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darstvi . v w I
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Univ. prof. Dr. JOSEF DRACHOVSKY Hospodar-
stvi ve statnieh podnicich . . . . . K¢é

Pokracdovdni wviz ma pfredposledni strané.

[F281

PN
l

LY LD

|

10 —

2:50

230



1. VYMEZENI POJMU TRHU PENEZ.

dborny vyraz »trh penéz« nachazime denné v hospodarskyei

rubrikach novin a byva o tomto trhu pravidelné referovano
i v hospodaiskych tydennicich. Kdybyehom v8ak polozili muZim
praxe otazku, jaky obsah ma tento bézny pojem »trhu penéz s
jaka je tedy definice tohoto pojmu, sotva bychom dostali pfesnou
odpnve(l’ A tieba Fici, e je v pravd® velmi malo hospodaiskych
zjevil vétsiho vyznamu, u nichz panuje tolik nejasnosti a mlha-
vosii, jako u tohoto naseho pojmu. Zjev se arci vysvétluje pomé-
rem teorie k nému: jednak souvisi se souborem otazek, které
dodnes jsou piredmétem uéenyeh sportt (penize, kapital, uveér), jed-
nak mu teorie az dosud — jako samostatnému predmétu badani
— nevénovala pozornosti vitbec. AZmna nékteré kratsi ivahy Hah-
novy, Splebholfovv a Beckerathovy neni dosud ohsn'neJmho dlla,
které by si obralo za pledmet vymezeni pojmu trhu penéz a zji-
Sténi souvislosti, které jsou mezi nim a hospodarskym dénim.
A piece je to ve svém uhrnu zjev, Kktery svazan je tisicerymi
pouty s hospodafskym vyvojem poslednich sto let, zjev jehoz
stale se ménici tvarnost je pravym obrazem bohatosti zZivota
moderni spole¢nosti, zjev poutavy a zajimavy. Nas nacértek jen
zbéiné muze narysovati obrysy problému — snad najde se brzy
nékdo povolany, aby ujal se vdééné prace domalovati podrobny
obraz.

Jak reGéeno nemame dosud jasného vymezeni trhu pensz.
Tireba tedy hledat jeho definici. Ale nejde tu jen o to: jde v vée
dilezitéjsi, o nalezeni spodnich proudﬁ jez proudi pod povrchem
teennickyeh zjeva, o vyklady zmén, jez na trhu muzeme pozo-
rovati a tim o jejich aumtkovdm pro studium souc¢asného vyvoje.
Tu hned na zacatku tvah, snazice se osvétlit problém historicky,
narazime na fakt: trh penéz je né¢im novym, co vniklo do ni-
zvoslovi hospodatského teprve pred jednim az puldruha stoletim.
Nebylo ho diive prosté, a to znaci, ze zjev je v 1tzké spojitosti
se zmdénami, které 18. a zacatek 19. stoleti zptisobily v mechanice
hospodaiského v yvoge.

Jaké to byly zmény, je znamo a vvllcll je svym skvélym zpt-
sobem Sombart.*) Vytvoreni velkych stata, soustiedéni obyvatel-

Y Der moderne Kapitalismus; tfeti dil vysel na za¢. roku 1927.




stva v méstech, liberalismus, ktery ptispél k rozbiti délitek tiid
a stavil, k rozSiteni vzdélanosti a vzristani myslenky demokra-
tignue- vzristajici styk mezinarodni se zlepSovanim dopravy: to
vieé byldy zakladem pievrati hospodaiskych, které se projevily
v prekoniéni cechovnictvi, ve vyrobé pro Sirsi trh, ve zkomercia-
lisovani zeméddlské prvovyroby a jichz disledkem a zakladem
bylo oddéleni vyrobnich prostredkt od osoby producenta — jed-
notlivee a soustiedéni jich v rukou podnikatele, ktery lidskou
priei mohl si kupovati placenim pevné mzdy.

A zde dochazime k vlastni charakteristické podstaté moder-
niho kapitalismu, pro nas problém vyznamné, Jest jim moznost,
kterou novéa doba dala podnikateli: aby totiz soustiedil ve svych
rukou vice vyrobmnich prostredki, nez by jeho vlastni majetek
dovoloval. Tuto moZnost dal mu uveér, kterym teprve
uvolnéna byla cesta k soustfedovani vyroby, k hromadné pro-
dukei, k zdolani onéch technickyech a hospodarskych ukold, jez
novodoby vyvoj spoleénosti vytyc¢il. Teprve kdyz podnikatel
mohl si opatfovati vyrobni prostifedky a lidskou praci na tuvér,
mohl rozsirovati vyrobu teoreticky do nekoneéna a teprve tehdy
také vznikd moznost kumulace kapitalu ve smyslu positivnim,
na cestd pokroku — na rozdil od d¥ivéjSich dob, kdy déla se jen
zpusobem rozdéleni moei, které bylo az prili§ éasto bezpravim
a brzdou pokroku,

OvSem i v jednani tvérnim jsou strany dvé — dluznik a
véfitel, Proti tomu, kdo vyrobni prostiedky chee na uvér, musi
byt nékdo, kdo je ma (nebo ma kupni narok) a kdo se jich drzby
vzdava. Kapitalistické hospodaistvi, které prineslo potrebu ave-
ru, soutasné s tim — automaticky — ptineslo i moznost ukojeni
této potieby: vyvolalo zmnoZzeni a rozsifeni aspory. V dob?
predkapitalistické uspora projevovala se téméir vyluéné v pii-
mém hromadéni hmotnych statkit v rukou bud privilegovanych
jednotlived nebo v rukou vyrobei. Teprve vyvoj ke kapitalismu
oteviel cestu k tspofe na nejSirSich, nejdemokratiétéjsich zakla-
deck a stvofil hned dva prameny, z nichz novy hospodaisky tad
Serpal a Gerpa nadale svou prekypujiei silu: vznik Siroce se roz-
pinajicich vrstev s penéini mzdou, ktera dava moznost drobné
¢innosti st¥adalské, kterou bychom mohli nazvat také uspornosti
negativni; a vznik t¥idy podnikatelské, budujici na techniexém
pokroku a na zintensivnéni vyroby, tfidy docilujici zisku nad
vlastni potfebu konsumni a kumulujici tak kapital — 1'}3-1)017:1,
ktera je aktivni. Oba tyto prameny uspor znamenaji, ze jedinec
nevyuzivia viech ziskanych ndrokid na konsum, Ze &isti jich se
vzdava, Ze zachratniuje tak ¢ast narodni produkee pro pristi dobu,
% {voiri kapital, Ze zvySuje narodni majetek.

To je znama mechanika narodni tspory, ktera je v uzkém
vztahu k nasi otazce. Jen ¢ast konsumu odnatyeh statkn zistava



totiz primo v rukou toho, kdo tsporu tvoii; to jsou pripady pod-
nikatele, ktery svij pirebytek vtéluje hned. bez oklik, do novyech
vyrobnich zarizeni. Nejvétsi éast tspor vsak ve svém vyvoji se
jaksi §tépi: pro nositele uspory zustava trvale pouhym narokem
kupnim, penézi vyjadienym, ktery nabyva formy pohledavky;
kupni narok je v8ak uplatnovan tim, jemuz byl k tomu uceli
svéren, dluznikem. Tviirce uspory vzdava se spravy statki, na
nez by mél narok, a sprava ta prechazi na podnikatele-dluznika.
Nastava tu substituce véené tspory tvérem, tvori se rok od roku
stale vzristajici blok spotfebnich narokii, majicich formu na
roki uvérovych, blok, ktery dostal nizev penézniho nebo
lépe nvédrového kapitalu. Do této mechaniky, o niz
bude jesté te¢, vnika pak éinitel zvlastni, akeciova spoleénost,
teoreticky sdruzeni majiteltt penézniho kapitalu, ktefi spolec¢né
chtdji ho uplatnovat ve formé kapitalu produktivniho, v praxi
jen jedna ze zvlastnich forem kapitalu tuveérniho. :
Je nesporno, ze vznik a existence tohoto penézniho kapitalu
jsou vlastni podstatou novodobého radu hospodaiského, jsou ta-
jemstvim jeho bezprikladnych tspéchii. A nelze nevidéti na kaz-
dém kroku, jak oba spolu souvisi, jak misi se tu pri¢ina s uéin-
kem. Cim vétsi rozmach hospodarstvi, tim'vétsi podil pii tvorbé
kapitalu ma 3tépeni na dvé strany — véritele a dluznika —, tim
vice roste i pomérné blok penézniho kapitalu. Vyznam tvorby
tohoto kapitalu pro mechaniku tvorby statkta vibec je tak zre-
telny, Ze uvedl ve zmatek i teorii, pokud zabyva se pojmem kapi-
talu.*) Nam tu vsSak nejde o teoretické spory, ale o vymezeni
pojmu trhu penéz.
naseho problemu. predmétem tr h u penéz v nejSiréim
slova smyslu jest souhrn vSech tdch éasti narodniho majetku,
které se §tépi na dva é&initele, jest kratece penézZnineb avé-
rovy kapital ve svyech nejrtiznéjSich formach.
Avsak tak jako na kterémkoli jiném trhu, tak i na trhu penéz,
je to poptavka a nabidka, ktera tvofi vlastni »trh«, rozuméjme
nova poptavka a nova nabidka ve svém znovuobjevovani. Chee-
me-li tedy pojem spravné chapat musime i zde zhodnotil a zdi-
raznit moment dynamicky. Je dan dyna,mlkou hospodar-
ského vyvoje v novodobém hospodarstvi. Vidime ji predevSim
ve smérech uréeni narodni uspory. Jsou 'dva: jeden slouzi pro
potfebu stoupajiciho obyvatelstva druhy méa stupifiovati hmot-
nou a duchovni kulturu i relativng. Je tu t¥eba tedy dvojnéasob-

*) Opét a_opét se tu podnikaji pokusy, nalézti pojmu »kapitale
jiny obsah neZ mu davala stara teorie tlm, ze v ném vidéla souhrn
statk® slouZieich produkei. Nejnovéji snaZi se o to jak Schumpeter
tak Sombart, u nichZ lze také nalézti shrnutu polemiku proti sta-
rym po;mﬁm pry pfekonanym. Spory nelze tu ani zdaleko povatzo-
vat- za skoncene.



ného pramene uspory, a to predevsim ve formé tvorby statkit
stalych, at pro konsum uréenych (obydli), af pro novou produkei,
tedy statkt reprodukénich. Vedle nich je nejen tireba udrzovati
zasobu statkt spotfebnich, ale i zvySovati ji, aby vyhovovala
vzrustajicimu obyvatelstvu. Z této dynamiky vyrusta pojem ka-
pitélu obézného, kterym jsou nejen zasoby potravin, latek, kuze
atd., ale i zasoby surovin a polotovart, uréenyeh k preméné na
statky reprodukéni (Zelezo, staviva, diivi stavebni, kovy atd):
a dale pojem kapitalu reprodukéniho (staveb, stroji, dopravaieh
prostifedku atd.). Prvni je znaéné konstantni, vzriusta jen zne-
nahla, druhy je v rychlejsim vzristu a je to predevSim tento
druh kapitalu, ktery je mirou pokroku. U obou druht kapitalu
dochazi k odstépovani penézniho kapitalu a dostavame se {u
k pojmu uvéru na obézné statky — uvér kratkodoby — a uveéru
na statky reprodukéni — uvér dlouhodoby, investiéni. Vse to Jdo-
davi nam novou predstavu, dilezitou pro pochopeni pojmu trhu
penéz. Je tu pramen — uspora; z ného prechazi proud do pru-
plavu — tim je kapital obéZny; z pruplavu preléva se pak proud
neustale do dvou reservoirid, jednoho mensiho — zasoba statkn
obéZznyech, druhého vétsiho a stale \'7111qt'11w|h() — kapital repro-
dukéni v nejsir§sim slova smyslu.

Tato dynamika, jak svou zakonitou pravidelnosti, tak i svy-
mi nepravidelnostmi je velevyznamna pro pojem trhu penéz.
Blok penézniho kapitalu ve svyeh riiznyeh formach je zakladem
trhu pendz; avsak novy priliv z pramene uspory, veétsi éi
mensi intensita jeho, zmény, které nastavaji ve spojovacim pri-
plavu obéZného kapitalu, prekazky, jez se naskytaji u prelivu do
obou reservoiri, poruchy ve spojeni obou nadrzi a i povétrnost,
nad tim se rozkladajici — to vSe ma pro trh penéz rozhodujici
vvznam. A mluvime-li o 'tendenci na trhu penéz, shledavame, ze
moement dynamicky je diulezitéjsi nez moment staticky, dany
mnozstvim a rozloZzenim starého bloku penézniho kapitalu.

Nez si z toho odvodime presnéji pojem a funkei trhu pencz,
vS§imnéme si jesté jednoho obvyklého rozliSovani, pro nasi otazku
diilezitého. Casto, ba zpravidla, ¢ini se rozdil mezi trhem pe
nézatrhem kapitalu. V ¢em spociva podle obecného po-
jmu tento rozdil? Po tom, co uz bylo Fec¢eno, neni tu tieba del-
§iho rozboru. Zakladem pojmu je tu tvorba statkda obéznych a
tvorba statkti reprodukénich, u nichz odétépovanim penézniho
kapitalu tvori se blok penézniho kapitalu s protéjskem statki
obdznych a blok s folii statkt reprodukénich. Jinak vyjadreno
je tu thrn uvért uréenych k tvorbé zasob, a thrn avéra k vy-
tvateni reprodukénich Kkapitald (investic). Rozdil v podstate
téchto dvou druhid uvéru je znam: aveér na statky obézné je spla-
cen pri prodeji kensumentu, pokud 8lo skuteéné o zbozi konsumni
— uvér se tu neustale otaéi, neméné v thrnu podstatné sviij roz-
sah: avSak vér na tvorbu statkfi reprodukénich neni a nemtize
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