Dr. VACLAV PISECKY:
NOVA FINANCNI POLITIKA V DEMOKRACIL

azda politika v demokracii, tedy i politika finanéni, jest vyslednici sil asto opacné

ptisobicich, vyvérajicich bud z teorie a praxe, neziidka v8ak i z instinktivni intuice.
A jsou to pravé doby krise, ve kterych tato intuice dociluje vé&t§ich Gspécht, neZ poli-
tika zaloZenad na systému teorii a zésad, s nimiZ se vystadilo v dobach normalnich, ale
neda se vystaciti v dobach hospodafské depresse, provizené vaZnymi socidlnimi poru-
chami. Jest pfirozené, Ze hospodaiské otiesy otfédsaji autoritu t&ch hospodafskych za-
konti, na kterych byl zaloZen mizejici hospodafsky blahobyt.

Nynéjsi hospodarska krise nejvice pak otfasla starym finanénim systémem, a zpd-
sobila zejména na jeho dvou nosnych pilifich — na mé&n& a tivéru — trhliny velice po-
vazlivé. MasSinerie finan¢ni politiky, na které byl vybudovan pokrok a blahobyt minu-
1ého a pocatku tohoto stoleti, zklamala v boji s hospodafskou krisi a hledaji se proto
smérnice nové finan¢ni politiky jak svétové, tak i uvnitf jednotlivych statd. Ve stitech
demokratickych volana je pfi rfiznosti ndzorii za rozhod¢tho vlada, a demokracie je
ochotna za cenu lepsi finan¢ni politiky dati ji takové plné moci, o kterych se ji v dobach
normélnich ani nezdalo. Srovnejme jen plné moci, které dala Amerika Rooseweltovi
a Francie Lavalovi!

Snahy o vytvoieni nového finan¢niho planu a politiky soustfeduji se v prvé fadé na
reorganisaci bankovniho systému za Glelem dosaZeni pruZng&j$i Givérové politiky jak
v zajmu statu, tak i soukromého hospodafstvi. MoZno dokonce konstatovati i snahy po
sestatnéni neb nacionalisaci Givérové politiky, jak toho dokladem jest mnohé ustanoveni
nového bankovniho zdkona v USA (Banking Act of 1935). Reorganisa¢éni tendence za-
sahuji v prvé fad€ cedulové banky a hledi oklestiti jejich privilegované postaveni viid&i
statu, zakladajici se zejména na autoritativnim provadéni tivérové politiky. Boje o ome-
zeni autonomie cedulovych bank vznikaji zejména v t&ch demokratickych stitech, v nichZ
tyto banky neprojevuji dosti ochoty k liberaln&j§imu postupu-v otazkach tivéru na ve-
fejné investice vIad€ v jejim boji s nezaméstnanosti.

Propracovati se k stanovisku nestranného rozhodg¢tho v tomto problému jest nejen
nesmirné obtiZnym, ale i zodpov&dnym, pon&vad? nutno zvladnouti jak znaény kom-
plex otdzek hospodaisko-finanénich, po strance teoretické i technické, tak i problémt
politickych, které sahaji fasto aZ na samy kofen hospoda¥ské existence demokratického
statu. Nelze se proto diviti, Ze v prudkych Gitocich na suverenni postaveni cedulové banky
v otazkach Gvérovych vzplanula i devisa: ,,Stit mfi¥e existovati bez cedulové banky, ale
ne vSak tato bez statu!“

Tuto formulaci, nepostradajici tendenci agitaénich, nutno s védeckého hlediska od-
mitnouti, ale je tf¥eba hledati formulaci takovou, ktera by stanovila miru ingerence se
strany stitu na tivérovou expansi cedulové banky za fidelem dosaeni optiméalniho
uZitku pro hospodafstvi celostatni (vSech jeho sloZek).

Diisledky hospoda¥ské krise vznitily i u nas snahy po regulaci a reformé& smérnic,
dle kterych se ¥idi Narodni banka v jeji Givé&rové politice. Jest jen litovati, Ze snahy
tyto vice ovladany byly stranickou politikou, neZ v&cnym a objektivnim posuzovanim,
a dle radikalnosti jednotlivych politikii stuptiuji se i prostfedky, jimi¥ ma byti reformy
dosaZeno. Byla jich navrhovana celd fada, nevyjimaje ani inflaci.
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V normélnich dobach byla spolehlivym reguladtorem tvérové expanse diskontni
sazba cedulové banky, ale v dobach krise se ukazalo, Ze tento prostiedek nepfisobi.
Poné&vad? pak Givérova politika cedulové banky nedovedla nalézti iinn&jsi nastroj, ktery
by vyhovoval Givérovym potfebam doby, ocitli jsme se v situaci, Ze misto technického
opatieni cedulové banky nastupuje vladni nafizeni, které nadekretovanim vySe troko-
vych sazeb ma piisobiti na tiv€rovou expansi. To jest tak mocny prillom do tradi¢nich
vysad cedulové banky, Ze si jeho dosah ani neuv€domujeme. Tim byla otfesena nejen
privilegovana posice cedulové banky, ale nastal i dileZity pfesun hospodaiské funkce na
vladu, jim¥ oteviraji se dalsi moZnosti pfesuntl, které se dnes nedaji ani domysliti; vZdyt
mohou zasidhnouti i samotnou ménu.

Tento zisah vlady do tradiéni funkce cedulové banky pfivodilo teoreticky snad
spravné hajeni staré politiky finanéni, se kterou se vystacilo, jak pravi Feditel Karasek,
,,v predpokladu, ¥e produkéni aparat v zemi je plné zapjat do hospodatské dynamiky, Ze
prakticky neni nezamé&stnanosti“.* Je jasno, Ze s teoriemi staré rakouské Skoly, které urco-
valy smérnice Rakousko-uherské banky, se nevystali v demokratické republice, zmitané
nadto t&¥kou hospoda¥skou krisi. Za dal§i pfitinu vladniho zdsahu moZno povaZovati tu
okolnost, e chyb&la Gidelné planovana spoluprice ministerstva financi s cedulovou ban-
kou, vyrovnavajici zdjmové konflikty, které zvla§té v dobach krise vznikaji mezi hos-
podaiskou politikou vlady a finanéni politikou cedulové banky.

Tim ovSem nemi byti feteno, Ze by hospodafska opatfeni vlady byla byvala vzdy
nejStastn&jsi, nybr¥ to, Ze cedulova banka, brzdéna starou tradici, neméla dosti pruZnosti,
aby vlastni iniciativou podpofila vladu v kritickjch dobach, a tim si zajistila vliv na
hospodaiskou politiku vlady. Tim, Ze cedulova banka v kaZdé Givérové expansi na ve-
Yejné investice spatfovala inflaéni metody, neb inflaéni Géinky, nékdy i agitatni pro-
sttedky, prohréla svoji posici, kterd mé&la vrcholiti v hospodéfské a finanéni kontrole
vefejného i soukromého hospodaistvi.

JestliZe v dobé& krise selhala stara finan¢ni maSinerie, je nutnosti nejen zlepSiti jeji
mechanismus, ale miti i odvahu k osobnim ob&tem. Opravdova a fungujici demokracie
vy#aduje od vlady v dobéch krise &iny a nuti k nim vladu. V takové situaci jsou Zadany
positivni vysledky a ne Ip&ni na teoriich, a proto problémy nové finanéni politiky v demo-
kracii nutno Feiti s praktickou reilnosti. Je jasné, Ze v dobach abnormélnich, jako je
t&¥ka hospodarska krise, nem@iZe vlada vystaliti s vydaji normélniho rozpodtu, a zodpo-
vé&dna vlada jest nucena opatfiti ivéry, aby zachrénila nirod od zkizy a zoufalstvi.
Takovato situace je pro demokracii nejmocn&j§i vzpruhou pro vytvofeni nové financni
politiky, na ném# ma spolupracovati cedulové banka. Kdy# v takovych dobach cedulova
banka, opirajic se o starou finan&ni politiku, takovou spolupraci znemoZiiuje, vyvolava
tim odpor politikéi zastupujicich nejSir§i vrstvy, krisi nejvice postiZené. Ti pak Casto,
teoreticky snad spravné stanovisko cedulové banky vykladaji si jako nepochopeni pro
nejnaléhavéjii potieby statu a Zadaji bud sestatnéni cedulové banky neb posileni statniho
vliva v ni. Toho dokladem jest na p¥. navrh poslance Hampla na neddvném sjezdu kovo-
d&lnikd. Znamy jsou reformni navrhy posl. prof. dra Macka (operace na volném trhu)
a jinych, ktef{ ¥adaji zasah stitu do Gv&rové politiky cedulové banky, poukazujice na
socidlni diisledky finanéni politiky. Touto strankou zabyva se téZ dr. K. Maiwald v Socio-
logické revue a podtrhuje vliv dynamiky Zivota na tvér. Poslanec dr. O. Klapka v So-
bot& &s. 38. pravi: ,Forma Gvéru spjala ndm vSechny slozky naSeho hospodaiského

* Karel Karasek, Hospodaiska politika str. 472 v €lanku: K rozpravé o nové finanéni politice.
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Yivota a spravni nebo nespravna tvérova politika znamena bud hospodaisky rozkvét
nebo hospodéfsky tGpadek. V hospodafstvi neni Zadnych Zeleznych zakontl, hospodaisky
Zivot je v stalém pohybu, jeho dynamika nepodléha Zadnému véénému predpisu.

Tak jako u nés, i v jinych statech Zadaji nékteré politické strany ve&tSi ingerenci
statu na politiku cedulovych bank, ba i v samotné Anglii je Labour Party byt i ne ote-
vieném, pfece vSak jen vedeném boji s Bank of England.

Financovani stitu déje se za stejnych predpokladii jako financovéani kteréhokoli
jiného hospodéaiského subjektu, nebot i stat ma hodnoty, které tvoii podklad pro vy-
méfeni zajiSténého Gvéru. Jsou to hodnoty materielni (nemovity majetek statu, pri-
rodni bohatstvi a pod.) i idedlni (na pf. pracovitost a vydéleéna schopnost obyvatel-
stva) a souhrn téchto hodnot tvofi Givéruschopnost statu, ktera jest nepostradatelnym
atributem statni suverenity, asto i pfimo raison d’étre. Jest proto nejdtlezitéj$im tiko-
lem kaZdé vlady schopnost statu k Gvéru nejen chraniti, ale dovésti ji i v pravy Cas po-
uZiti. Mr. Douglas, feditel rozpo¢tu v New England, pravil loiiského roku: ,,Uvér
statu i v dobéach krise musi zlistati nedotcen, a k tomu chci pracovati!“

Ve vSeobecné hospodarské depressi vyZaduji se od vlady nejen finanéni obéti, ale
i nadprimérné &iny, které vraci lidu davéru, jeho viidcim odvahu a stradajicim praci
a vydélek. Vlada k vyplnéni téchto poZadavkil neschopna ohroZuje pfimo demokracii.
A pravé pochopeni situace, Ze demokracie je v nebezpeci nasledkem hospodarské krise,
ma byti mostem k spolupraci mezi vladou a cedulovou bankou i zakladnou nové demo-
kratické finanéni politiky.

Kapitélovy trh nutno otevfiti nejen statu, ale i soukromému hospodafstvi, poneé-
vadZ meni vychodiska z krise bez zapojeni soukromé podnikavosti. Duch vtile k hospo-
darské obrodg a cilevédomy plan, vyhovujici potfebam primyslu, zemé&délstvi a obchodu
nemély by tspéchu, kdyby nebyly podporovany racionelnim systémem bank soukromych
vedenych bankou cedulovou. Zakladnim problémem je opatieni kapitalu vSude tam, kde
je ville k praci. Soukromy kapital, jako hybna paka vSech hospodaiskych akci, musi
byti ovladan diivérou ve zdar této prace a prilakan vyhlidkou na rentabilitu.

Cely bankovni systém, oproStény kaZdého stranicko-politického vlivu, ma slouZiti
celostatnimu hospodafstvi optimilni vykonnosti. Ukolem demokracie jest vytvofiti
takovy bankovni systém, v némzZ by jednotlivé banky s cedulovou bankou v cele mély
pfesné vymezené funkce vyplyvajici z potfeb jednotlivych hospodaiskych tsekti stat-
niho celku. Takto organisované bankovnictvi bude pak schopno nejen opatfiti takové
typy kapitalu, jaké potiebuji jednotlivé hospodarské slozky, ale i dirigovati a rozdé€lovati
uspory racionelnim zptisobem. Laicka vefejnost fasto poZaduje na bankéch, aby vykouz-
lily z penéz kratkodobych dlouhodoby kapital investicni. Kdyby se takové premény
staly, té€Zce by na né€ doplatil celek, ponévadZ by mély za nasledek immobilisaci a pady
bank a dal$i zhorSeni hospodarskych pomérii. Abychom se takovym kalamitdm vyhnuli,
potfebujeme tvérovy systém, ktery prostfednictvim vhodné organisovaného bankov-
nictvi vyhovuje potfebam a podminkam vyplyvajicim z na$i hospodatské struktury.

Veskery tispéch jest vSak zavislym na politickém vyvoji, a v tom ohledu jsou pro
budoucno odiivodnénéjsi obavy rdzu politického, neZ hospodarského. Vypjatd stranicka
politika s programem dosaZeni hospodarského blahobytu jen pro vlastni stranu i za cenu
hospodaiského poSkozeni celku, musi nutné pisobiti destruktivné politicky i hospo-
darsky. Jen kolektivni spoluprace vSech stran pro celek zarucuje tispéch.

Zalezi na tom jak bude rozhodnuto nyni a ne v budoucnu, a proto Zadna strana ne-
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miiZe se v tomto osudovém okamZiku vyhnouti zodpovédnosti, kterd je tim vétSi, &m
vice se pozaduje. Zde musi platiti naprostd inkompatibilita velké moci a malé zodpovéd-
nosti — at politické neb hospodaiské!

Vsechny tyto okolnosti nemohou byti pominuty pfi tvofeni nové finan¢ni politiky
v demokracii, kterd ma sice urlité poZadavky, ale nejednotné minénio tom, jakym zptisobem
se jich ma dosdhnouti. Aby z této situace vzeSel positivni vysledek, zarucuji tyto dvé zasady;:

1. Zadnou reformu nelze odtivodiiovati jen potirdnim urcité teorie,

2. polet poZadovanych institucionilnich zmén (platnych zaiizeni) budiZ co nejmensi.

Jednim z hlavnich zasad demokracie jest kontrola, které se musi podrobiti i politika
finanéni. Kdo vSak ma byti povéfen vykonem této kontroly? Na spravné financni poli-
tice je zavisly hospodéfsky Zivot svazkti verejnych i soukromych, tedy celého statu, a jiz
tato okolnost by byla dostateénym diivodem pro to, aby kontrolu financni politiky vy-
konaval stat. V hospodarsky vyspélych statech vSak shledavame, Ze stat pfenasi pravo
kontroly na cedulovou banku z téchto divodti:

1. diskontni sazba jest nejmocnéjSim opatfenim, které ptisobi na tivérovou expansi,
a toto opatfeni je rdzu bankovné-technického a ne normativniho. Zasahuje-li tedy vlada
nadekretovanim sazeb, ptisobi tim pfimo na finanéni, zvlas§té pak twvérovou politiku,
¢imZ na sebe béfe zodpovédnost, jejiZ dosah nemiiZe ani odhadnouti.

2. ZkuSenost ukazala, Ze v dobach finan¢ni tisné snaZily se vlady financovati vlastni
potfeby tiskem bankovek, ale tato politika sméfuje proti nejzdkladnéjSim zajmtm statu.

3. Zajmy ménové politiky cedulové banky a finan¢ni zajmy vlady Casto se rozcha-
zeji, a pravé proto pravo kontroly prenesené na cedulovou banku jest vhodnym pro-
stfedkem, aby tyto zajmy byly separoviny. Vlady se stfidaji, kdeZto ménova politika
musi miti kontinuitu.

4. Vlada jest soulasné nejvét§im dluZnikem i véfitelem a ma proto pfimy zajem na
penéznim trhu. Kdyby byla povéfena jeho kontrolou, nalézala by se stile ve dvojaké
posici, v niZ by jeji zajmy byly nutné v konfliktu se zajmy soukromého hospodarstvi.

Nicméné jest vSak nutno, aby si vlada vzhledem k nesmirné diileZitosti mény a tivéru
pro vSeobecny hospodarsky prospéch vyhradila pravo dohledu nad kontrolou, ba nékdy
i kone¢né rozhodovani. Tim pro ni ovSem vznika jeden z nejdtleZitéjSich a nejzodpovéd-
néjsich problémt administrativnich. Tento problém se v jednotlivych statech rtizné Fesi
a vlady pravidelné zarucuji si jmenovanim S$éfa cedulové banky spravné provadéni
finan¢ni politiky. Tak u néds jmenuje guvernéra Narodni banky president republiky na
navrh vlady, ve Francii jmenuje guvernéra vlada, v Australii jmenuje vlada jednotlivé
feditele, v Polsku je vyhrazeno konecné rozhodovani ve finanéni politice cedulové banky
ministru financi. Ve Spojenych statech americkych je koordinované ¢innost 12 cedulo-
vych bank (Federal Reserve Banks) pod kontrolou sboru (Federal Reserve Board),
jehoZ ¢leny jmenuje president a predsedou je ministr financi. Pfednosti neb chyby kaz-
dého systému kontroly jsou vyslednici dvou sloZek:

a) lidské schopnosti (odborna vzdélanost a spolehlivost),

b) pruZnosti neb téZkopadnosti systému samotného.

TéZkopadnost kontroly zavifiuje pfili§ poletny sbor, proto za nejvhodné&jsi je pokla-
dan sbor tficlenny, ktery se sklada

I. z ministra financi,

2. guvernéra cedulové banky,

3. zastupce bank.
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Vybér téchto funkciona#i, jsoucich ve stalém styku s dennim praktickym Zivotem a
jeho problémy, zarufoval by nutny kontakt mezi vladou, cedulovou bankou a soukro-
mym hospodafstvim. Vzijemné informovani a porady o vhodném postupu byly by nej-
lep$i zarukou spravné finan¢ni politiky. ZkuSenost nids ufi, Ze na nesoulad mezi politi-
kou vladni a cedulové banky dopléaci celé hospodaistvi. Zasadou demokratické kontroly
finanéni politiky musi byti, Ze kontrola bez materidlniho zajmu svadi k nezodpovédnym
akcim, a Ze materialni zajmy bez kontroly jsou pfifinou hospodatskych i socilnich po-
ruch.

Predpokladem hospodaiské obrody jest dostatetny reservoir levného dlouhodobého
kapitdlu a dfivéra ve stabilitu mény. Pokud vlada odssava tento kapital na financovéni
vlastnich potieb a pokud jest obava, Ze v tomto pofinani bude pokraovati, mizi kazda
nadéje na hospodarské zlepSeni. Aby vSak nevzniklo nedorozuméni, nutno podotknouti,
Ye vlada jest povinna pfispéti vSude tam, kde je toho ti'eba, ale mnozi jdou dile a do-
mnivaji se, Ze vlada jest sbérnou penéz, aby je vydavala na pfedimensované vefejné
investice. ZkuSenost ukazala, Ze takové vydaje jsou jak inkompatibilni s oZivenim sou-
kromé podnikavosti, tak neracionelni v boji s trvalou nezaméstnanosti.

V souhrnu problémii nové finanéni politiky velice vyznaéné misto zaujima problém
tvoreni cen, pokud jest ovliviiovidn mnozZstvim (kvantitou) penéz ziskanych formou
jakoukoli, zejména tivérem. Minéni naSich teoretikti i praktiki se v FeSeni této otazky
znatné rozchazeji, a bylo by zapottebi zvlastniho ¢lanku, abychom dospéli ku kritic-
kému rozboru jednotlivych nazorti a mohli stanoviti smérnici na§im pomérim odpovi-
dajici. Celkem vSak mozZno fici, Ze rliznost v nazirani vyvéra z velké rozmanitosti spe-
cifickych podminek, které jsou jednak ridzu materidlniho (mnoZstvi zasob surovin a hoto-
vych vyrobkil), jednak jsou diny hospodarskou i politickou strukturou (monopolni
usporadani cen, rtiznost pevnych nakladi a pod.).

Frederic C. Mills, profesor narodniho hospodarstvi na Columbia University v New
Yorku, klade hlavni diiraz na realné pojeti tohoto problému a pfiznavé, Ze vhodn4 finanéni
politika miiZe miti rozhodujici vliv na tvofeni cen, Ze vSak zile#i na tom, aby penize,
které maji oZiviti trh, byly dirigoviny na spridvni mista. Soudi na pf., Z¢ nova kupni
sila v rukou zemédélcti by vétSi mérou pisobila na vzriist penéZnich vkladdi, neZ na
cenovy systém. Téméi bezpeéné se da vSak predpokladati, Ze nasledky nové kupni sily
zaloZené na tiCelném rozsifeni Givéru byly by pocitovany vSeobecné a ofekivané zlep-
Seni obchodu a spekulacni fantasie podporovaly by novou kupni silu. Které prvky cenové
struktury by nejdiive reagovaly na novou situaci, neda se pfesné ur¢iti.

Literatura: Podkladem hofej$i studie byly &etné €lanky a projevy naSich teore-
tik®i a praktikii hospodafskych i politikti z posledni doby, z nichZ n&ktefi jsou citovani
v textu. Ze zahraniénich uvidim jen nejdtleZitéjsi: Ernst Wlfflin, Bankenkontrolle in
England; Frederic C. Mills, Price Aspects of Monetary Problems; Harold G. Moulton,
The Relation of Credit and Prices to Business Recovery; Eliot Wadsworth, Americas
Monetary Policies; Sir Arthur Salter, International Aspects of Recovery; Michael A.
Heilperin, Economics of Banking Reform.
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