrihaji daleko-
sahlého pokusnictvi. Z jinych zemi miZeme vidéti vzestup jenom u té&ch,
které vynucuji zlepSeni vice méné nasilnymi opatfenimi, jako je tomu
v Japonsku, SSSR. a Némecku.

Vzestup primyslové vyroby vykazuji na prednim misté Anglie,
jejiz primyslovy index, poc¢itany na zédkladé r. 1928 — 100, dosahuje vyse
105. Pak nésleduje N&€mecko s indexem 89, kde vSak v posledni dobé
nastala stagnace. Ceskoslovensko méa index 73 a doslo tu k mir-
nému poklesu, ktery vSak neSel hluboko. Vyrobni index v Japonsku
je 140 a v SSSR. 250 a je na dalsim vzestupu.

Klesajici primyslovou zaméstnanost vykazuji zejména zapadoevrop-
ské pevniny. Ve Francii aZ do konce lofiského roku vyroba stoupals,
od té doby trvale klesi. Celé zlepSeni, kterého Francie dosahla od nej-

514



