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UNIK KAPITALU DO CIZINY.

I

Viazanost devisova trva u nas od podzimu 1931 a zda se,
Ze se podind ponenahlu vyZival, Lze tak aspon soudit ze sfile
silnGjfich hlasi volajicich po tom, aby byla zrufena neho
aspoli omezena. Velikou pozornost vzbudil na pPiklad ndaveh
Wannemacheriv (Prager Tagblatt 2z 25, prosince 1031),
aby byl zvySen zbytny dovoz. V jeho podndtu shlediva dr,
Fousek zdravé jadro a dovozuje (HospodiPska politika, & 1,
z r. 1933), Ze Wannemacheriiv podnét vyZaduje logicky, aby
se §lo dal, neZ jeho autor naznacduje. ,,Abychom totiZ zrudili
devisovou komisi a aby Narodni banka se omezila v devisové
kontrole pouze na opatfeni sméfujici proti tniku kapitali,®
Podle toho by se stal pro daldi trvani devisové vazanosti je-
diné rozhodujicim kol chréniti vnitini hospoddfstvi
pfed inikem kapitdilu do ciziny.

V tomto €linku cheeme tedy prihlédnouti k této duledité
otdzce tiniku kapitilu do ciziny a cheeme dospéti k zavéru, jaké
tkoly tu ptipadné pFichdzeji v tvahu pro devisovou kontrolu,

V posledni dob& se ob3irn&ji zabyval vinikem kapitdlu do
ciziny dr, FritzMachlup*) Pondvad? zbgvaji leckteré ne dosti
pfesné pFfedstavy o moZném rozsahu tniku kapitilu a hlavné
o jeho W€incich, nebude na Skodu, kdy% si je v hlavnich rysech
nastinime.

Predeviim neni dostate®ného svétla v otizee, jakého ro z-
ahu miZe viibec dosdhnout inik kapitilu do ciziny, Abychom
J vymezili, ptejme se napFed, ze kterych zdrojii moZno viibec
rati prostfedky, jeZ se vyviZeji za hranice. Potom bude nasim

dlem ukdzati, v jakgeh nejzaziich mezich se mi¥e diti tento
vyvoz kapitdlu,

11

Prostfedky k tniku za hranice lze Eerpat z vlastnich
ispor penéZnich, které byly nastfdddny v tuzemsku (viz Mach-
lup na w. m.). Aviak v§echny ndrodn{ Gspory shromaZdiéné za

e ———

*) Weltwirtschaftliches Archiv, Fijen 1932,
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cel prabéh minulych let nelze prevézt za hranice, jak se

o tom presvédeime.

. Dile prichazeji v tivahu kapitily ziskané zpen&Zenim
! viastnich sluZeb a majetku. Neminime ani tak majetek
nemovity nebo pramyslovych akeii. Jejich hodnota p¥i poklesu
meény spise stoupd za zvysiené poptivky. Nebyvi tedy ménovy
neklid pravidelné diivodem zbavovat se akeii nebo majetku
nemovitého, a¢ ito se nékdy pFihdzi, na p¥. p¥i stéhovani pri-
myslu do ciziny nebo pFi pozemkoveé reformé. Myslime tu spige

na zboZi vyrobend, pfi temZ se penize utr¥ené za jeho prodej
uloZi do zahrani¢nich hodnot. TotéZz plati i o jingeh pracich,

na pf. o sluZbdch pFepravnich, pojistovatelskyeh, obchodnim
prostfedkovani, o sluzbdch cizineckého ruchu a j. Jejich vytdek

lze rovnéZ uklidat do zahrani®nich hodnot. AvEak podnikatelé
neuloZi do ciziny penize viechny, které utrZili. K vivozu kapi-

. talu do ciziny nepfichdzi v divahu cely pend¥ni vitd¥ek ndrodni
vyroby, nybrZ nejvyse jen ona &ist ztrienych pendz, ktergeh
nepouZiji doma podnikatelé sami jako prostfedku k dal¥f vy-
nosné vyrob& nebo jiné Einnosti. Z toho plyne, Ze v dob®, kdy
se pracuje na plno, se viibec nedostavi zna&ndjsi dnik kapitilu
gerpancho zpenéZenim narodni v¥roby. ZileXi na pomru renta-
bility vyroby k rentabilité tniku. Toliko za vieobecné krise,
kdy se vyroba omezuje pro nedostatek v¢nosnosti, miZe pod-
statn@ vzrlst ona st provozovacich prostredki, kterd je voln4
- pro tnik do ciziny. Ov8em ani pak ji nelze celou vyvéat, jak

~ brzy uvidime.

DFive si v8ak uvedeme tieti moZny zdroj prostfedkfi urde-
nych k vyvozu do zahrani¢i. Mohou se toti¥ vyskytnout i phi-
pady, kde si valutovy spekulant doma vy pdj&i penize a ulo¥
je do zahrani®nich hodnot*) Avdak i tyto dvéry povolované
k valutovym spekulacim maji horni mez. DiileZito jest, Ze tato
horni mez je spolefnd té% obéma prede¥lym zdrojiim tniku
kapitalu, to jest iniku kapitilu braného z narodnich dspor
i 'z narodni vyroby.

TR

*) O takovychto novych Gvérech pravi Machlup na u. m. str, 529:

wOhne die durch zusiitzliche, inflatorische Kredite erfolgende Mithilfe

- der Notenbank kann infolge von Aufbringungsschwierigkeiten die Kapi-

~ talflucht nie das von vielen Politikern befiirchtete Ausmass erreichen®.

.~ Und auch da ,geht schliesslich nichts anderes vor, als dass die Notenbank
- ihren Devisenbesitz an das Publikum abgibt* (str, 528),




Al si totiZ kdo Serpd prostiedky k tinika do ciziny 7z viast-
nich uspor, nebo z vlastni vyroby a statkii, nebo koneeng
z vypiijenych pendz, miZe valutovy spekulant postupovat
timto zptisobem.

. Prvni zptusob spodivi v tom, Je s valutovy spekulant
za domdci penize opat¥i cizi valuty z tuzemské zisoby coedu-
lového tdistavu nebo jingeh mist, Unik kapitilu nemiZe pak
Cinit vice, neZ kolik ¥ni tuzemskd zisoba cizich valut, Tato
zisoba sama je napdjena jednak z vyteiku odbytu domaei vy-
roby a sluZeb do ciziny, jednak z piipadnyeh veéra zahra-
niénich a splatek.

2. Je viak jeStd mo¥iny pripad druhy. Valutovy spekulant
vyveze do ciziny slu¥by a zbo%i, neho vyveze za hranice piimo
hotové penize domdci a promeni to vie za hranicemi v ciz
hodnoty. Tu je jasno, e vyvezené domdci penize se nemoloy
trvale udrZet v zahraniéi, Hledaji cestu zpdt, Déje se tak tim,
Ze jich cizina pou¥iva k zaplaceni slu¥eb g zboZi odebrancho
z tuzemska; dilem se mohou domici penize vritit z ciziny do
vlasti v podob& zahraninich tvéri poskytovanych do tuzemska
nebo v podob& tvéri tuzemsku splicenych.

Ze vSeho vidime, ¥e v ¥ddném prfipadé nemiZe byt
Unik kapitilu do ciziny béhem urditd doby vt
neZ kolik ini v té%e dobd odbyt domdacich statku
a sluZeb do zahraniti g pripodtenim splatnych po-
hleddvek tuzemska vi&i cizing a S pripoétenim no-
vychivérizahranidniel poskytnutyceh tuzemsku®).
Neni tedy tfeba se obdvat, Ze by bylo mo¥no vyveézt do za-
hrani®f v&echny narodni ispory anebo viechen pendin
vytéZek narodni vyroby; ani si nelze do nekoned&na doma
vypijéovat a penize takto vydluZené ukladat do cizich hodnot.
VSe to se mi¥e pravidelng dit jen v ondch prive vytéenyeh
mezich, to jest pokud sami cizind davame néjake
realné hodnoty a sluZby nebo pokud sami z ciziny
prijimdme ivéry a splatky.

*) Jinak uréuje horni mez tniku kapitalu Machlup: ,Dureh keine
Art der Aufbringung kann die Kapitalflucht einen grosseren Umfang und
eine grissere Geschwindigkeit erreichen, als sie der inneren Kapitalbil-
dung, Kapitalerhaltung und dem auslindischen Kapitalzustrom eigen sind.
Dabei ist es ein praktisch gar nicht erreichbares Maximalvolumen und
Maximaltempo, das niemals auch nur zum Bruchteil eingehalten werden
kann“ (Weltwirt, Archiv, roé¢, 1932 str, 527), ;
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[1.

A nyni se podivejme, jaké d&inky milZe mit nik kapi-
talu na vnitPni pomdéry hospodifské, Z toho, co bylo Fedeno,
plyne, Ze necht si jiZ opatii valutovy spekulant svoje zahra-
niéni hodnoty v tuzemsku nebo v cizing, vZdy tim ziZuje do-
maci zasobu cizich valut, urdenou k platbim za dovezené zbo¥i
a sluzby a k platbim ze zahrani¢nich ivérid. MiZe se pak p¥i-
hoditi dvoji krajni ptripad.

a) V prvnim krajnim pfipadu se vedkerym tnikem kapi-
. tdlu do ciziny pfimo vyloud&i onen posledni hranifni dovoz

~ zbo%i a slufeb a zamezi se jinaké pouZiti tuzemské zisoby
cizich valut a devis, které by se jedtd bylo uskute&nilo, kdyby
nebylo byvalo doslo k iniku kapitilu, V takovémto p¥ipadu
nejevi tunik kapitilu sim o sob® 1ifinku na kurs mény. Zmen-
‘Fenim dovozu miZe totiZ byt i p¥i dniku kapitdlu dosa-
Zeno potiebné rovnovihy mezi nabidkou tuzemskych platidel
a poptivkou po platidlech cizich, pFi femZ samozfejmé nutno
po pripadu i pouZit tcinngch opatfeni proti ostatnim p¥i-
¢indm poklesu mény. — Naproti tomu nelze pFehlédnouti, ¥e
ge unikem kapitilu pfece dostavi ur&ity &inek na vnitini hos-
podafstvi. Unik kapitdlu se v takovémto p¥ipadu do-
- tkne volnosti pouZivat pené¥niho diichodu ndrod-
~niho. MiZe se jim omezovat a vylu¥ovat jednak ndkup v ci-
zing& a dovoz statkli, které nejsou urdeny k okamZité osobni
8potfebe, na pF. ndkup a dovoz v cizind vyrdb&ngeh strojd,
potfebnych k udrZeni nebo ke zdokonaleni tuzemské vyroby,
nebo nikup a dovoz surovin nutngch k vgrob& vyviZeného
~ zboZi. Unikem kapitilu bude se vdak také stlafovat i dovoz
vice méné& zbytnych statkl a slufeb urdengch k okam¥ité §po-
tfebd® osobni, To se bude zejména diti za vlddy zdm&rné
kontroly devisové, Tlumenfm dovozu se zCasth, domdei
spotfeba odvriti k tuzemskym spotfebnim statkiim jingm. Po-
- kud se tak nestane, podporuje se stlafovdanim dovozu vznik
~ nové stupliované dispory, ke které by jinak nedoflo, kdyby
. se byl nedostavil tnik kapitdlu do ciziny i se sv§mi lidinky
. omezujicimi domdci spotFebu. — Celkem lze tedy ¥ei, e
. &koda z mo¥ného poklesu hodnoty vlastniho kapitdlu pend¥.
- niho, kterou od sebe odvriti inikem kapitdlu valutovy speku-
lant, se v tomto pFipadu rozd&i na domdei obyvatele tim, %o
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se jim omezi volnost pouZivat narodniho dichodu. Tohoto ome-
zeni je samoziejmd lasten i domdiel valutovy spekulant sim,
I on je musi z&isti snaSet jako ob&t celkem nepatrnouw v po-
méru k vyhodam, kterd si zajisti unikem kapitalu, - Naproti
tomu nejevi tnik kapitilu nutnd pFimych tdinkd, jimiz by se
trvale zmenSovalo ndrodni jméni ve své podstate. Vyvezeny
kapital zistava stdle jako pohleddavka proti ciziné*). Ba naopak,
omezuje-li unik kapitilu domdiei spotfebu, je kapitil uniknu-
vEi do ciziny vlastné novou pridavkovou tisporou, o kterou
ge pFipadn® miZe i zvysit jméni ndrodni, byla-li uéelnt inves-
tovdina. Tato tspora nebude oviem dmérna ostatnim event,
ztratam na samotné  podstatd ndrodniho jméni, vzniklym z ji-
nych piifin privodnich. S druhé strany viak miZe byti &is-
tefnd tlumen vznik novyeh uspor. Jestlize se deviso-
vymi predpisy omezi dovoz, ptsobi to k nendhlému vze-
stupu cen a spotfebitel palk miZe méné spofit. - O dalSich
ifincich na tvofehi dspor viz dole IlI, ptedposledni odstavec,

- b) Ve drubém krajnim ptipadu vefkery tinik kapitalu ani
neomezi dovozu zboZi a sluZeb, ani nevylou¢i jinakc¢ho po-
w¥iti tuzemské zdsoby ecizich valut a devis. V tomto pripadu
se tinik kapitialu nedotkne volnosti pouZivat narodniho di-
chodu, Naproti tomu se dostavi jiné ddinky. Pomdr nabidky
tuzemskyeh platidel k poptiavee po platidlech zahrani¢nich se
tinikem kapitdlu do ciziny posune v neprospéch mény domici,
Timto posunem, je-li dosti silny, muZe byti pfimo vyvolin
pokles kursu domaci mény; nebo se inikem kapitalu aspofi zesi-
luje pokles mény, ktery postupoval jiz d¥ivé z jinveh di-
vodi, Tim vznikaji nebo mnoZi se ony znamé potiZe plynouci
pro distribuei statkt z pokraéujiciho znehodnocovinidomacimeény
a z ndsledujiciho. po ném vzestupu domdacich cen, jakoZ
i viechny ostatni i&inky doprovizejici znehodno-
ceni m&ny.

Mezi jinym je to i klesajici hodnota domdacich ka-
pitali pendZnich. Jeji risiko chee pravé valutovy spekulant
prfesunout na onoho tuzemce nebo cizozemee, jenz bude ochoten
pfevzit jeho domaci hodnoty v¥ménou za hodnoty zahraniéni
Prospéch z této transakce, t. j. zachovanou hodnotu jméni, md
nakonec onen spekulant, ktery po fase vraci svij kapital do

*) Totéz plati i v dile uvedeném piipadu #). Tam uveden i ptipad,
kdy spekulant ztrdci na vyvozu kapitilu,
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plivodnich hodnot pfi m&novém kursu niZ¥im, ne? byl v dobé
tiniku kapitilu. Naproti tomu ma Skodu onen spekulant, jehoZ
kapitdl se vraci pfi m&novém kursu vy¥Eim, ne’ byl v dob&
tniku kapitalu, Vliv téchto spekuladnich prospéchit a Skod na
- V¥8i ndarodniho jméni se p¥i likvidaci ondch obehodi valutovych
rusi v pripadech, kde na obou strandch transakce jsou tu-
zemel. Jinak je tomu, kde spekula&ni obchody valutové existuji
pfevaZn® mezi tuzemei a cizozemei. Zde sice p¥i likvidaci va-
lutovgeh obehodl ob& vylidené eventuality niZsiho a vySsiho kursu
ménového, pokud plisobi protisob&, se rovndZ rudi v ddincich
na jménf vSech spekulantli dohromady a tim i na plislusny
zlomek jméni ndvodniho. Pokud se viak Fe@end Ucinky niZ8ich
a vysSich likvidaénich kursi ménovych vzdjemnd nerudi, Vy-
vezené jméni se bud na dkor eciziny zachovévi (prevladaji-li
likvidace valutovyeh obchodi za ménovyeh kurst niZ&ich, ne?
byly v dob& tniku kapitilu), nebo se naopak jméni z&isti po-
zbyvé ve prospdch ciziny (jestlize prevladaji likvidace valuto-
vyeh obchodli za m&novyeh kurs vyssich, ne¥ byly v dobg
tniku kapitilu). N&aké nutné, jednotné tendence udinkii tu
. neni,

S druhé strany Skoda, kterou utrpi dnikem kapitdlu a po-
klesem*mény majitelé domdcich hodnot penéZnich, je také vyvi-
Zena stejng velikym prosp&chem jejich dluZnik. Vidime tedy,
 Ze praveé tak, jako v pFipadu uvedeném pod a), nemd ani

v tomto p¥ipadu b) dnik kapitdli nutngeh ndpadngeh dinkd,
jimiZ by se ve své podstatd zmen¥ovalo nérodni jméni jako
celek. Le¢ pfece na rozdil od pfipadu a) dostavuji se zde
uvnitt narodnfho jméni veliké zm&ny. Mohou toti¥ vznikati
stupliovanym poklesem mé&ny dalgi plesuny majetkové, a
sice ve prospéeh dluZnikii a valutovych speku-
lantd a v neprosp&ch ostatnich majiteld domdcich
kapitdlh pen&inich, _
Pravili jsme, Ze tnik kapitdlu sim o sob& ani v piipadu a),

ani v piipadu b) nejevi u podstaty narodniho jméni za vSech
okolnosti nutngch W¥inkd zmenovacich. Sama podstata ndrod-
niho jménf se inikem kapitdlu ve své vy3i ndpadné méniti nemusi.

Pfes to dluZno p¥ipomenout, Ze tnik kapitilu vedle dffve
zminénych uZ moZnych ztrit spekuladnich méfe miti v Zapét
~urcité zmenSeni ndrodnfho jm&ni, a to jak v jeho podstaté,
. tak i zejména v jeho hodnotd. Samozfejmé tu myslime na
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hodnotu nirodniho jméni vyjadienou ve zlatd nebo v néjalkd
pevng, stalé ménde. :

Unik kapitalu do ciziny muZze toliz, jak jsme videéh, ome-
zovat v piipadu «) dovoz potfebnych surovin a strojit. Krome
toho miuZe v obou pFipadech a) i ) odnimat tuzemské vy-
robé potfebné prostiedky, ¢imZ se vyviji na trokovou miry
tlak vzestupny®).

Vzpomenime jen, Ze devisy, které by se byly mely odvest
cedulové bance, byly by byvaly p¥i tfetinovém kryti bankovek
vlastné znamenaly moZnost poskytnout tveér do trojnisobne
vySe. A tato moZnost se tinikem kapitilu tuzemskému hospo-
darstvi odnima. MiuZe pak nasledkem toho vieho dojit i k ome-
zovini vyroby. Redlni duchod narodni klesd s nim
mizi i moZnost Ciniti dspory a klesi i moZnost tvoditi Fidne
odpisy. Podstata nirodniho jméni se vedostatednymi odpisy
ponendhlu ztravuje, Tim klesd i hodnota nirodniho jméni
(ve zlatd), jeZ se krom& toho dile zmenSuje i tim, %e se ome-
zuje vyroba pro nedostatek kapitilu. SniZuje se hodnota {o-
viren, podnikil a j. zaFizeni v¥robnich, jejichZ hodnota je prece
zavisld na vySi vyroby. Nepracujici toviarny sice nemizeji ze
svéta; jejich vEena podstata trvda dile; ale mivaji, jak znimo,
zhruba jen hodnotu stavebniho materialu a Yeleza.

Nékdy naopak postupujicim poklesem zahrani¢niho
kursu mény se miZe piimo podnititi v¥roba, zejména
pro odbyt do ciziny. Stava se tak, jestliZe domdicel ceny a mzdy
dosti rychle nestoupaji pii klesajici méné, takle vyvozni ceny
snize prekondvaji ochrannd opatFeni statd jinyeh. Pomorne
nizky stav tuzemské hladiny mzdové piisobi tu jako nuceni
ispora, kteroumoZno dile investovat. Vidime pak, Ze pendZni
kapitil unikd pFed znehodnocenim nejen do ciziny, nybrz i do
= domdci podstaty majetkové, Podniky se roziifuji a novd
vybavuji; vice se stavi a nariistd fak jméni ndarodni, Byva to
viak vykoupeno socidlnimi zipasy vedenymi za presunii diicho-

ol a1

*) Na tuto okolnost uposorfiuje jiz Machlup n.u. m.: ,Die Flucht
ins Ausland kann durch Entziehung des ausreichenden Nachschubes von
Kapitaldisposition eine empfindliche Schiidigung des inlindischen Pro-
duktionsapparates bedeuten u. bestehendes Realkapital der wertmiissigen
Vernichtung preisgeben. In der Verkehrswirtschaft vollzieht sich dies
durch Verteuerung des Zinsfusses, wodurch die Einschrinkung einiger
Produktivgiiter erzengender Unternehmen notwendig wird, Das tlihrt zur
Absatzstockung u. Einschrinkung weiterer Betriehe,"
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é dovyeh a majetkovych, nehledd k tomu, %e za takovyceh okol-
nosti snadno dochdziva k chybnym, prepjatym investicim.

IV.

& TT de T

KdyZ nyni srovname ua¢inky obou p¥Fipadi itiniku kapitilu
a) i b), vidime, Ze jsou nékteré udinky ob&ma pFipadim spo-
~ le&né. Jiné inky jsou naopak od sebe odliZné. Hlavni rozdil
- spoliva v tom, Ze pFipad «@) nemd za nasledek pokles zahra-
 ni¢nfho kursu mény, kdeZto pFipad b) jej mi%e miti v zi-
 pdti se v¥emi dal§imi nepFiznivymi disledky. K tomu jestd
~ slusi poznamenati, Ze i¢inky vyt&ené v pripadu a) i v piipadu b)
sice nastati mohou, ale nemusi. Jsou to spiSe pouhé ten-
dence. DileZité vSak je, e v pfipadu a) je naprosto vylou-
¢eno, aby se vlivem uniku kapitdlu dostavil nebo se zhorsil
pokles zahranitniho kursu mény, kterdZto moZnost naopak
-"clmr*lktelisuje pipad b). MiZe tedy byti pfipad b) hordi p¥i-
padu «a), a sice o vSechny disledky znehodnocovani mény
~ stupnovaného unikem kapitalu.
Srovndnim obou pripadi vidime, Ze pfipad b) miZe
- mfiti pFece jen daleko nepFijemn&j¥i diisledky pro
~ vnit¥ni hospodéd¥stvi ne¥ pFipad a). Na oba je nazirati
b Jjako na piipady krajni. Mezi nimi je celd souvisld stupnice
i pFechodd, podle toho, jak velikd &ist unikajiciho kapitilu vylu-
i uje nebo nevylutuje dovoz [ve smyslu a) i b)]. Ke kterému
2 obou krajnich pripadd bude skutefny stav bliZ§{ a v jaké
I mife nastanou p¥islu¥né &inky konkretniho p¥padu, to vie
i?%
i
j
}
)

e _-;.«.-:;-_-:;f:&__{g,-‘ _v\,: 5,3 oL '5.3;,-.—: o Foan
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~zdvisi pFedeviim na velikosti tuniku kapitdlu a za druhé
naplanovitém hospodafeni cizimi devisami”)

v

. Rekli jsme si, Ye vy¥e tdinku kapitilu ma svoje hranice.
Jak ukazuje svetovi zkuSenost, jsou tyto meze Siroké dost, aby
v nich leckde mohly povaZlivé rozbujet nep¥iznivé 1ifinky uve-
~ dené pod b). Proto byvé tikolem hospodéFstvi devisového, branit
pokud moZno tniku kapitilu. D¥e se tak kontrolou p¥i-

j *) Problémy devisové kontroly se v posledni dobé uhﬁh‘néfi zabyval
Basch v ,Pocté k sedmdesitym narozeninim prof. dr, Cyrila Hordadka*,



88

délu devis ze zisoby cedulového dstava a koniroloy
odvodu exportnich valut. A tam, kde se nik capitalu
prece vyskytne, md devisova kontrola bditi nad tim, aby jeho
i€inky zlistaly omezeny na formy co nejménd nepfiznivé ve
smyslu vyliCeném shora pod «) a b).

Tim vSak devisova kontrola vedena k ochrand pied iini-
kem kapitalu stykd se jiZz s jinym dkolem devisové kontroly,
ktery sméfuje k ochrand pred zbytnym dovozem. I kdyby
se tedy omezila devisovi kontrola na opatieni proti wdinkimn
kapitilového tiniku (viz shora I), méla by pFes to hloddti téy
k otdzce pFipadné regulace zbytného dovozu aspoii potud, PO~
kad se déje zbytny dovoz v rozsahu, jaky mai pravd&podobnd
inik kapitdlu do ciziny [viz shora 111, )],

O tniku kapitilu do ciziny pFesnych dat neni: lze jen tolik
Fici s bezpe&nosti, Ze nikdy u nds nenabyl takového stupné
jako v nékteryeh zemich jingch, S druhé strany se v¥ak zdi
byti jisté, %e i pfes nejpFisn&j&i opatfeni kontrolni
unikajici kapital pFece si najde aspol z&4sti ng-
jakou cestu do ciziny.

Kdykoli by tedy bylo moXno pozorovat okolnosti, které
by zFejmé svidély k v&tSimu dniku kapitdlu do ciziny, ne-
stafl jen brdniti mu pPedem pFimou kontrolou vyvaZenych
devis a pfimou kontrolou exportnich valut. Za takovyceh okol-
nosti se doporuduje nepustiti se zfetele i p¥padnou regulaci
dovozu, zejména dovozu zbytného, aby se tim spiSe zacho-
val dovoz nezbytny. Takovym zpisobem lze nékdy zmirnit
itinky velikého tniku kapitilu, pFedpoklidajic, %e retorsni
a Jind opatfeni postiZenych stitd nezpiisobi Skod jeSts vEtsich.

JestliZe vSak nehrozi nebezpedi velikého tiniku kapitiluy,
postali zajisté preventivni opatfeni pfimé kontroly vyvaZenych
devis a kontroly odvodu exportnich valut, Pavel Smuiny.
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