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pHslušníkum, pŕedevším se strany zlťlhraníčních ústavu. Tuto zvlášte 
stupilovanou ochranu pojištencu cizozemských pojišťoven lze však vedIe 
zmíneného nedostatku souručenstvi mezinárodního pričísti z nejvetší 
části velikým valutovým rozdí1um mezi Švýcarskem a státy okolní mi _ 
Jinak nebylo by lze presvedčivými duvody prokázati nutnost tohoto ruz· 
ného nakládání a prísného rozlišování mezi obema skupinami ústavu_ 
pojišťovacích. Dr. Julius Čapek 

Politická ekonomie. 

Elster, Die See led e s G e l cl e s, Jena 1920, str. 370. 
Kniha ElsteroV'al má býti pokračováním práce Knappovy a Bendi­

xenovy. Knappova theorie znamená dIe autora nové svítání na poli 
penežní theorie, a"však ona není zvlášte po stránce hospodái-ské úplnou 
theorií p~n~z i potrebuje ješte dOiplnení pi'imerenou hospodárskou theorií 
penez. Po Knappovi následuje Bendixen; v nem vidí autor myslitele,. 
jenž sicc nedoplnil »státní theorii « pcnez hospodárskou theorií, ale 1/reCe 
ji po stránce hospodái-ské v mnohém vybudoval. A nyní tedy pi'icházf 
autor, žák a pokračovatel Bendixenuv, s úmyslem, aby vycházeje z roz­
boru moderního hospodáŕství smenného la z príslušné theOl"ie hodnoty 
a ceny nalezl hospodárskou podstatu (duši) penez a aby nové učení' 

podal systematicky, zvlášte jeho základy a dIe. Za tím účelem rozdelil 
si celou látku ve 4 oddíly. 

1. k a pit ó l a: Peníze a hospodárství. Zde zabýrvá se autor zvlášte 
pojmem a podstatou penez. Podává tri poj my pen e z. Jednak peníze' 
zl1Jamenají podí1 na společenské výrobe (Beteiligungsmoglichkeit am 
Sozialprodukte), jedhak jsou platidly (Z~hlungsmittel), pfi čemž placent 
není nic jiného než prenos onech podílu na společenské výrobe, jednaK 
konečne jsou pe'níze jako jednotka hodnotná mírou onech podílu na spo-­
lečenské výrobe (BeteiligungsmaB am Sozialprodukte). V jakém pomeru 
jou tyto tri pojmy navzájem? Nato odpovídá autor, že jsou to ti-i ruzné­
pojmy, ruzné dIe podstaty i obSlahu; ' avšak: spolu vzniklé a v podmín­
kách svého bytí do té míry na sébé ' odkázány, že pojmový konec jednoho· 
musel by znamenati i konec obou ostatních . . Podíl na společenské vý­
robe - prostredek prenosu pódílu toho (platidlo) - míra onoho podílu 
(jcdnotka hodnotná): ony všcC'hny jsou penezi. Z techto tfí pojmu je 
pomer prvého ke druhému: jako (abstraktní) možnosti ku (konkrétnímu) 
prostredku jejího uskutečnení; prvého ' ku ti-etímu jako substance ku 
lllnc.žsh,í, počítaných predmetu k číslu sčítajícímu; druhého ke tretímu 
jako merítko míry k jednotce mÍry. To je dIe atítora synthese pojmi'! 
pellez. Pri tom arci obsah oné predstavy, kterou autor nazval jednotkou 
hodnotnou, tedy hospodái-ský význam početní jednotky, pomocí níž se 
podí} na společensk.: v).-robe ciferne vyjadruje, není výronem práV'ního 
i;:ldu - ani Knap toho dle autora netvrdí - avšak není, prece ve svém 
vS"voji nťzilvis!on na opati'"('níC'h státní menné politiky. 
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1] . k;j pit () I a: Peníze a statky. Zde za bývá se autor predevšÍm 
oním již zmíneným pojmem " p () j e č ens k é v Ý rob y (SozialprO'dukt) _ 
Toto označení prevzal autor od Schumpetra. Ale kdežto Schumpeter roz­
umí jím toliko úhrn nove vyrobených s pot i- e b n í ch statku, prad 
autor, že k společenské v)'rcbe náležejí bez výjimky' v š ech n y ony 
predmety společensk/)hospoJáfsk~ho rozdelovacího procesu, za než se­
ceny dávají i prijímají; počítá k ní tedy istiatky k ·apitálové,. 
je~t)iže a pokud jSou predme tem rozdelovadho procesu statku. Na druhé 
strane arci tato společenská výroba tvoH zároveň konsumpční fond a 
sestává tudíž i tento spotrební fond ze všech statku nahore uveden,ých ,. 
tedy i z kapitálových statku. Ve smyslu auto rovy terminologie je tedy 
spotrebou, konsumem každé použití nebo lépe každé opatrení (1nan­
spruchnahme) společenské výroby, tedy i opatreni kapitálových statku' ~ 

.\ utor ocitá se tu i 'v r()zporu s Bendixenem, jenž rovnez ,staví opľot~ . 

penezum jako nárokum na statky toliko statky spotrební. Následkern 
toho však dIe autora Bendixen pľichází sám se sebou do rozporu, nebof 
pripouští kreaci penez výldejem nových bankovek (Bendixen mluví tu 
rlokoncc o »klassickém« tvorení se penez) netoliko pri smenkác11 na 
nove vytvorené statky spotrební, nýbrž i statky kapitálové, ač prece­
tyto statky kapitálové ku společenské , výrobe nepočítá. Další nesrov­
nalostí . u BendiJ:'ena je prý též, že jakkoli dIe Bendixena je vlastním 
účelem penez, kupovati dIe svého určení statky spotrební, je B. prece 
l1ucen uznati, že peníze sprostredkují též obraty statkíl kapitálových ,. 
j'enže tu mluví o »vedlejší funkcie penez. 

N a čem z á v i s í hod not a pen é z? AU,tor obrací se tu prede­
všÍm proti theorii du cho d o vé (Zwiedineck, Liefmanll, . ruatproti tomu 
\Niesera, jenž první vysvetloval výši hodnoty penez z pomeru mezi 
chkhody a statky, nejmenuje) ; vytvárení se duchodu nemúže již proto, 
hodnotu penez určovat , ponevadž v duchodech samých se již projevuje 
hodnota penez stej ne jako v cenách, Falešná je pr)' antithesa, že ne 
peníze, nýbrž duchody kupují statky; vždyť prece dikhody samy jsou' 
penezi. Je pravda sice, že zmena pomerii di\chodov)'ch zlllamená vždy -
ceteris paribus - i zmenu pomeru cenových. To je sprá.vné, ale ná­
sleduje z toho prece toliko, že obojí zmeny jsou zjevy paralelní. ,O tom. 
zda a jak' jeden zjev je druhým príčinne určován, nepraví nám skutec­
nus~ tn ničeho. N aopíl-k zbývá tu zodpovedeti h l a vn í o t á z k u, j a ké 
p r í č i n y - ležící mimo systém cenov}: a duchodový - maj í s e 
s tr any pen e z v I i v n a s y sté m cen o v Ý i d uch o d o v ý, ' které 
monetérní príčiny jsou s to, zmeni ti obé ~ i ceny i di'tcho(ly'. 

Autor odpovídá na to, že je tOl mno ž s t v í pe Il é z. V tomto zá­
kladnim učení, že množství penez má hlwní vlív na vytvárcní se cen~ 
souhlasí autor s the o r i í k van t it n í, odporuje jí však potud, po-o 
kud chce stav cen ci f ern e určiti z kvantitního pomeru mezi penezi 
<.t statky. Pod množstvím penez nerozumí 'ústatne autor toliko zvláštní:, 
tčlesne hmatateIná platidla, nýbrž i peníze bankovní (Buchgeld). Roz­
množení techto má na hodnotu penez stejný účinek jako rozmnožení 
pcnez hmotn)'ch (Handgeld). Jest však omylem dIe autora, má-Ii sc' 
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za to, že nová kupni síla muze býti vytvQ.fena i jinak než vytvorenim 
nových penez, Jl1lenovite téi úverern. Autor odmítá energicky falešný 
jJojem »úverové inflace«, nebo'ť , úver ern nemuž~ býti. vytvorena n ,) v á 
kupní síla a z úveru nemohou tedy vzniknouti peníze. Autol" obrad se 
také proti 'názoru, že vedIe množství penez má na hodnotu jich vliv též 
rychlost obehu, H.ychlost obehu nebo správnej i intensita využitkovánÍ 
penez projevuje se sice v cenách, ale není jich určující pfÍ.činou. 

III, k a pit o l a: Pení~e ve státe; mena. J ádrem' príslušných v)r­
H)dú jc zde »kl 'as 'sická theorie o tvorení penez", již Der,­
dixen phspél k objasnení penežního problému podobne značne jako pred 
tím Knapp svým učením o nominalite penežní jednotky. EIster nemá 
tu jiné sna'hy než podatí a shrnouti rozházené vývody Bendixenovy, 
podotýklaje výslovne, že v · jeho podání není jediné vety, která by dIe 
svého obsahu nebyla duševním majetkem Bendixenovým. Tvor~ní penez 
inusí býti dIe Bendixena zafízeno tak (to je jeho požadavek klassického 
tvorení se ce'n) , aby jím hodnota penez nedoznala zrueny. Peníze jako 
platidlo jsou dIe Bendixena nárok ern na část prodejní výroby spotreb­
nÍch statku, Rozmnoží-li se tato, pak mohou býti vytvor-eny také nové 
peníze, aniž by tím hodnota penez doznala zmeny. Tomu je tak na pr., 
když ce dulová banka diskontuje smenky vzniklé 'z prodeje nového ~boží 
a vydává na základe tom nové bankovky, Takto vydané bankovKY jsou 
tedy Bendixenovi typem »klassických« penez. Ovšem ',ani ďle Bendi­
xenJa , nemusí všechny peníze, aby byly »klassick}'mic:, být vytvoreny 
rovnobežne se vznikern zboží. Bez účinku na ceny ' zboží jsou predevšÍm 
hotovosti kasovní, neboť pokud zustávají v jisté výši stále v pokladnách, 
nekupují zboží. Neodporuje tedy pravidlum »klassického t: tvorení se 
cen, jestliže se vydají nové peníze ve výši potrebných pokladních hoto­
vostí - trebas ani nebyly vytvor eny nové statky. To je tedy ' jádro učení 
Bendixenova, které Elster prejímá,. Má jen dve nám i tky. Jednak 
namítá, že Bendixen žádá toliko, aby nové penízebyly tvoreny jen v sou­
v islos ti s rozmnožením statku, ale nežádá prý op,ačne, aby také každému 
rozmnožení statku odpovídalo vytvorení nov}-ch penez. N ásledkem toho 
není tu záruky, že pomer mezi množstvím penez a statku zustan~ vždy 
stejn)'m neboli Bendixenovo učení 9 tvorení se penez není dIe autora 
prece jen klassickým, Za druhé mlmítá autor ješte, že je možným a 
c,ist:ý-m pripad, že netoliko výrobce vydá smenku na kupce (na pr , velko­
o bchodníka), nýbrž že tento prodá zboží dále a vystaví novou smči1ku 
atd. a že tedy množstv ínov)Tch smenek a na základe jich vydaných ban­
kovek prevyšuje množství nových statku. (Tuto možnost nesouhlasu 
mezi statky a bankovními penezi uvádí také Schumpeter ve svém článku 
>Das Sozialprodukt und die Rechenpfennige « a vidí y ní jednu z príčin 
bauss cen~vých.) I zde tedy tvorení se penez není. »klassickým ". 

IV. k a pit o l a: Peníze v mezinárodním styku p1atebním', valuta . 
. --\utor ob.rad se tu proti t. zv. the o r i i »p a r i t Y k up ní síl y«, podle 
níž mají smenečné kursy mezi dvema zememi tendenci tlstáliti se na 
'takové výši, že pomer mezi penežními jednotkami obou zemí odpovídá 
po mer u ji ch" k u pn í s íly v obou zemích. PredevšÍm není prý 
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správno, že jsou 'smenečné kursy' výrazem tuzemsk)Tch liladin cenových, 
a není též správným, že pomer valut dvou státu je v obráceném pomeru 
jich cenových hladin. Chybným je prý též domnívati se, že když v tu­
zemsku ceny 'stoupají, musí z tohoto duvodu tuzemské peníze v cizine 
býti níže oceňovány. Všechny tyto predpoklady nejsou prý nic j.iného 
než spekulativní bludy vedy, která se skutečnému životu príliš odcizila. 
Skutečnost theorii té naprosto neodpovídá; možno, tu poukáza,ti na pred­
válečný pomer mezi markou a dolarem, kdy prece kupní sila dol 'a.m 
naprosto se nerovnala kupní sHe 4 marek. Autor považuje za jedine 
správné učení Knappovo, podle nehož vol b a par it y z á v i s i v ž dy 
nar o z hod n u t í , s tát u. Jedine rozhodnutím se státu, udržeti tr .... ale 
určité intervalutární .pari, vzniká také skutečne takové pari . . Ovšemže 
nemuže býti jakékoli pari chteno a trvale prosazeno, nýbrž par i t o 
musí odpovídati pantopolickým vztahum; avšak ill:­

smíme mysliti zase, že tyto pantopOllické vztahy jsou určovány kupní 
silou penez v ob.ou zemích, vž'dyť všechna skutečnost naší praxe od­
poruje pr)T zceJ.a oné theorii »parity kupní síly«. 

To je tedy v krátkosti hlavní obsah obsáhlé knihy EIsterovy, Budiž 
mi dov~leno k jednotlivým bodum pfičiniti méh)oznámkY" a námitky. 

K 1. k ap í t o l e. Máme-li se se zdarem zab)'vati theorií penez , 
meli bych om dávati vždy pozor na to, že slova penezlze užívati v d v o­
j í m, r o z d í Iné msm y S l u. V jed n o m, o b v y k lej š í m s ID y­

s l u rozumí se penezi úhrn onech zvláštních zevních predmetu. kterých 
se používá ku sprostredkování srnen tím zpusobem, že statky, 'kter)'ch 
sami nepotrebujeme la které chceme smeniti, vymetÍ.ujeme za ony " šc­
obecne prijímané predmety (peníze) a za ty potom kupujeme s i o ny 
statky, jichž potrebujeme. Mohli bychom zde mluviti o obe ž i vec h 
(p l a. t i die ch), neboť účel techto »penez« jest obíhati za účelem spro­
stredkcwání smen. V tomto smyslu rozumel se pojem penez ve sta rš í 
theo rii v)rhradne a i nyní ješte je to obvyklý ·smysl, v nemž se .Sl , )v;l 

toho uŽívá. Také theorie kvantitativní množstvím penez rozumí množs tví 
penez v tomto smyslu t. 'j, obeživ . a mela by se, jak jsem již jinde 
podotkl, jmenovati vlastne prípadneji theorie obeživová (currencyová) , 
kdežto ve skutečnosti bylo tohoto označení použito pro jistou odrudu 
kvantitatívní theorie, o níž bud.e dále l reč . Vzniká otázka, cop at ŕ í 
y š ech n o k pen e z u m v tom to · prv ním srny s l u? N ení po­
chyby, že pen í z e k o v o v é a nes men ite Iné pen í z epa p í-, 
rb v é. Pochybnejším je již vec pfi ban k o v k ách sme nit eln 'ý c h 
z a k o v. Jsou zhámy v té príčine živé spory literární, které byly vedeny 
svéh~ času mezi onou dfíve zmínenou školou currencyovou, která po­
čítala i smeniteiné. bankovky k obeživum a pripisovala jich množstv í 
též účinek na h0'ďnotu penez, a mezi jejími odpurci, ,k' nimž se pridrtižil V e 

svém ' spise »Die Geld· und Credittheorie der Peeľschen Bankacte« tčž 

Wagner. Díváme-li se nyní s' perspektivy časové na tento spor, ne­
mužeme nevidčti, že pokud se týče praktických dusledku, jež theorie 
currency0'vá z učení svého odvozovala, chybovala, nevidíc, že výde j 
smeniteln)Tch kovem nekrytých bankovek nemusí véstí ku znehodnocení 
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penez, jestliže oproti penežným nárokum jimi reprezcnto'/an3' m stojí též 
nové hodnoty statkové, a že naopak v pťizpttsobe.ní se výdeje techto 
bankovek zvetšené výrolbe je . hlavní účel techto bankovek. Ale pokud 
.se týče pojmosloví samého, mám za to, že theorie currencyová správne 
počítala též sni.enite lné bankovky k obeživuUJ" k penezum, neboť i u nich 
jde O zvláštní, zevní pi-ed mety, sloužící již svým určením sprostredkování 
smeru. 

V novejší dobe však mnozí prední spisovatelé jdou ješte dák a 
ztahmují v pojem platidel i t. zv. pen í ze ban k o v n í (pohledávky 
.šekové a žírové); činí to na pio. Irving Fisher, či~í to i Cassei a konečnč 
i Elster sám. Príčinu tohoto' rozšírení pojmu platidla lze asi hledati 
v tom" že pfi Ol~e~ení pojmu tOlho na ony nahore uvedené zevní, zvláštní 
predmety (kovové peníze i bankovky) nebylo by naprosto možno, 
.z množství te c h toplatidel vysvetliti v'šechny zmeny v hodnote pcnez. 
Bylo tedy nezbytne nutno, pojem platidel tímto zpltsobem rozšífiti, 
mela-li panující theorie o účinku množství platidel na ceny býti Z1'1-

chránena. Pres to pokládám takové rozšírení pojmu platidla za nemozll\.: 
.a odporující samému smyslu slava. Platidly rozumí se prece z v l á š t II í 
pre dme t y sloužící výhradne k tomu, :aby se prevodem jich pre~ášely 
penežní nároky a takto sprostredkovaly smeqy. Kde však jsou taková 
platidla, konaji-li se platy prevodem v knihách bankoyních (žirem) nebo 
rízenim cleČiringovým? Je patmo, že jimi nejsou tu š e k y, neboť jak 
praNí Fisher, bankovní šeky jsou toliko poukázky, které oprávúují k pre­
vodu ~ankovních deposit, nejsou však sa,my platidly a nejsou též obe­
iivy t. j. nejsou určeny k tomu, aby obíhaly. Platidly jsou však die 
Fishera ban k o v n í dep o s i t a, jež šeky representují, neboť majitelé 
jich chovají je práve proto, aby konali pomocí nich platy. Ona pri tom 
nemení svého mista, zustávajíce stále u banky; pres to prý vŠlak obíhají 
~cirkulují), ježto právo' k nim šeky prechází z jt:;dné osoby l].a druhou. 
A prece prihlédneme-li blíže, shledáme, že je uvedené zde .pojetí ne­
možné. Platidl'a jsou pj-o s t i- e d kern pi-evodu penežních nároku. ?i-i 
placení žírovém takovým prostredkern mohl by být nanejv)'še onen mini­
mální vklad, jejž banky od svých žírových komittcntu vyžaduj L AI~ 
tento predepsaný vklad se neprenáší z jedné osoby na druhou, naopak 
bylo-li by nebezpečí, že bude vyčerpán, musí býti doplnen. To, co se 
zde prenášÍ, je však penežní nárok, penežní pohledávkJa sama, aniž by 
' e tu k prE:vodu tomu používalo nej~~kého prostredku prevodu, nejakého 
platidla. SprávnE: se tu tedy mluvívá o bezpenežním placení, i mužeme 
tedy nanejvýš mluviti o novém z p u s o bu p l a cen í, ne vsak o no­
v ých platidlech.N ázor, že bankovní deposita slouiící za podklad výdeje 
šeku jsou platidly, vedi by k onomu podivnému dusledku, že pokud 
jsou deposita . kry tla hotovými penezi, jeden a týž obnos byl by dvakrát 
platidIern, jednou jako hotové peníze, podruhé jako depositum. Ko­
l1ečne se ani pi'-i této násilné interpretaci pojmu platidel nedosáhne za-
111}"šleného účele t . j. úplného vy'svétlení všech zmen hodnoty penežni ; 
"ž'CIyť je možným vzhik p'enežních nároku i bez hotových i bez bankov­
ních penez, tak na pr. zustane-li kupec zboží kupní cenu dlužen. Schum-
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peter i v techto pfipadech dokonce mluví () rozmnožení penez neboli 
platidel. • Hospodársky jele tu prece o placení a rozmnožení penez pro 
tempo.re. N eboť deje se tu neco. co by. nebýt oné pohledávky knihovní , 
vyžadovalo prírllstek jinýéh penez. < A le je plartrno, že tento názor Schum- . 
petri'lv je zcela nemožným a že privádí i onen nahore uvedený poj~m 
platidel ad absurdum. I vzniká tu otázka, je-Ii vubec nutno, pri výkladu 
zmen hodnoty penez vycházeti od množství platidel, a zdali nelze pojem . 
množství penez, které stojí oproti ro,nožství statku, vykládatí si i jinak? 

Tím docházíme k cl r u h é ro tt s ro y s l u, v nemž se též užívá slova ' 
penez. i\1y,slí se tu na p' en e ž n í nár o k y, 'ať již nároky ty json re~ 
presentovány platidly nebo žírovými neb jinými p.odobnými bankovními 
pohledávkami nebo konečne i pohledávkami soukromými. Vtom smyslu 
mluví o množství penez stojícím oproti statkum theorie duchodová, 
vždyť penežnÍ duchody nejsou vlastne nic jíného než penežní nároky, 
které behem určité periody nove vstoupily v disposici jednotlivcll a 
oproti nimž stojí statky rovne ž behem též'e periody vzniklé. Ty to pe­
nežní dikhody nebo »p enízc « v . tomto druhém smyslu znamenají. ledy 
~kutečne podíl na společenskévýrobe techto nových statku. 

Mohlo by se lehce zdáti. že tento pojmDslovný úvod je príliš ob­
sáhlý a pro kritiku spisu. o nejž zde jde, zbytečným. Nicméne jsem 
poikládal prece nutným, jej predesiat, neboť mnoho omylu a nedoroz­
umení vzniká, jak ješte uvidíme, z nedostlatečného rozlišení obojího 
smyslu slova penez. Tak mi'lžeme nyní zaujmouti správné s t a II o v i~ 
s k o t é ž k oné, d r í v e u ved e n é d e fin i ciE l ste r o v e. Je 
])atrno, že nemuže tu mysli ti na peníze ve smyslu platidel, neboť podílu 
na výrobe nových statkll lze sice nabýti získáním platidel, ale také 
bez neho. Musíme tedy pod »penezio: zde rozumeti úhrn nove vzniklých 
penežních nároku. O techto penežních nárocích muž,eme pak skutečne 
ŤÍci , že . znamenají po.díl na společenské výrobe, a rriužeme také jednotku, 
v níž se tyto nároky vyjadrují, považovati za míru onech podílu na 
společenské výrobe. Ale nemužeme o nich ríci, že jsou též 'platidly; vždyť 
jak EIster sám praví, platidla jsou toliko prostredkem prenosu penežních 
nároku, 'a,však - to sluší zdurazniti oproti EIsterovi, - nejsou jediným 
takovým prostredkem, neboť penežní nároky mohon vznik'ati též bez 
phtide1. To má své dusledky též pro problém hodl10ty penez. 

K n. k a pit o l e. Ku společenské výrobe počítají Bendi:xen, . 
Schumpeter - a jak mi'lžeme dodat, 'také Wieser - toliko nove vyrobené 
~ pot reb n í statky, kdežto EIster počítá k ní všechny . predmety, za 
než se ceny 4ávají a pfijímají, tedy i statky k a pit á lov é. Co je 
::;právné? Bylo práve ukázáno, že penežními duchody nebo »pcnezic: 
v druhém smyslu treba rozumeti všechny penežní nároky behem určité 
periody nove vzniklé. Oproti nim stojí vš ech n y s t a tky behem 
téže periody nove vzniklé a pro trh vyrobené (na rozdíl od statku vy­
robených i spotrebovaných v hospodárstvích sobestačných), tedy nejen 
statky spotrební, nýbrž i kapitálové - po,tud má pravdu Elster. Ale 
pro v Ý š i hod not y pen e z nepricházejí v úvahu všechny tyto 
statky, nýbrž t o I i k o s t a tky s pot reb n í - v tom mají zase' 
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- pravdu oni druzí spisovatelé nahore jmenovaní. J enže se nesmí oproti­
temto statkum .spotrebním postaviti celý penežní duchod, nove vzniklý 
(neboli puvodní na rozdíl od duchodu odvozen)ych nebo ·prenese(].ých) ~ 

nJýbrž t o l i k o o n a č á s t due 11 o d u toh o, k t e r á j eur č ena. 
k e k o u p i s pot reb n í c h s t a tku. To.liko pomer mezi touto části 
duchodu a množstvím nove vyrobených statku spotrebních určuje hod­
notu nebo kupní sílu penez, naproti tomu na pomeru mezi onou části 
duchodu, jež je určena ke kapitalisaci, a množstvím ka,pitálov}1Ch statkú 
závisí pomerná cena kapitálových statku neboli výše úrokové míry. 
Toho oni· spisovatelé nevidí a v tom smeru sluší duchodovou theorii 
doplnit, jak jsem to ve svém spise »Kupní sí1a penez . . . « podrobnej i 
rozvedl. 

Elster namítá arci- pro t i the o r i i du cho d o v é, že zrne n a 
hodnoty penez projevuje se stej ne v ce~ách jako 
v du cho d ech,. že obojí tyto zmeny jsou zjevy paralelní a že sluší 
hledati jich společn.ou príčinu, kterou je rozmnožení penez. Nato lze­
odpovedeti, že je sice pravda, že i zmenená hodnota penez projevuje se 
jak v duchodech tak i v cenách , že však z duvodu, které jsem ve svém 
spise (str. J07) uvedI, je mezi duchody na jedné" a cenami na druhé 
strane prece jen podstatný rozdí1 v tom, že zvýšení jednotlivých penež­
ních duchoMl (bez současnéh'o . rozmnožení reálních statku) vede též 
ku zvýšení cenové hladiny, nikoli však zvýšení cen jednotlivých statku 
také ku zv)'š~ní duchodu, takže· mužeme právem se Zwiedinckem mlu­
yiti o jaké8i pr i lD a r ite d II cho d u. Je tedy označení l> duchodová 
theorie « zcela oprávneno (trebas bych om ješte pí'esneji mohli jako pŤÍ­
činu stoupání nebo klesání cenové hladiny oznklčiti jistou dispropor-· 
cionalitu ve výrobe statku, že totiž · statku jistého druhu [spotrebních. 
kapitálov)'ch, platidel] bylo uvedeno na trh více, než je po nich poptáv!<l:l). 
Omy lje, mys l í-l i E l ste r , ž e s p o l e č n o u pr í č i n o u stoupání 
cen i duch odu jer o z mno žen í pen e z. Neboť buď Elster rozumí 
peníze v druhém smyslu dŤÍve uvedeném, t. j. nove vzniklé penežní 
nároky, pak souhlasí vlastne s theorií duchodovou. Nebo má na mysli 
peníze v prvním smyslu neboJi platidla, pak jest učení jeho falešné, neboť 
znehodnocení penez muže nastat i bez rozm1).ožení 
p l a t ide 1. Jest tomu tak v prípade ú ver o v é i n f l a c e. Elster arci 
úverovou inflaci popírá, ponevadž jí nerozumí . A nerozumí jí proto,. 
že si svo u definicí platidel sám cestu k porozumení zatarasil.. Počítáť , 

jal< jsme videli, i deposita žírová k platidlum a vysvetluje tedy na pr. 
stoupání cen v Anglii za svetové války apo ní inflad platidlo;vou 
t. j. rozmnožením one ch žírových· deposiP) Ve skutečnos'ti však nemuže 
tu vzniknouti pliélrt:idlová inflace v ponekud vetší míre, neboť zvláštních 
p1atidel tu neni a zápujčky bankami po·skytnuté musejí býti hrazeny 
jinými pohledávkami. ' Pi-es to muže tu vzniknouti inflace jiného druhu. 
]estliže totiž stát úroky ze svých dluhu platí vždy zase novými dluhy, 

l)Podobne činí ostatne i CasseI ve svých Memorandech a i anglický 
")1bor menný pod pi-edsednictvím lorda CunJiffe-<-l (Firs t Interim Report 
oJ th e Commitce on Currency . .. ). 
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:zvetšují se tím penežni d~lChody majtelu techto pujček a rozmnožuje 
tudíž celkový penežní duchod i duchod venovaný' ke koupi spotrebních 
statku, kdežto množství jich se nerozmnožilo (rozmno·žilo se jen množ­
ství kapitálových penežních statktl). Stoupají tedy ceny a klesá hodnota 

. penez, avšak príčinou není inflace platidel, nýbrž inflace úveru; také. 
účinky jsou tu zcela jiné než pfi inflaci platidlové (na pr. na úrokovou 
míru nebo na hojnost pIMidel). 

Stanovisko, jež zaujímá Elster k the. o r i i k van t i t a t i vn í, je 
tedy dIe mého náhledu zce1a zvrácené. Lzeť Hci, že práve ona myšlénka 
kvantitativní theorie , proti níž se EIster obr,ací, totiž onen ci f ern í 
K van t i ta t i v n í po mer mezi penezi a. statky, je správná. Pri roz­
množení statku neklesá hodn~ta statku v nej~kém pevnémpomeru . ku 
množství, ježto tu také rozhoduje krivka poptávky, ale pri rozmnožení 
penez klesá ú mer ne hodnota penez, ježto tato hodnota je určována 
t o l i k o vzta,hem mezi rnnožstvím penez a statku. Nato upozornil 
svého času již Mill. Ale ovšem množstvím penez treba rozumet, jak 
plyne z toho, co bylo reče·no, nikoli množstv! obeživ nebo platidel, nýbrž 
mno ž s t v í pen e ž n í c h nár o k u. J elikož pak práve tato okolnost 
(množs tví obeživ) charakterisuje obvyklou theorii kvantitativní (jež by 
se mela tedy vlastne jmenovat obeživovou), lze tuto theoríi považovati 
za nesprávnou, trebas EIster s ní projevuje souhl/a's. 

K III. k a pit o l e. Podle Bendixena, jak jsme videli, je t vor e n í 
n o v Ý c h pen e z oprávneno tehdy, jest1iže odpovidá vytvorení nových 
statku . EIster souhlasí s ním, namítá 'V"šak toliko, že by vlástne také 
K a ž d é m u rozmnožení statkii melo odpovidati vyt:vorení nových pe­
nez, trebas nečiní z toho dalších diisledku. Jakkoli nechci upínati Ben­
dixenovi zásluhu o to, že na tento problém upozornil a rešení jeho 
zahájil, mám prece za to, že Bendixen nevidí ťu zcela jasne - tím méne 
arci EIster. Príčinou je, že oba nerozlišují mezi obema pojmy »penez « 
nahore uvedenými. 

Pokud se týče penez v druhérri smyslu t. j. pen e ž n í c h nár o k U, 
Jze o nich sknte6ne l·íci. že ony vznikají pri každém rozmnožení nový :h 
statku a odvedení jich do společného trhu (prodejem) - ,a,ť již kupec 
zaplatí hotove nebo poukazem na banku nebo zustane kupní cenu zatím 
dlužen - a že je tu tedy onen nahore zmínený požadavek Elsteruv 
úplne splnen. Na druhé strane pak bylo by žádoucno, má-li hodnota 
penez zustJalÍÍ stálou, aby télkové -penežní naroky vznikaly jen tehdy, 
Když jim. odpovídá vytvorení nových statku reálních, po pichž je za 
daných pomeru poptávka. Ve skutečnosti arci mohou vzniknouti penežní 
nároky též pri vzniku statktl, které neukojují žádnou pod-ebu, statku 
~ iiktivníclic (ať platidel nebo penežních kapitálových statku); následek 
musí býti zvetšení množství penežních nároku bez zvetšenÍ statku »reál­
ilichc nebo znehodnocení Penez. Naopak musí také pri každérrl konsumu 
(dcfinitivním odnetí statku z trhu) odpadnouti primerený penežní nárok 
(»duchod byl skonsumovánc). Ovšem odpadá tento penežní nárok 

.I tehdy, ·když se ho použije ' k odstranení onech nahore zmínených 
iiktivních . statku (splácení Pápírových penez, státních výpujček) ; ná-
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:-;Iedek musí býti zler>šení pomeru mezi zbyl)lJni penežními nároky a 
rcáIními statky, peníze se zase zhodnocují. Temito príčinami Ize hlavne. 
vysvetli ti historické zmeny hladiny cenové (hikoli zmenami ve výrobe 
drahých kovu, jak se obyčejne za to má). 

J ak se má ' vSla,k vec s pen e z i v prv n í 111, ' o b v y k l é msm y­

s l une b o I i pla t i dl y? Je správné, žádá-lise i zde, aby vznik nových. 
p l a t ide l dál se rovnomerne se vznikerp lľo.výc.h statku (theorie kla­
sického tvorení se penez)? 1;Iám za to, že je to omyl. Podnet k nemu 
zavdalú asi pozorování, že zvýší-li se nadmíru množství nesmeniteIných 
bankovek - nebo 'stejne kovových penez - znehodnotí se ve stejnént 
pomeru peníze, naproti tomll zvýší-li se značne množství smeniteln)ichJ 
bankovek nebo pohledávek ''žírových, že nenastávají takové účinky ~ 
L tohú se soudilo, že v prvním . pŤÍpade znehodnocení penez nastávi 
IJroto, že oproti vzniku nov}rch platidel nestojí piírustek nových statku" 
kdežto v druhém pi-ípade novým b~nkovkám nebo žírovým pOhledáv­
kám odpovídají nové statky, i žádalo se tedy všeobecne, aby vznik 110-

v~'ch plla.tidelbyl vázán na vznik I nONých statku. . 
Jenže Ize ty to ruzné účinky na ceny vysvetliti též jinak a správneji~ 

jak myslím . Nerozhoduje tu totiž prírustek nových platidel, nýbrž prí­
. rusttk nových penežních nároku. Pfi výdeji nesmen.itelných banko:vek -
a podobne i kovových penez - vznikají totiž nové nároky penežní, jimž 
Iléodpovídají nové statky reální, nýbrž toliko dluh státu . . Proto docháú 
tu ku zneho.dnocení penez, neboť zvyšují se tu penežnÍ duchody, zvyšuje 
též část penežních duchodu venovaná koupi spotŕebn1ch statku, kdežto 
množství techto statku se nezvetšilo - tudíž ceny jich musí stoupnout. 
Naproti tomu pri výdeji smeniteIných bankovek -' a podobne i žírových 
pl2tidel - vznikijí no-yá platjdla - po prípade nové možnosti placení -
ale nevznikají tu výdejem tím jako takovým vttbec nové penežní nároky ~ 
ll,)/brž toliko ' nároky, které tu by1y již pred tím, nabývají nové formy. 
fak pri výdeji bankovek penežní nárok oproti určitému individuelnímu 
dlttžníku, splatný až v nekoIika mesících, jejž by nikdo neprijal za své­
zboží nebo práci, premeňuje se vihned ' splatnou pohledávku oproti ce­
dulové bance, již každý je rád ochot~n prijmouti co kupní cen? VýhodQ 
této premeny a účel záleží tedy v tom, že v)'robce môže nyní své pohle·­
dávky použíti ke koupi statki'l neb zaplacen.i delnictva a pokr3čovati ve 
V}TIObe, Ovšem nebezpečí záleží v tom, jestliže se použije tohoto úveru 
k jiným účelum než výrobním (financní smenky) nebo k neprimerené 
V}") obe jednotliv)Tch druhú statki'l (na pr. k pŤílišn0 vý r:)be s tatku b.pi­
tálových). Podobne i pri prevodu pohledávky n';{, žírové konto pohlc­
dá:vka oproti Jednotlivému dlllžníkll mení se v pohledávku ()proti han,:("~ 
kterú má zase sama množství pohledávek. i mi'tže pak lehce býti .<; !1imi 
kompensovéÍ.na neb použita k platum. 

Ale zdúrazniti sluší, že ani pri výdejj bankovek ani pfi 'pŤevo'<lu po­
hledávky na žírové konto' jako takových ne v z n i k ~ n o v Ý pen e ž n í 
i1 á r o k, k t e rýb y t une byl j i ž d r í v e b Ý val. P~oto vznik ban~ 
kovky n'ebo žírové pohledávky sám nemá na hodnotu penez vlivu, nýbrž 
%áleží to' liko na v' zní 'ku p{'lvoďní pohlcdávky. Vznikla-Ii 



Politická ekonomie. 

tato legitimne (t. j. následkern vytvorení nového statku, jehož byla ho~ 
spodárská potreba), pak hodnota, penez se nemení. Vznikla-li illegitimne 
(inflací platidlovou neb úverovou), pak hodnota penez klesne. Z toho,. 
co uvedeno, plyne dále, že sebe vetší rozmnožení bankovek neb cheko­
vých pohledávek nemá na hodnotu penez vlivu, jestliže puvodní penežnf 
nároky vznikly legitimne. Ale na hodnotu penez nemá ani vlivu, jestliže 
se nás!edkem 'vzniku jednoho statku vydá vícekrát smenka a vydá více· 
bankovek (nová penežní pohledávka je tu prece jen jedna, neboť oproti 
penežním pohledávkám dalších prodavaču stojí i penežní Láv.azky jich 
opreti pro:davačum predcházejícím). Z toho jde na jevo zcela jasne, že 
ona skutečnost, jíž Schumpeter prikládá takový význam pro vysvetlení 
vzniku haussy, nemá vubec významu. Ale plyne z toho opet nesprávnost 
thcorie kvantitativní (n'ebo správnej i vlastne obeživové), nehoť množství 
obt-živ ~e tu zvetšilo bez současného rozmnožení statku a pi'ece nemá 
to vlivu na hodnotu penez. 

K e IV. k a pit o l e. Zde mohu býti pomerne stručný·m . Pokládám 
učení, žc pari smenečných kursu mezi 2 neb více zememi závisí nar o z­
h o d II U t i s tát u, za ze ela nes prá v né. Elster omezuje je arci tím,_ 
že praví, že stát stanove toto pari, nemuže si počínati libovolne, nýbrž 
že musí pri t011l prihlížeti k pantopolickým pomerum. Ale tímto dodat­
kern stává: se ono učení zcela bezcenným. Je to podobne, jako kdyby ne­
kdo vida, že hypoteční banka reguluje kurs svých zástavních listu, re1d,. 
že kurs ten závisí na jejím rozhodnutí, dodávaje, že banka musí tu arci 
pi:ihlížeti k úrokovým pomerum. Tímto dodatkem pozbývá první tv rzení 
každého významu. Správne musíme ríci, že banka muže sice možné oscil­
lace kursu omezit, že však vlastní príčinou výše kursu jsou okolnosti 
určující výši dlouhodobé míry úrokové, t. j. množství úspor na jedné a 
možnosti oklikové 'výroby na druhé strane. Podobne musíme i ph sme­
nečných kursech hledati príčiny určující trvale jich výši. A tu mám za 
to, že pusobí tu prece' jen hla v n e po mer k up n í s íly pen e z v z e­
rn ich, o než jde. Ovšem s dve m a om e zen í m i, která jsou zároveň 
odpovedí na hlavní námitky Elsterovy. Prv n í o m e zen í záleží v tom, 
že pro srovnání kupní síly ruzných penežních jednotek phcházejí v úvahu 
jen cen y s t a t k ume z i nár o dní h o op cho d u, nikoli však 
s t2.tky domácí. Proto vezmeme-li do srovnání také ceny domácích statku,. 
nemusí arci celková kupní síla penežní jednotky v obou zemích a ' výše 
smenečných kursu státi ve stejném pomeru. A dru h é omezení záleží 
'\' tom, že o nejakém trvalejším pari nelze mluviti potud, pokud se p o­
m č r y nes tab i l i s o val y. Dokud mezi jednotlivými rozhodujícími 
činiteli není tu dosaženo trvalé rovnováhy (na pr. ve státnÍm hospoda­
rení není dosaženo rovnováhy nebo úroko.vá mír,a a diskont jsou buď pod 
nebo nad svou normální výši), lze očekávati další zmeny cen (stoupání 
nebo klesání hladiny cenové), až se porušená rovnováha zase napraví 
rt smenečné kursy do jisté míry ustálí. ' 

Z.á ver. Výsledek našeho rozbol:U je, že »peníze « mají vlastne ne 
jednu, nýbrž dve d II Š e. V skutku mezi ~ penezi ( co penežními nároky 
a »penezi « co platidly je velký rozdíl pojmov)!. Ale Elster tohoto I"OZ-
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·dtlu nečiní a Pl'enáší to, co platí o penežních nárocích (že ony jsou podí­
lem na společenské výrobe. že mely by vznik-atl jen náslcdkem výroby 
potrebných reálních statkii a že nen'í-li tomu tak, peníze se znelJodno­
cují), na peníze co platidla a dochází tím k nesprávným ZáVerlUTI (tak 
znehodnocení penez nemusí nastati jen pri rozmnožení platidet a roz­
množení platidel nemusí naopak anI v tom prípade, kdy se reální statky 
nerozmnožily, vésti vždy ku znehodnocení penez, podil na s pol ečenské 

v)"robe nepredstavují jen platidla). 
Nelze tedy ríci, že by byl Elster prinesl neco nového ~I že by byl 

problém penez objasnil, nýbrž spíše jej zatemnil. pr-es to jeho kniha m il 
a s p o ií. pot u ci z á s l u h u, že autor chteje systematicky podati výslť'd­
ky novejšího theoretického myšlení o problém penežní, obnažil tím víc c 

, v ady a nedostatky tohoto myš leni a ukázal tím .- proti své vuli - cestu 
.' právnejší. ' Kniha jeho nabádá tedy k nové.mu uvažování · o problémech 
penežních, jehož je zde tím více potrebí, ježto staré učení se povážlive 
v iklá a, jak mám za to, brzo bude nahraženo učením zc eJa jiným, jež 
'v rhne reflex i na jiné části národohospodárské theorie. 

V. !\tI ild sclll111. 

ZPRÁVY. 

Z 'Čef;ké Akademie ved a umení. První ti- ida České :\ k :ldemie ';ed 
.a umení v Prazc' vypisuje cenu Kč 1500 z fondu Jt!Dra. Antonína P a­
vlí(~ka za nej lepší práci z ob oru práva so ukromého. O cenu ·tuto ucházeti 
~e mohou práce ppjednávající x·O smlouvách ve pro spech tretícllc. Lhl1ta 
k podání rukopisll beží do 30. dubna 1923, Ke konkursu pripustí se jen 
práce, pfi nich ž bude použitO' buď písmia strojového nebo rukopisu fl a ­

pro~to čitelného. Cenu prisoudí první ti-ída Če ské Akademi e, vy JechnoLlc 
Jlá,' rb ti-íčlenné poroty k tomu konci Pl'edem zvolené. 




