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K PROBLEMATICE MEZINARODNI LIXVIDITY ’
KAPITALISTICKEHO SVETOVEHO HOSPODARSTVI

MIROSLAV HRNCIR

Soudobé diskuse o mezindrodnim ménovém systému

V kapitalistickfch zemich se v poslednich letech velmi Zivé diskutuje
o oprdvnénosti €i neoprdvnénosti, adekvitnosti & neadekvédtnosti dnesni po-
doby mezindrodniho mé&nového systému. Jednim z hlavnich neprlmych motivit
této vSeobecné pozornosti, kterd se nyni vénuje mezindrodnim ménovym pro-
blémlm, je nepfiznivy vyvoj a oslabené postaveni rezervinich mén, tj. amerického
dolaru a libry Sterlinkdl. Dolar a libra tvofi ve v&tSi ¢i mens$i miFe soufdst mé-
novych rezerv vSech kapitalistickych zemi a znepokojeni nad jejich perspektiva-
mi nutné vede k dvahdm o mo¥nostech a spolehlivosti celého sou¢asného me-
zindrodniho m&nového systému.l) Jak vyznamnd role se pfipisuje uspokojivému
pisobeni mezindrodniho mé&nového systému — pFedev§im pii vytvafeni likvi-
dity — vyplyva nap¥. ze zdvérdl mezindrodn& uzndvaného ekonoma R. F. Harro-
da. V knize Reforming the World’s Money?) Harrod doslovng fika, Ze je to

nejdtleZitéjsi problém, ktery st011 pred témi, ,kdoZ jsou odpovédni za ekono-

micky vyvoj svobodného svéta“ a Ze na ndm ,vice neZ ¢emkoliv jiném zavisi

" dnes. tisp&ch systému volného podnikani“.

Pro celou dosavadni diskusi, kterd se vede na nejriizn&jsich urovnich3) je
charakteristickd naprostd rozdilnost nézordi. Nelze se v8ak domnivat, Ze rozdil-
né hodnoceni a rozdilny p¥istup riiznych oficidlnich pFedstavitelli kapitalistic-

kych zemi k problému fungovadni soudobého mezinarodniho mé&nového systému -

a k jeho p¥ipadnym zm&ndm je podminén jen rozdilnosti teoretickych vycho-
disek. Ten ¢i jiny charakter mezinarodniho ménového systému se bezprostfedné
dotyka nejen specifickych ndrodnich hospodéafskych cildi, ale pFedevsim i poli-
tickych, mocenskych a prestiZnich z&jmfd jednotlivych kapitalistickych moc-
nosti; tyto souvislosti se v soucasné etapé zvlast zfetelné vyhranily.

1} Ke zkoumdni otdzek fungovani mé&nového systému byla vytvofena na pid8 Mezi-
narodniho meénového fondu (MMF), Organizace .pro hospodafskou spoluprdaci a rozvoj
{(OECD} i podle rtznych mezivlddnich dohod Iada vybori a komisi, z nichZ si za-
slouZi pczornost piedevdim skupina 32 ekonomd, ktera pracovala pod vedenim ame-
rického profesora Machlup a a kterd v roce 1964 uvefejnila své zdvéry: International
Monetary Arrangements: The ‘Problem of Choice, Report on the Deliberations of an
International Study Group .of 32 economists, Princeton ‘University, 1964.

Dale-ke zhodnoceni existujicich ndvrhii na zmény mezindrodniho ménového systému
a k vypracovani pfislusnych doporuceni byla vytvoFena v rdmci tzv. PaFiZského klubu
deseti zemi (tvofi jej skupina vyspé&lych kapitalistickjch zemi: USA, Kanada, NSR,
Velka Britanie, Francie, Italie, Holandsko, Belgie, Svédsko a Japonsko, kierg' nabldly
v roce 1962 své meény k roz§ifeni zdroji MMF. v piipad& potfeby) pracovni skupina
experti pod vedenim italského finantnika  Ossoly. Zavéry této skupiny se staly
podkladovym materlalem pro jednani vyro&niho zasedéni MMF ve Washington& kon-
cem roku 1965.

2) R. F. Harro d,~ Reforming the World’s Money, London 1965.

3} Mimotadnou pozornost ve svétové vefejnosti vzbudila pFedeviim vystoupeni fran-
couzského presidenta de Gaulla (zejména 4. 2. 1965); rovnéZ Fada prohldSeni -ame-
rickfch presidentli Kennedyho i Johnsona .se zabyvala soudasnym mezmarodmm mé-
novym systémem a. postavenim dolaru.: :
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P¥i zformovani povédleCného ménového systému (urcujici vyznam mély piede:
v8im dohody z Bretton-Woodu z roku 1944%)) se nutné prosadilo tehdej3i domi
nujici postaveni Spojenych statli v kapitalistické soustavé a jejich ména dolar
se stala kliCovou v celém ménovém systému. Spojené stdty maji proto pocho
pitelnd zdjem zachovat stdvajici systém a pFipustit pfipadné jen takové zméeny,
které by jejich postaveni nepodlomily. OvSem, v poslednich letech je stale vice
zFejmé, Ze potFeby dalsiho vyvoje rezervnich zdroji a celého fungovani mezi-
ndrodniho ménového systému jsou ,nad sily“ americké ekonomiky a dolarn
a Ze pfipadny pa&d ménového systému by mohl velmi nepf¥iznivé otfast celym
kapitalistickym sv&tovym hospodafstvim. To, pochopitelné, neni v zdjmu Zadna
kapitalistické zem& a tim méné Spojenych statfi. V této souvislosti také Fada
autorfi upozoriiuje na ur¢ité shodné rysy se situaci ve 30. letech a zdlraziiuje
nepfiznivé diisledky, které meéla mezindrodni finan&ni krize na prohloubeni
tehdejsiho hospodarského tpadku celého kapitalistického svéta.5)

Proto i oficidlni predstavitelé USA se v posledni dcbé& vysiovuji pro uréité
zmény v mezindrodnim ménovém systému. Tak naptiklad vzbudilo pozornost
prohldSeni nového amerického ministra financi Fowlera v Cervenciroku 1955,
Ze ,USA jsou ochotny zidastnit se nové mezindrodni m#&nové konference”, a je-
ho jedndni v zdpadoevropskych zemich na toto téma. To byla jistd zmé&na po-
stoje americkych oficidlnich mist, kterd aZ do té doby zachovévala jistou zdr-
Zenlivost viifi ndvrhiim na zmény mezinidrodniho ménového systému. Podobné
sdm president Johnson ve svém zdvéredném projevu na vyrotnim zaseddni
brettonwoodskych instituci (ve dnech 27. 9. — 1. 10. 1985) vyzyval k urychle-
nému provedeni mezinidrodni mé&nové reformy.

Nicméné pojeti zastdvané americkymi pfedstaviteli je, jak se ukéazalo pFi
riznych prileZitostech a vyrazné jiZ pri zaseddni MMF v zafi 1954 v Tokiy,
diametrdilné odliSné od koncepci francouzskych, které tak predstavuji druhy
extrém ve Skéle rfznych stanovisek jednotlivych kapitalistickych zemi. Fran-
couzské navrhy, pocinaje od poZadavkfi obnovit zlaty standard s jeho ,pravidly
hry“ ¢&i alespoii opfit ménovy systém kapitalistického svéta pouze o zlato [nebo
pripadné& jest& o novou ménovou jednotku s pevnou vazbou ke zlatu)®) vyché-
zeji z objektivnich nedostatkli soudobého systému, avSak, alespoii pokud jde
o obnovu systému zlatého standardy, jsou snahou obnovit ,neobnovitelné®. Ve
svych disledcich mifi zcela jednoznaéné& k tomu, aby dolar [a podobn& i libra)
byl zbaven svého vysadniho postaveni a postaven na troveili ostatnich mén,
tedy i franku, aby tak USA bylo znemoZnéno vyuZivat role dolaru ke svym
mocenskym a mezindrodn& ekomomickym cilim a zamérim. Je tedy pFfiznacné,
Ze rozpornost zdjm@ a celkovych koncepci jednotlivych néarodnich imperialis-
mi — vyhrocené v soudasné dob& zejména mezi USA a Francii — nachéazi sviij
vyraz i v mezindrodni mé&nové sféfe a v pFistupu k FeSeni scudobé ménové
situace.

Ustfednim problémem, se kterym je v té ¢i oné souvislosti spojena celd dis-
kuse v teoretické i praktické rovind o dne3nim mezindrodnim ménovém systé-
mu, je komplex otdzek mezindrodni likvidity, jeji adekvédtnosti &i neadekvét-
nosti v soudobém svétovém hospodérstvi.

Y} Mezindrodni m&novéd a finanéni konference ve dnech 1.—22.7. 1944.

5) Viz nap¥. R. Triffin, Gold and the Dollar Crisis, New Haven, Yale University
Press, 1961.

%) Problém postaveni zlata vibec a jeho vazby k pfipadné nové mezindrodni mé-
nové jednotce zéistdvd nadéle jednim ze zdkladnich spornych bodl napf. p¥i jedndni
v ramci ,Klubu deseti“ a zda se, Ze teprve jeho pieklenuti méZe otev¥it cestu k vy-
znamnéj$im zmé&ndm v soudobém ménovém systému.
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Mezindrodni likvidita — kliGovy problém soudobého ménového Ssystému

Specifickym rysem povale¢né etapy vyvoje kapitalistického sv&tového hospo-
dafstvi je rychlé tempo riistu mezindrodnich hospodéafskych vztahfi, alespoil
pokud jde o vyspélou Cast kapitalistického sv&ta. Zaroveii v3ak soudobé pod-
minky (monopolni a oligopolni struktura ekonomiky, systém pevnych devizo-
vych Kkursil, orientace hospodafské politiky na Fadu cild, jako je rychlé
tempo hospodéafského rastu, vysoka trovell zaméstnanosti, pokud moZno sta-
bilni cenova hladina) vedou k tomu, Ze proces vnéjSiho vyrovnavani, tj. p¥i-
zplisobovani vyvoje ekonomickych velidin poZadavkiim platebni bilance, méa
rozporny a dlouhodoby charakter. Proto je také typickym jevem nerovnovédha
platebnich bilanci kapitalistickych zemi.

Za téchto podminek je nezbytnou soudéasti a predpokladem fungovam soudo-
bého mezingrodniho ménového systému — a tim zprostfedkovand v koneénych
diisledcich i celé kapitalistické sv8tové ekonomiky — existence likvidnich
rezerv, kterych je moZno pouZivat k pokryti vzniklé nerovnovéhy ve vnéjSich
platebnich vztazich. Vzhledem k tomu, Ze jde o prostfedky pouZivané v mezi-
narodni sféfe, musi jit o rezervy mezindrodné& uznévané a pfijimané — mezi-
nirodné likvidni. TytéZ likvidni prostfedky vSak zaroveili se svou funkci me- -
zindrodni plni jeSt& roli vnitfni — ménovych rezerv, tj. slouZi ve wvSech
kapitalistickych zemich jako ,kryti“ vnitfniho pen&Zniho obshu; velikost
a rozdifovani pené&Zniho ob&hu jsou zpravidla limitovany uréitou relaci vaci
ménovym rezervam.

Z hlediska vnitini funkce je adekvatni takovd vySe ménovych rezerv, kterd
umoZiiuje dosaZeni jakési ,optimalni nabidky pen&z“, tj. kterd spoluvytvaii
ptiznivé prostfedi pro hospodéafrsky riist a celkovy rozvoj zemé, tedy nezaklada
ani inflacni ¢i defla¢ni tendence. Vé&iSina zdpadnich ekonomi se v této sou-
vislosti domnivéd, Ze kapitalistické sv&tové hospodéfstvi trpglo v povaletném
obdobi nepfim&fenou vy3i rezerv. Av3ak zatimco Harrod a né&ktefi dalsi’) vy-
vozuji, Ze potiZ spocivala v je]‘ich nedostateéné trovni — a désledkem toho
jsou.deflaéni momenty a nevyuZivani potencidlnich moZnosti réistu, na druhé
strang pfedeviim Fada pfednich sv&tovych bankérti®) zastdva stanovisko,
Ze velikost rezerv a tempo jejich ristu byly pfilis§ vysoké a ‘podné&covaly inflac-
ni tendence ve svétové ekonomice. Diikazem toho je podle ndzoru zminénych
autor® i celkovy rlist cenové hladiny ve v8ech kapitalistickych zemich; ten byl
umoZnén diky nadmérné likvidité.

Vy38e domdci &i vniténi likvidity hraje bezesporu roli pfi vyvoji ekonomickych
veli¢in, jako je tempo rlistn, vySe cencvé hladiny. Zminéné souvislosti se prosa-
zovaly i v povéale¢ném ekonomickém vyvoji na trovni nédrodnich ekonomik
a zprostf‘edkované i v celém sv8tovém hospodéarstvi, i kdyZ nelze souhlasit
s pfimou a jednoznaénou vazbou mezi vy3i vnitfni hkv1d1ty a vyv0]em cenové’
hladiny ¢&i dokonce tempem riistu, jak k tomu sméfuji zminéné zavéry bur-
Zoaznich ekonomil.

~AvSak vnitfni funkce ménovych rezerv, kterd se plné uplatnovala v podmin-
kédch zlatého standardu (v udrZovéni vazby mezi vy3i mé&novych rezerv a veli-
kosti pen&¥niho 6b&hu vlastn& spocwala podstata fungovani zlatého standardu},
ztratila v soudobych podminkich své ekonomické opodstatn&ni. Centrélni ban-
ka ¢i ministerstvo financi mit¥e roziifovat vnit¥ni likviditu formou emise &i
jinymi prostfedky (operace na otevieném trhu, zména povinného rezervniho

7) Napf. skupina expertli OSN [Angell Mac Dougall, Marquez, Myint a Swan) ]1Z
v roce 1952 ve své zprav® uvadi, Ze ,zkoumani existujicich rezerv nas presvédéilo, Ze
vSeobecné nejsou adekvatni“.

8) Byvaly Feditel MMF P. Jacobsson, president N&mecké spolkové banky Blessmg,

holandsky bankéf M. W. Holtrop a jini.



kryti apod.), v podstaté nezdvisle na prilivu ¢i odlivu rezervnich prostiedkii.
UdrZuji-li se i v souCasné dobé& v jednotlivjch kapitalistickjch zemich nadalc
fixované relace ,vnitfniho kryti“, maji v podstaté pouze forméaln& pravni cha
rakter?) a jsou nanejvys urfitou instituciondlni brzdou proti zesilovani inflad-
nich tendenci.!®) Vnitfni funkce mé&novych rezerv nemiZe byt tedy uréujici
pri posuzovéani jejich adekvatnosti ¢i neadekvdtnosti v soudobé Kkapitalisticke
svétové ekonomice.

Redlnou, ekonomickou funkci likvidnich rezerv zlistdvd v povalecném obdobi
jen jejich role vnéjSi — jako prostfedki mezindrodni likvidity. Velikost mezi-
narodni likvidity by méla byt takovd, aby v tom kterém stadiu plnila svou
specifickou roli — pfFeklenout nerovnovdhu platebnich bilanci. Jeji pouZivani
mé umoZnit, aby jednotlivé zemé& mohly pFizplsobit vyvoj svych ekonomickych
veli¢in, tedy poskytnout urc¢ity ¢as, ale zdroveii nesmi umoZiiovat trvajici
a chronickou nerovnovadhu platebnich bilanci a jeji narfistani. PF¥edpokladem
k tomu je vzdjemnd vazba a zavislost pouZivani prostfedkil likvidity a procesu
vné€jsiho vyrovngvani. Kdyby totiZ nékterd zemé& mohla natrvalo kryt deficit
platebni bilance, aniZ by byla nucena zamérit hospodédrskou politiku k obnove-
ni vnéjsi rovnovéhy, bude se deficit udrZovat a spiSe jeSté prohlubovat, nabyvat
kumulativniho charakteru. Na druhé strané nedostatek prostfedk@t mezindrodni
likvidity vyvolava nutnost okamZitych a restriktivnich z4sahli ve prospéch obno-
veni forméalni platebni rovnovahy (tj. Géetniho vyrovnévani poloZek aktiv a pasiv
platebni bilance); dand zemé& je nucena roz$ifovat omezeni vné&jSich hospodai-
skych vztahfi, pfipadné se uchylit k vnitinim deflaénim opatfenim. Dlsledky
obou téchto alternativ jsou vSak nepfiznivé pro hospodéafsky riist zemé& i rozvoj
mezindrodni délby préce. Smyslem prostfedklt mezindrodni likvidity neni proto
automatické financovani jakéhokoli deficitu platebni bilance, ale pouze po urci-
té ,kratkodobé“ obdobi {jeho délka zdvisi na specifice té které zemé&), ve kte-
rém se zaroveil prosazuje vyrovndvaci proces.

Zda a v jaké mife charakter a objem mezindrodni likvidity skutetné& odpovida
témto poZadavkfim, tj. faktickym kritériim adekvatnosti, je podmin&no prede-
v8im jejimi zdroji a zplisobem vytvafeni v kapitalistické svétové ekonomice ja-
ko celku. K analyze tohoto problému — jakési celkové vybavenosti sv&tového
hospodérstvi likvidnimi prostfedky — se provadéji statistické& Setfeni, porovna-
vajici rist mezinarodni likvidity vi¢i tempu roz$ifovani mezinarodnich hospo-
darskych vztahli (pohybu zboZi, sluZeb, kapitdlu apod.), pfi¢emZ vétSina autori
pouZiva jako nejvhodné&jSi ukazatel vyvoje relace likvidity vi€i svétovému do-
vozu.11)

) Pokud se vy$e rezerv dostane do rozporu se zakonnym ustanovenim o kryti, pak
je feSenim prosté Uprava pfisluSného zdkona. Tak tomu bylo nap¥. v USA jiZ t¥ikrat:
v roce 1934, 1945 a kone¢n& v roce 1965. V roce 1934 v souvislosti s padem zlatého
standardu byla stanovena relace 40 % kryt{ vieho obé&Ziva a depozit zlatymi certifikéty,
v roce 1945 byla sniZena na 25 %. V roce 1965 pod tlakem trvajictho deficitu platebni
bilance a znatného poklesu zlatych zdsob USA se prosazuje snaha uvolnit dal$i zlato
pro mezinarodni sféru a v z4jmu toho se rusi kryti depozit. Ma tak byt posilena divéra
v kapitalistickém svété, Ze dolar nebude devalvovadn a tim omezovadn a brzd&n dalsi
odliv zlata z USA.

19) Tento argument se objevil nap¥. pravé p¥i jedndni v Kongresu USA, kdy kruhy
a skupiny, které nesouhlasi s koncepcemi deficitnitho financovéani, realizovaného statnimi
institucemi, vidi v zachovani zminéné pevné relace néastroj korigovani a tlaku na
usmeériiovani hospodéarské politiky vlady.

1) Tak napf. N. Kaldor ve stati The Problem of International Liquidity, Bulletin
of Oxford University Institute of Economics and Statistics, 1965.
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Vivoj relace mezindrodni likvidity vidi svétovému dovozu

1948 1958 1965

Celkové rezervy 47 990 57 730 70 230
Z toho: zlato 33 065 38030 41 940
Svétovy dovoz (cif) 59100 100 200 173 200
Ukazatel relace likvidity .
viiti svétovému dovozu v %:
Celkem . 81,2 57,6 40,6
z toho: zlato : 55,9 38,0 24,2

Pramen: Zpracovdno na ziklad&€ International Financial Statistics, April 1966, a Sup-
plement to 1965/66 Issues
Udaje v mil. US dolard, vztahuji se na nesocialisticky svist.

Ze statistickych tidaji vyplyvéd, Ze v povdleéném obdobi se prosazuje jedno-
znatnd tendence mnohem rychlej§itho ristu mezindrodniho obchodu v relaci
objemu celkové likvidity. Tento z4vér se také zpravidla uvadi jako hlavni argu-
ment pro tvrzeni o existujicim €i narfistajicim nedostatku mezmarodm 11kv1d1ty
Avsgak:

a) i za p¥edpokladu, Ze bereme v tGvahu jen mezmarodm obchod (a nikoli
i ostatni formy mezindrodnich hospodéarskych vztahfi), by sniZeni relace
likvidity vii¢i objemu sv&tového dovozu dokumentovalo nedostateénou firo-
ven likvidity jen v tom pfipadé&, kdyby vychozi relace byla optim4lni; (kde

" je alé kritérium?)

b) ve skuteCnosti se nutng& meéni i Zddouci troveil relace mezi objemem likvi-
dity a svétovym dovozem (zaleZi na stupni multilaterality v mezindrodnim
obchodé, na pfevaZujicim charakteru smény, zda jde pF¥edeviim o vzijemny
obchod vyspélych zemi ¢i mezi vyspélymi a méné& vyvinutymi zemé&miapod.).
Z toho vyplyvéd, Ze zkoumdani relace mezindrodni likvidity vfi¢i vyvoji svéto-

vého dovozu mfiZe jen naznadovat urcité tendence ve vyvoji, mfiZe byt jen uréi-

tym p¥ibliZenim a podkladem pro posouzeni prlmérenosti ¢i nepFimérenosti me-
zindrodni likvidity.

Zminéna relace mezi objemem likvidity a sv&tovym dovozem je vSak pouze
jednostrannou charakteristikou problému likvidity, i kdyZ jde jen o vymezeni
tendenci. P¥i tomto postupu se totiZ zastird a opomiji skutec¢nost, Ze v prib&hu,
vyvoje se mé&ni i rozloZeni rezerv mezi jednotlivymi zemémi, a tim nutné& i ve-
likost potfeb mezindrodni likvidity. ZaleZi tedy i na stupni vyrovnanosti ekono-
mického vyvoje mezi zem8mi a jejich vzadjemnych hospodéafskych vztahd, nebot
prostfedky mezindrodni likvidity neslouZi k pokryt1 celkového objemu mezinéa-
rodnich hospodarskych vztahd, ale pouze ,Spitek”, platebni nerovnovdhy mezi
jednotlivimi zem&mi.

Nelze proto souhlasit s autory, ktefi se snaZi posuzovat a FeSit problémy
mezindrodni likvidity pouze na zdklad& né&jakého kvantitativniho vztahu pro své-
tové hospodarstvi jako celek;!?) takovy pohled je, jak se ukazuje, velmi zjedno-
duSeny. Problematika mezinarodni likvidity tedy. nespo&ivd pouze v jejlm obje-

12) Na tuto stranku se v3ak omezuje v&tSina bur¥oaznich ekonom loglckvm dd-
sledkem jejich postupu pak je, Ze existuji-li problémy a potiZe s mezmérodni likv1d1tou
tak je. to otdzka celkovych zdroji v kapitalistické sv&tové ekonomice. .



- ve svetove ekonomice jako celku (neni jen otdzkou zdroji), ale je urdoviana

i okolnostmi na strané potfeb. K nim pat¥i pfedevSim ménici se rozloZeni re-

zerv mezi jednotlivymi zemé&mi, jejich struktura, moZnosti zmén a p¥Fizpfisobeni

rozloZeni rezerv potfebdm na zdkladé mezindrodniho dvéru atd. Cely problém

se tak rozpada (z faktického i analytického hlediska)} vlastn® na dva:

a) jak odpovidd objem a rast likvidity potfebdm vyvoje svétového hospodéafstvi
jako celku;

b} jak je tato relace ovlivndna vyvojem uvnitl svétového hospodarstvi, rozloZe
nim a strukturou mezinarodni likvidity jednoctlivych zemi.

Zdroje mezindrodni likvidity

Soudoby mezindrodni ménovy systém je zpravidla charakterizovéan jako
standard zlaté devizy. Neni tedy zaloZen na vyhradnim pouZivédni zlata, ale
vedle zlata vytvaFeji mezindrodni likviditu je3t& né€které ndrodni mény. Jde pie-
dev8im o tzv. rezervni ¢i kli€ové mény: americky dolar a libru Sterlinki.

V prvni fadé& néas bude zajimat vjznam ménového zlata pFi vytvdreni likvidity.
Pfes relativni dstup zlata z jeho vnitfnich funkci v soudobé kapitalistické eko-
nomice zachovava si zlato i nadéle svou funkci svétovych penéz a cely mezi-
ndrodni ménovy systém se opird predeviim o zlato. To je podminéno tim, Ze
svétova kapitalistickd ekonomika neni zdaleka tak homogenni a integrovéna,
jako jsou integrovdny jednotlivé néarodni ekonomiky — politicky i ekonomicky,
coZ také vytvorilo pFedpoklady pro vytladovani zlata z jeho funkci na néarodni
drovni. V soudobych podminkdch sv8tové ekonomiky se tedy uplatiiuje ta vlast-
nost zlata, e mé svou vnitfni hodnotu, Ze jde o plnohodnotné penize.l3) Zlato
zlstdvd nejdiileZit&jSi soulasti mezindrodni likvidity jak kvalitativn& (ostatni
pouZivané prostfedky musi mimo jiné osv&dfit svou vazbu ke zlatu, aby mohly
vystupovat v této funkci), tak i kvantitativn& (i dnes tvoli zlato nejv&tSi ¢ast
mezindrodni likvidity.)14)

Vzhledem k neredlnosti pfedstav o moZnostech celosvdtové integrace v sou-
dobém sv&tovém hospodafstvi je nepravdépodobné, Ze by zlato mohlo byt plné&
nahrazeno ve funkci sv&tovych pen&z.1>) Stabilité celého mezinadrodniho méno-

13} Tento rys se nejmarkantnédji prosazuje v obdobich zvySené nestability, at eko-
nomické ¢i politické. Dokumentuje to i vyvoj struktury ménovych rezerv fady konti-
nentdlnich evropskych =zemi, které dosahuji aktivnich ziistatkli platebnich bilanci.
PfestoZe celkové rezervy v kapitalistickém svété rostly v povédleéném obdobi predeviim
ve formé& deviz, prosazuje se u téchto zemi zfetelnd tendence zvySovani proporce zla-
tych rezerv vidi devizdm. Neékteré zemé& to provadéji oficidlné (Francie), jiné viceméné
»potichu”, ale stejn& vyrazn& (NSR). Tak zatimco v roce 1962 podil zlata ve francouz-
skych rezervach &inil 63,8 %, koncem roku 1965 jiZ 73,2 %, u NSR 52,9 % v roce 1962
a 59,3 % v roce 1965.

Udaje podle International Financial Statistics, April 19686.

43 V roce 1965 z celkové vySe 70.230 mil. US $ mé&novych rezerv kapitalistického
svéta tvoFilo ménové zlato 41.940 mil. US $, tj. kolem 60 %, tedy téméf 2/3 mezind-
rodni likvidity.

International Financial Statistics, April 1966.

15} Je to i nadale pravé zlato — a ne jiné zboZi — nejen diky jisté kontinuité, ale
i proto, Ze vlastnosti zlata, které z ného vytvoFily vSeobecny ekvivalent, nebyly pie-
konadny. V tomto smé&ru jsou zajimavé ndvrhy vyznamnych zdpadnich ekonomii — pro-
fesort Tinbergena, Kaldora a Harta, pfipravené a pfFedloZené v rdmci Svétové konfe-
rence o obchodu a rozvoji v roce 1964. Zmin&ni autofi navrhuji jako FeSeni soudasnych
problémé likvidity zavedeni tzv. mezindrodniho surovinového standardu, tzn. aby se
svétovymi penézi — vSeobecnym ekvivalentem na Grovni sv8tové ekonomiky — staly
vybrané suroviny.

Viz The Case for an International Commodity Reserve Currency, E/coni. 46/P/F, United
Nations Conference on Trade and Development.
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vého systému by proto prospélo, kdyby se zlato stalo jedingi sdrojem mezings
rodni likvidity. To v8ak pfedpokladd, Ze by existujici zlatd #dsoba a jeji rist
byly schopny pokryt nardistajici potfeby likvidity. AvSak ji akutefinost, Ze pod
tlakem potfeb a vicemén& Zivelnou praxi se staly trvalou soudldsli mezinarodnf

likvidity i nékteré ndrodni-mé&ny a jejich podil se stdle zvyhifa,'t) naznacuje,

Ze zminény predpoklad neni redlny. RovnéZ zavéry ze statistickych zkoumani

relace t&Zby zlata &i pFilivu m&nového zlatal?) vicdi celkovyim zlaiym zdsobam

a ristu mezindrodnich hospodé¥skych vztahd (charakterlztwmiém zpravidla
udaji o vyvoji svétového dovozu) ukazuji, Ze se v povaletném obidohl projevuje
znalna disparita mezi rlistem zdsob ménového zlata a potFebami Hikvidity.

Piiehled vjvoje rezerv ménového zlata a svétového dovozu v letech 1955—1965.

« ' P¥irtistek

TéZba o+ P . . . )

Rok zlata rezerv ménového  PFirfistek svétového dovozu
. zZlata

1955 940 665 9500
1956 ) 980 490 9100
1957 . - 1019 690 9 600
1958 1051 ‘ 680 —6 400
1959 1127 750 5700
1960 : 1178 345 12700 -
1961 1215 . 600 : o 4900
1962 1300 330 . 7 800
1963 1356 840 - - 11 200
1964 1406 - - 750 17 400

1965 — ’ 505 14100

Udaje v mil. US §, podle Internatzanal Financial Statistics, vztahuji se na nesocia-
listicky svét.

Ze statistickych ddajfi vyplyvéd, ¥e za poslednich deset let (tj. v obdobi 1955
aZ 1965) se zlaté rezervy zvétsily pouze o 5.730 mil. US $ [z 37.585 mil. US $
na konci roku 1955 na 43.315 mil. US $ na konci roku 1965), genom o 15,2 %,
zatimco sv8tovy dovoz v téZe dob& vzrostl o 84.900 mil. US (z 88.100 mil.
US'$ na 173. mil. US $ ), tj. o 96,3 % — tém&F se zdvojndsobil. V dasledku
toho se v daném obdobi sniZilo kryti dovozu zlatjmi rezervami z 42,6 % v roce
1955 na 25 % v roce 1965.

Je tedy moZno udinit zdvér, Ze snahy a névrhy, aby se zlato stalo vyluénym
zdrojem mezindrodni likvidity, jsou nerealné, av3ak podstata problému nespo-
¢ivd v nedostatetné t&Zb& zlata (tj. v nepfim&Feném pokroku p¥i tézb& zlata,
ve velikosti a bohatosti nalezidt apod.), jak to formuluje vé&tSina burZcaznich
ekonomil. Ve skutenosti je téZba zlata nedostatetnd pro potFeby mezindrodni
likvidity pouze v déisledku specifickych podmmek soudobého kapitalistického
svétového. hospodafstvi, a to predeviim:

16) Tak mezi 16ty 1949 a 1964 se zvySil objem mezindrodni likvidity v kapltallstlckem
svété o 24,7 mld, US 3, z toho devizové rezervy o 15,1 mild. US $.

International Financial Statistics, Supplement to 1965/66 Issues.

17) Z vytéZeného zlata jen sast rozsifuje tzv. mé&nové zlato, zbytek je pouZivdn pro
primyslové €i zdravotnické tgely, pfipadné tezaurovadn. Na druhé stran& v3ak piiplyva
do mezindrodni meénové sféry i diive tezaurované zlato, zlato, kterym Sovdisky svaz
hradi ndkupy zboZi u vyspélych kapitalistickych zemi apod.



mu ve svétové ekonomice jako celku (neni jen otdazkou zdroja), ale je urcovauy

i okolnostmi na strané potfeb. K nim pat¥i predevsim ménici se rozloZeni re

zerv mezi jednotlivymi zem&mi, jejich struktura, moZnosti zmén a p¥izplsobeni

rozloZeni rezerv potfebdm na zdkladé mezindrodniho tvéru atd. Cely problém

se tak rozpadd (z faktického i analytického hlediska) vlastn# na dva:

a) jak odpovidd objem a rist likvidity potFfebam vyvoje sv&tového hospodéafstvi
jako celku;

b) jak je tato relace ovlivnéna vyvojem uvnitl svétového hospoddaistvi, rozloZe
nim a strukturou mezindrodni likvidity jednotlivych zemi.

Zdroje mezindrodni likvidity

Soudoby mezindrodni ménovy systém je zpravidla charakterizovdn jako
standard zlaté devizy. Neni tedy zaloZen na vyhradnim pouZivdni zlata, ale
vedle zlata vytvafeji mezindrodni likviditu jest€ nékteré nirodni mény. Jde pie-
dev8im o tzv. rezervni i kliCové mény: americky dolar a libru Sterlinki.

V prvni fad& nés bude zajimat vjznam ménového zlata pfi vytvdreni likvidity.
Pfes relativni tstup zlata z jeho vnitfnich funkci v soudobé kapitalistické eko-
nomice zachovava si zlato i nadéle svou funkci svétovych pen&z a cely mezi-
narodni ménovy systém se opird predeviim o zlato. To je podminéno tim, Ze
svétova kapitalistickd ekonomika neni zdaleka tak hcmogenni a integrovéana,
jako jsou integrovany jednotlivé ndrodni ekonomiky — politicky i ekonomicky,
coZ také vytvorilo pFfedpoklady pro vytlaovéani zlata z jeho funkci na nédrodni
arovni. V soudobych podminkédch svétové ekonomiky se tedy uplatiiuje ta vlast-
nost zlata, e méa svou vnit¥ni hodnotu, Ze jde o plnohodnotné penize.’3) Zlato
zlistdvad nejdileZitéjsi soucasti mezindrodni likvidity jak kvalitativné (ostatni
pouZivané prostfedky musi mimo jiné osv&dfit svou vazbu ke zlatu, aby mohly
vystupovat v této funkci), tak i kvantitativné& (i dnes tvofi zlato nejv&t8i £éast
mezindrodni likvidity.}4)

Vzhledem k neredlnosti pFedstav o moZnostech celosv&tové integrace v sou-
dobém svétovém hospodafstvi je nepravdépodobné, Ze by zlato mohlo byt plné&
nahrazeno ve funkci sv8tovych penéz.l®}) Stabilité celého mezindrodniho méno-

13) Tento rys se nejmarkantné&ji prosazuje v obdobich zvy3ené nestability, at eko-
nomické ¢i poliucké. Dokuimnentuje to i vyvoj struktury ménovych rezerv fady konti-
nentdlnich evropskych zemi, které dosahuji aktivnich zstatkli platebnich bilanci.
PrestoZe celkové rezervy v kapitalistickém svété rostly v povdletném obdobi pfedeviim
ve formé deviz, prosazuje se u téchto zemi zFeteln& tendence zvySovéni proporce zla-
tych rezerv vic¢i devizdm. Nékteré zemé& to provadéji oficidlné (Francie), jiné viceméné
,potichu®, ale stejn& vyrazné (NSR). Tak zatimco v roce 1962 podil zlata ve francouz-
skych rezervdch ¢&inil 63,8 %, koncem roku 1965 jiZz 73,2 %, u NSR 52,9 % v roce 1962
a 59,3 % v roce 1965.

Udaje podle International Financial Statistics, April 1966.

4} V roce 1965 z celkové vyse 70.230 mil. US $ mé&novych rezerv kapitalistického
svita tvofilo ménové zlato 41.940 mil. US $, tj. kolem 60 %, tedy téméf 2/3 mezina-
rodni likvidity.

International Financial Statistics, April 1966.

15) Je to i nadale pravé zlatc — a ne jiné zboZi — nejen diky jisté kontinuits, ale
i proto, Ze vlastnosti zlata, které z ného vytvorily vSeobecny ekvivalent, nebyly pfe-
kondny. V tomto sméru jsou zajimavé navrhy vyznamnych zapadnich ekonomi — pro-
fesord Tinbergena, Kaldora a Harta, pripravené a pfedloZené v rdmci Svétové konfe-
rence o obchodu a rozvoji v roce 1964. Zmin&ni autofi navrhuji jako FeSeni soudasnych
problém likvidity zavedeni tzv. mezindrodniho surovinového standardu, tzn. aby se
svétovymi penézi — vSeobecnym ekvivalentem na Grovni sv&tové ekonomiky — staly
vybrané suroviny.

Viz The Case for an International Commodity Reserve Currency, E/conf. 46/P/F, United
Nations Conference on Trade and Development.
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vého systému by proto prospélo, kdyby se zlato stalo jedinym zdrojem mezind-
rodni likvidity. To v3ak pFedpoklddd, Ze by existujici zlatd zdsoba a jeji riist
byly schopny pokryt narustajici potfeby likvidity. AvSak jiZ skute€nost, Ze pod
tlakem potfeb a viceméné Zivelnou praxi se staly trvalou soufdsti mezinarodni
likvidity i n&které ndrodni mény a jejich podil se stdle zvySuje, 16y naznaduje,
Ze zminény predpoklad neni redlny. RovnéZ zivéry ze statistickych zkouméni
relace t&Zby zlata & piilivu m&nového zlatal?’] viéi celkovym zlatym zasobdm
a ristu mezindrodnich hospodarFskych vztahdl (charakterizovaném zpravidla
udaji o vyvoji svétového dovozu) ukazuji, Ze se v povaletném obdobi projevuje
znalné disparita mezi riistem zdsob ménového zlata a potfebami likvidity.

Prehled vjvoje rezerv ménového zlata a svétového dovozu v letech 1955—1965.

Té%ba ~Pf‘irﬁstekv
Rok Zlata rezerv ménového  PFirfistek svétového dovozu
zlata

1955 940 665 . 9500
1956 . 980 490 : 9100
1957 . - 1019 690 9 600
1958 1051 680 —6 400
1959 1127 750 5700
1960 - 1178 345 12700 -
1961 1215 i 600 : o 4 900
1962 1300 330 , 7 800
1963 1356 840 11 200
1964 1 406 : - 750 17 400

1965 — ' 505 ‘ ' 14100

Udaje v mil. US §, podle International Financial Statistics, vztahuji se na nesocia-
listicky svét.

Ze statistickych tdajll vyplyv4, Ze za poslednich deset let {tj. v obdobi 1955
aZ 1965) se zlaté rezervy zvétSily pouze o 5.730 mil. US $ (z 37.585 mil. US $
na konci roku 1955 na 43.315 mil. US $ na konci roku 1965), tj. jenom o 15,2 %,
zatimco sv8tovy dovoz v téZe dobd& vzrostl o 84.900 mil. US {z 88.100 mil.
US $ na 173. mil. US '$ ), tj. 0 96,3 % — tém&F se zdvojndsobil. V disledku
toho se v daném obdobi sniZilo kryti dovozu zlatyrm rezervami z 42,6 % v roce
1955 na 25 % v roce 1985.

Je tedy moZno udinit zdvér, Ze snahy a névrhy, aby se zlato stalc vyluénym
zdrojem mezindrodni likvidity, jsou meredlné, avSak podstata problému nespo-
givd v nedostateéné té€Zbé zlata (tj. v nepfiméFeném pokroku pii tézb& zlata,
ve velikosti a bohatosti nalezi§t apod.), jak to formuluje v&tSina burZoaznich-
ekonomi. Ve skutefnosti je t&%ba zlata nedostatetnd pro potfeby mezindrodni
likvidity pouze v. diisledku specifickych podmmek soudobého kapitalistického
sv&tového hospod4istvi, a to pfedeviim:

16) Tak mezi 16ty 1949 a 1964 se zvysil objem mezinarodni likvidity v kapltahstlckem .
svété o 24,7 mld. US $, z toho devizové rezervy o 15,1 mld. US 3.

International Financial Statistics, Supplement to 1965/66 Issues,

17) Z vyt&Zeného zlata jen ast rozSifuje tzv. m&nové zlato, zbytek je pouZivan pro
priimyslové ' &i. zdravotnické déely, pfipadn& tezaurovén. Na druhé stran& viak priplyva
do mezinarodni ménové sféry i diive tezaurované zlato, zlato, kterym Sovétsky svaz
hradi nakupy zboZi u vyspelvch kapitalistickych zemi apod.



a) pti soudobém systému a charakteru vnéjsiho vyrovndvani, dnesni stav umo?
fiuje napriklad faktickou tezauraci zlatych rezerv u zemi s chronickym akli
vem platebni bilance;

b) pfi fixované ,monopolni cen&“18) zlata 35 US $ za 1 oz.

Relativni dstup zlata z jeho vnit¥nich funkei vytva¥i podminky pro to, Ze USA
jsou schopny urZovat od roku 1934 relaci 35 US $ za 1 oz jako monopolni cenu
zlata, kterd je smérodatna pro cely kapitalisticky svét. Vyjdeme-1i z pFedpokladu,
Ze zminéna relace odpovidala redlnym hodnotovym vztahim v roce 1934, pak
ackoli index velkoobchodnich cen v USA stoupl od té doby asi 2,5krat,19) jedi-
né cena zlata zlistala stejna. Z toho je moZno vyvozovat, Ze dnedni cena zlata
je podhodnocend, monopolnéd nizka cena.

Av3ak zatimco aZ do druhé poloviny 50. let USA byly schopny udrZovat uve-
denou cenu zlata diky svému postaveni hegemona v Kkapitalistické svétove
ekonomice,??) tedy na zdklad® ur¢itych monopolnich podminek, jsou od konce
50. let p¥i udrZovani fixované ceny zlata (a tim i kursu dolaru] stale vice za-
vislé na ,dobrovolné“ spoluprédci ostatnich zemi.?!) Jde tedy v soudasné etapé
o velmi specifickou ,monopolni cenu“ zlata.

P¥ipadna zména ceny zlata je teoreticky moZnym néstrojem, jak zvySit jeho
vyznam mezi prostfedky mezindrodni likvidity. AvSak zvy3eni ceny zlata samo
o sob8 nemiZe FeSit problém mezindrodni likvidity, tj. aby velikost jejich
prostfedkll byla adekvatni a prizplisobovala se ménicim se potFebdm. Zvy3enim
ceny zlata, které je nutné& jednordazovym opatfenim, se likvidita maZe vice ¢&i
méng ptibliZit Zadouci relaci v daném obdobi, avSak v dlsledku ménicich se
potfeb likvidity (jejich rdstu) bylo by nutné cenu zlata periodicky zvyS3Sovat.
Ocekdavané budouci zvySovdni ceny zlata by zase podnécovalo rostouci tezau-
raci, tedy tendence prdvé opacnym smérem, neZ jaky je smysl a zdmé&r zvySeni
ceny zlata: rozs§ifit zdroje ménového zlata jako prostfedku mezinarodni likvidi-
ty.

13) Pod ,cenou“ zlata se rozumi jeji vyjadieni prostiednictvim papirovych penéz;
nejde tedy o cenu ve vlastnim slova smyslu, nebot podle Marxe je cena pendZni vy-
jadd¥eni hodnoty a zlato je pravé vSeobecnym ekvivalentem — penézi. Av3ak s odstra-
nénim zlatého ob&hu a s celkovym Gstupem zlata z jeho funkci v kapitalistické své-
tové ekonomice, nabyvd i takto vyjddFena ,cena zlata“ ur¢itého opravnéni a opodstat-
néni, nebot mezi vyvojem papirovych penéz a zlatem jiZ neexistuji a neprosazuji se
primé souvislosti.

19 P¥i zdkladu 1957—59 = 100, troveii velkoobchodniho indexu je pro rok 1934
= 41,0, pro rok 1964 = 100,8; to znamend rilist velkoobchodnich cen v daném obdobi
0 145,8 %. Kupni sila dolaru — mé&fFeno velkoobchodnimi cenami — tedy klesla proti
r. 1934 na téms&r 40 %. Statistical Abstract of the United States, 1965, str. 356.

20) Projevovala se i v drZb& m&nového zlata; USA zkoncentrovaly podstatnou &ast
zlatych rezerv kapitalistického svéta; jejich zlatd zdsoba dostoupila vrcholu v r. 1949
ve vysi 24,9 mld US $, tj. 71 % zlatych zdsob kapitalistického svéta.

) USA nejsou schopny ani zdaleka pokryt zlatem své likvidni zdvazky (tj. kréatko-
dobé dolarové zdvazky vici centrdlnim bankdm a ménovym institucim ostatnich zemi,
jakoZ i mezinarodnim -institucim), které podle praxe od roku 1934 mohou byt predlo-
Zeny vlddé USA a poZadovdna konverze za zlato. I kdyZ je neredlnd predstava, Ze by
mohlo dojit ke snaze konvertovat veSkeré dolarové pohleddavky najednou (urdita vyse
likvidnich dolarovych aktiv je nutnd pro béZné obchodni a bankovni potieby jednotli-
vych zemi, coZ je podminéno postavenim USA ve svétové ekonomice), pfece jenom pf¥i
néjaké ,krizi davéry“, vyvolané at hospodafFskym & politickym nebo vojenskym v§-
vojem a udéalostmi, by vySe poZadovaného zlata mohla pfesdhnout neustale klesajici
»zlaté moZnosti“ USA. Proto v zdjmu zvy3eni ,volné zlaté zdsoby“ bylo v roce 1965
odstrangno zdkonné 25 % kryti deposit (ponechdno pouze u obg&Ziva), tj. uvoln&na
Cast zlata d¥ive vdzand pro vnitfni potfeby; USA se vSak zejména snaZi nejriznéjSimi
formami ndtlaku a spoluprdce (predevS8im centrdlnich bank priimyslovych kapitalistic-
kych zemi) pfimé&t jednotlivé zemé, aby se zdrZovaly hromadné&j$i konverze dolart za
zlato.
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Argumenty, které se zpravidla v burZoazni literatufe uvddé&ji proti zvySeni
ceny zlata — jako je jednostranné zvyhodnéni t&Zebnich zemi, pFedevdim SSSR,
prohloubeni infla&nich tendenci tim, Ze bude uvedena do pohybu celd dne3ni
soustava cen, dfichodi apod. — mohou mit z hlediska kapitalistickych zemi
jisté opodstatnéni, avS8ak aZ druhého Fadu. Podstatné je v8ak to, Ze v soudobé
ekonomice jiZ neexistuji podminky pro pfizplisobovani p¥ilivu a odlivu zlata
podle ménicich se potfeb, nebot zlato nevystupuje ve svych vnitfnich funkcich
a neexistuje bezprostfedni zavislost mezi vyvojem ,ceny zlata“ a cenami ostat-
niho zboZi.

Souédsti mezindrodni likvidity jsou i rezervni mény. Mar]ohn kdyz vyjad¥o-
val stanovisko Komise EHS k- problematice mezindrodniho ménového systé-
mu,?2) hovofil v souvislosti s hromadnym vytvaFenim devizovych rezerv o ,ne-
dorozuméni“ a vyvodil z toho, Ze ,vytvafeni likvidity nebylo v souladu
s potfebami riistu mezindrodniho obchodu, ale dfisledkem deficitu platebni bi-
lance n&kterych zemi“. ¥

AvSak funkce rezervnich mén nabyl dolar i libra nikoliv formdlni, pravni &i
jinou kodifikaci, ale viceméné Zivelnou praxi v dfisledku ob]ekt1vn1ch podminek
a pohnutek. Proto v souvislosti s kumulaci dolarovych a librovych rezerv ve
svétové ekonomice a jejich stdle Sir§im pouZivdnim jako prostfedkd mezina-
rodni likvidity nelze mluvit o ,nedorozumé&ni®“. Nedorozum&nim by pak musel
byt fakticky vyvoj.

Plisobila zde Fada faktoru ‘které vyvoldvaly ochotu, ale zdroveil i potre-
bu jednotlivjch zemi v celé svetové kapitalistické ekonomice pouZivat pravé
dolaru a libry jako soucast svych ménovych rezerv — tedy jako soucéast mezi-
narodni likvidity.

Libra dosdhla postaveni hlavni mezindrodni mény jiZ v 19. stoleti na zaklads
dominujictho postaveni Velké Britanie v celkové svétové produkci a predevSim-
v mezindrodnim obchodé& a ve svétovych financich. V obdobi mezi prvni a dru--
hou svétovou vdlkou vyznam libry poklesl v souvislosti s relativnhim oslabenim
Britanie ve sv&tové ekonomice a s pddem zlatého standardu, tj. systému, ve kte-
rém libra dominovala v rdmci celého svétového hospodéafstvi.?3)

V 50. letech se vSak nerozs§ifovalo pouZivani libry ve sv&tové ekonomice, lib-
rova aktiva kapitalistickych zemi se nezvySovala. Toto relativni zlepSeni 51tuace
také umoZnilo obnoveni alespoil &dsteéné konvertibility libry koncem roku 1858.

Bshem valky doslo k dal$imu oslabeni Velké Britanie a libry. Librova aktiva
tvofila na konci valky prevdZnou &ast devizovych rezerv kapitalistickych zemi,
relace librovych zavazkdl Velké Britdnie vi€i jejim zlatym zasobam se znalné
zvysila??) a postaveni libry se tak stalo velmi labilni.

Av3ak v celém povdle¢ném obdobi zlistavaji ménové rezervy. Velké Britanie
velmi nizké v relaci k velikosti kratkodobych S$terlinkovych zadvazkdl a k roli

22) Stanovisko Komise EHS k mezindrodnimu mé&novému systemu uvetejnéné dne.
23. 3. 1965.

23) Libra si v3ak zachovala vyhradni postaveni alespoii v rdamci tzv. librového bloku
— pocetné skupiny zemi, které udrZovaly své rezervy v librdch a jejichZ mény byly -
také vazany primou relaci k libfe (misto dfivéj$i vazby ke zlatu). Libra se tedy stala
rezervm ménou v ramci librového bloku.

24y Zatimco ve 30. letech rist librovych zdvazkid byl prevysen odpov1da]1c1m ristem
zlatych rezerv Velké Britdnie, valefné obdobi narusilo ‘tento trend a koncem 40. let
librové zavazky Velké Britdnie p¥evySovaly  jiZ vice neZ 3estkrat jeji zlatou zasobu

‘Zlaté a dolarové rezervy : 1938 : 1949
Velké Britdnie 2,9 : 1,8
Librové zédvazky 2,8 ' S 10,4

Udaje v mld. US $, podle R. Trszzn Gold and the Dollar Crzszs New Haven 1961, Yale -
University Press, str. 61.
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libry ve sv8tovém hospodéa¥stvi.?’} Proto libra velmi citlivé reagovala na kaZdy
nepriznivy vykyv britské platebni bilance. Tak tomu bylo v letech 1947, 1949,
1951, 1953 a 1957. Sedesdtd 1éta jsou pak rovné&Z sledem jedné ,librové krize"
za druhou. V disledku toho i v§voj mezindrodni spoluprdce a kooperace v md
nové sféfe byl do znacné miry vyvoldn pravZ potfebami zdsahfi ve prospéch

libry.
Dolar na rozdil od libry se stal klifevou ménou v kapitalistické svétové eko
nomice aZ znacné pozdéji — ve stoleti 20. Na zdklad@ ristu hospodafského

potencidlu a vdhy USA ve svétovém hospodafstvi dostdvd se dolar do popiedi
jiz v mezivdletném obdobi. AvSak nejd@ileZitéjsi ménou a hlavni formou devi-
zovych rezerv kapitalistickych zemi se dolar stédvéd postupné aZ v povalefném
obdobi. Toto postaveni si dolar udrZuje doposud, ale za zcela jinych podminek
neZ tomu bylo v prvnim povaletném desestileti.

Dolar prodélal po druhé svétové vdlce dvé naprosto odlisné faze vyvoje.
V obdobi do let 1957—58 se prosazovala ve svétové ekonomice zna&néd prevaha
poptavky po dolarech (hovoii se o ,dolarovém hladu“) a viechny zem# velmi
ochotnd plidédvaly dal3i dolary ke svym mé&novym rezervam.

Po roce 1958 vSak dochdazi ke znaénému prohlcubeni deficitu platebni bilance
USA na troveli 3—4 mild. dolardl roéné,?®) tzn., e se v mezindrodni sféfe pod-
statn& zvySila nabidka dolar@. Tento nepfiznivy vyvoj platebni bilance je vy-
sledkem toho, Ze USA pokracuji ve sledovéani svych rozsahlych politickych, vo-
avSak americkd ekonomika jiZ trvale neni schopna je pln& pokryt. Tim je vSak
otfeseno i postaveni dolaru, ostatni kapitalistické zemé& akumuluji dolary dale-
ko méné ochotné neZ d¥ive. USA musi vyvijet znatny politicky, hospodarsky
i diplomaticky tlak na jednotlivé zemé& — 1 prostfednictvim mezindrodnich
instituci, jmenovité Mezindrodniho ménového fondu — aby zabrénily hromad-
néjsi konverzi likvidnich dolarovych aktiv za zlato.

Narfistajici deficit platebni bilance USA tak vlastné ohroZuje i samo po-
staveni dolaru jako hlavni rezervni mény. Je proto v zdjmu USA, ale i ostat-
nich zemi a stability celého mezindrodniho m&nového systému, aby bylo dosa-
Zeno podstatného sniZeni ¢i iplného vyrovnédni deficitu platebni bilance. Aviak
to znamend prerufeni ¢i omezeni p¥iliva dolari do mezindrodni ménové siéry.
Nelze tedvy pFedpoklddat, Ze dolarovd aktiva budou i v dalSim obdobi hlavnim
zdrojem rlstu mezindrodni likvidity, jako tomu bylo v minulych dvaceti letech.

Vedle dolart a libry se v mé&novych rezervach kapitalistickych zemi objevuji
v soutasné dob&€ v cmezené mife a zpravidia jen po urcité obdobi i daldi mény;
je to predeviim francouzsky frank a zapadon&meckd marka, ale i holandsky

%) Velmi obtiZnéd situace libry vyplyne i ze srovndni s dolarem, nap¥. pro rok 1964.

USA Velké& Britanie

Celkové . rezervy
{zlato 4+ devizy) 16,7 2,3
Likvidni zivazky celkem* 22,9 17,7

Z toho:

a) vefejnym institucim 15,4 7,6

b) soukromym institucim

a mezindrodnim organizacim 14,5 10,1

Porovndme-li pokryti celkovych likvidnich zavazkii rezervami, dostdvdme v roce 19584

pro USA 57 %, pro Velkou Britdnii pouze 13 %. Tedy =zatimco pfisludnad relace je

u USA 3:5, u Velké Britanie pouze 1:7.

* (Likvidni zévazky celkem = kratkodobé zavazky centrdlnim bankam, ostatnim ban-

kédm, ostatnim vefejnym institucim a mezindrodnim organizacim).

Udaje v mld US $, prameny: Survey of Current Business, Federal Reserve Bulletin 1965.
?6) Platebni bilance USA byla trvale deficitni ji¥ od roku 1950 (s vyjimkou roku

1957), ov8em deficit se pohyboval kolem 1 mld. dolard.
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zlaty, belgicky frank apod. PouZivini téchto mén ve funkci ménovych rezerv je
podminéno rznymi souvislostmi. V p¥ipadé francouzského franku, hraje vy-
znamnou roli existence frankové oblasti.?’} Na tomto zdkladé dochézi k dlou-
hodobému, byt regiondlnd velmi omezenému pouZivdni franku ve funkci re-
zervni meény.

Vedle toho se v3ak i v mé&nové sféfe prcjevuji dbsledky povdlefného vyvoje
a zmén v relativni vdze jednotlivych ekonomik ve svétovém hospodéafstvi. Rych-
1é tempo hospoddiského riistu a trvajici aktivum platebni bilance fady evrop-
skych kontinentdlnich zemi vedlo ke zvySené poptdvce po t&chto méndch pfi
soudasném oslabeni rezervnich mén dolaru a libry. Tento objektivni vyvoj
stimuloval zadlenéni a pouZivadni Fady evropskych mén (alespoili v omezené
mife) v néjaké formé jako souddsti mezindrodni likvidity. Instituciondlni pf¥ed-
poklady pro toto urcCité rozSiFeni Skély rezervnich prostfedkd byly ddny jiZ vy-
tvofenim MMF a déile zejména prohloubenim spoluprdce v mezindrodni ménové
stéFe v poslednich letech.?8)

To v3ak neznamend, Ze by v soufasné etap® némeckd marka ¢i francouzsky
frank nebo jiné mé&ny nabyly charakteru rezervni mény. Jejich pouZivani jako
prostfedkli mezindrodni likvidity je u jednotlivich zemi velmi omezené, zpra-
vidla viceméné jednordzoveé, ke kryti béZnych a konkrétnich potfeb. Nevytvo-
Fila se tedy praxe jejich vSeobecné akumulace, jako tomu je u dolaru a libry,
a jejich podil na celkovém objemu mezinarodni likvidity je velmi omezeny.
Pfesto vSak tyto momenty vyjadiuji zvySeni vdhy evropskych kontinentalnich,
zemi ve sv&tové ekonomice a ziroveil naznaéuji pfedpoklady a moZnosti pouZi-
vani i dalSich mén (&i pfipadné spoleéné mény Fady zemi) jako zdroje mezi-
narodni likvidity.

Rozpornost vytvdFeni mezindrodni likvidity v soudobém mezindrodnim méno-
vém systému '

Z rozboru vytvdreni mezindrodni likvidity v soudobém systému vyplyva, Ze:

1. jak pfiliv ménového zlata, tak i rezervnich mén neni podminén poZadavky
fungovani a ristu svétové ekonomiky; celkovd vySe likvidity se tedy nepfizpi-
scbuje objektivné vznikajicim a mé&nicim se pot¥ebadm. Za iohoto stavu je pak
skuteCné pravdépodobné, Ze vySe likvidity ve sv8tové ekonomice se vice ¢i mé-
né 1i8i od optimélni drovné;

2. v soudobém systému existuje vedle sebe nékolik. prost¥edka likvidity, které
maji riznorody charakter (zlato, rezervni mény) a vyvijeji se na zdkladé zcela
odlisny,ch fakotrii, ale zdroveii mezi nimi existuje pevné vazba (jedna libra Ster-
linkd = 2,80 dolaru, 35 dolarii = 1 oz). Tato fixovand vazba m@Ze byt zménéna,
ovSem pouze jednordzové za urcité obdobi. AvSak vzhledem k tomu, Ze pfede-
vS8im dolar a libra podléhaji riznym podminkam, které modifikuji jejich posta-,
veni neustdle, v priib&hu &asu, vytvafeji se tak nové faktické relace, které se
vice ¢i méné 1i8i od oné&ch fixovanych. V diisledku toho se v mezindrodni mé&-

nové sfére neustdle vytvari ovzdusi nestability a je podn&covdna spekulace.

2" Tde o skupinu byvalych francouzskych kolonii, spojenych pevnymi hospoda¥skymi
svazky s Francii. Tyto zem& udrZuji pevnou vazbu sv§ch m&n vidi franku a rovnd¥
Jejich rezervy jsou vytvdfeny ve francich. Patfi sem napf. AlZirsko, Tunisko, Maroko,
Senegal, Gabun, Togo atp. ) :

%) Konkrétnim vyrazem a néstrojem tohoto procesu jsou napf. dohody o vytvofeni
yKlubu 10“ {General Arrangements to Borrow), sweepové dohody mezi USA a ostatnimi
zemémi (tj. dohody o vzdjemné drZbé mé&n). V dohodach o ,Klubu 10 “se 10-prémyslo-
vych zemi zavdzalo poskytnout MMF v piipad& potfeby svou mé&nu aZ do urgité vyse
celkem 6 mld. US $.



Tomu ¢eli mezindrodni instituce, predeviim MMF, ddle i vlady a centralni ban
ky jednotlivych zemi svymi zdsahy a vzdjemnou spolupraci.

Neni proto FeSenim problémt mezindrodni likvidity postupné ,povySeni® Fady
dalSich narodnich mén mezi rezervni mény, vytvoreni jakéhosi ,multilaterarni
ho standardu®, a¢ k tomu vznikaji urcité pFedpoklady a pohnutky a rovnéd
fada ndvrhi jde timto smérem. Tim by byla jen dale prohloubena jiZ dncs
znaCné nestabilita celého ménového systému;

3. dolar a libra jsou narodnimi ménami, v jejich vyvoji a stabilité se prosa
zuje predevSim vnit¥ni vyvoj téchto ekonomik a dédle i politické, vojenske
a dalsi faktory. Zaroveil v3Sak tyto mény vystupuji v mezindrodni sféfe ve funk
ci rezerviich mén, jako prostifedky mezindrodni likvidity. Z toho, Ze narodni
mény jsou pouZivany jako mezinadrodni likvidita, vyplyva rozpornost této formy.

Z hlediska ndrodni ekonomiky je Zddouci, aby ména byla pokud moZno sta
bilni a k tomu je tfeba dosahovat i rovnovahy platebni bilance. Také jedin¢
relativné stabilni mé&na se mohla stdt hledanou a poZadovanou ménou ve Sve-
tové ekonomice — prostfedkem mezindrodni likvidity. Na druhé strané vSak,
maji-li se rozSifovat zdroje mezindrodni likvidity, je nutné, aby rostly zavazky
zemi rezervnich mén, to znamend, Ze musi dochazet k deficitu jejich platebnich
bilanci. Trvaly deficit platebni bilance v3ak oslabuje stabilitu mény, klesd di-
véra v jeji ,tvrdost“ a dana ména ztraci pfedpoklady, aby mohla nadale Gsp&s-
né fungovat jako rezervni mé&na. PoZadavek stability si tedy vynucuje omezeni
¢i vyrovnani deficitu platebni bilance, tim je v3ak soufasné omezovdn i pfiliv
prostfedkt mezindrodni likvidity.

Tato rozpornost pouZivani narodnich mén jako mezindrodni likvidity je vlast-
ni celému povdletnému obdobi. AvSak zvla5té vyrazné vystupuje aZ v letech
Sedesdtych. Zatimco v prvnich povaleénych letech byly USA hospodéafsky do-
statetné ,velké“ a ostatni svdt ,maly“, do3lo v priib&hu povédleéného obdobi ne-
jen k celkové velmi rychlému hospoda¥skému rdstu, ale vyrazné se zmeénily
i proporce, vdha jednotlivych zemi ve svétové ekonomice. Stoupl vyznam kon-
tinentdlnich zdpadoevropskych zemi, Japonska apod., klesl vyznam USA i Velké
Britdnie. Tim byla fakticky omezena i moZnost a kapacita ekonomik rezervnich
mén poskytnout dostatek prostfedkd pro potfeby hospodafského rozvoje svéto-
vé ekonomiky. ‘

Je tedy moZno udinit zdvér, Ze celkovy objem vytvafené likvidity nezdvisi
a neni uréovan objektivnhimi potfebami své&tového kapitalistického hospodarstvi.
Soudobé formy vytvafeni mezindrodni likvidity jsou vnitfné& rozporné a v pod-
staté neskytaji moZnosti dalSiho ristu mezinadrodni likvidity. Z toho v3ak ne-
vyplyvé, Ze existujici zdroje nejsou dostateéné jiZ v soufasné etapé. Existence
znadnych a déle narfistajicich rezerv u fady chronicky aktivnich zemi (jako
jsou napftiklad Francie a NSR), jakoZ i faktickd tezaurace vyznamné ¢ésti re-
zerv pro potieby zdkonného ,vnitfniho kryti“ — to, Ze sz skutedn& pouZiva
ve funkci mezindrodni likvidity jen ¢ast stdvajicich rezerv — dokumentuje, Ze
hypotéza o absolutnim nedostatku likvidity v soudasném své&tovém kapitalistic-
kém hospodéfstvi neni opravndnd. ReSeni otdzky celkovych zdroji a vytvareni
likvidity je skute¢né jednim z kli€ovych problémt celého fungovadni kapita-
listické svétové ekonomiky.

RozloZeni a struktura mezindrodni likvidity

I pfes znaCnou zavaZnost FeSeni otdzky vytvareni likvidity v soudobém sv&to-
vém hospodéafstvi je to nutné jen jedna strdnka celého problému. Jeho druha
nedilnd soucast tkvi v tom, jak dany objem vytvoFené likvidity je rozdélen
a prerozdélovdn mezi jednotlivé zemé& a jak struktura likvidnich prostfedki od-
povidé jejich potfebam.
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RozloZeni likvidnich prostfedk®t mezi jednotlivé ¢&sti kapitalistického svéta
se vytvafi a méni pFedevS8im v zdvislosti na relacich ekonomického vyvoje
uvniti kapitalistického svétového hospodafstvi a je podminé&no i tim, jak se v té&
které zemi uplatiiuje a prosazuje proces vnéjSiho vyrovnavani. V disledku na-
prosto rozdilnych podminek, charakteru i trendu vyvoje jednotlivych zem?
a skupin zemi, coZ se promita v chronickych — nikoli kratkodobych — ten-
dencich k nerovnovéze platebni bilance ( na jedné strané& existuji dlouhodob&
yaktivni“ zem#, a na druhé stran& zems s trvajicim deficitem platebni bilance),
jsou prostfedky mezinarodni likvidity rozloZeny velmi nerovnomérné. To plati
pfedevsim pii rozliSeni vyspé&lych primyslovjch zemi a zemi mdlo vyvinu-
tych,2%) oviem do jisté miry i uvnité t&chto skupin.3?)

Z&sadni problém soudobého svétového hospodéfstvi spofivd v tom, Ze v dii-
sledku naprosté nevyvadZenosti vychozi trovné a tendenci hospodédrského rozvo-
je je pfedevS8im pro zemé& méné vyspélé témér neredlné prekonat stagnaci
a urychlit tempo hospodéaiského riistu (a vytvofit si tak prfedpoklady pro per-
spektivni schopnost dosahovat vné&jsi rovnovahy), aniZ by zdroven jejich pla-
tebni bilance nebyla dlouhodobé deficitni. PoZadavky vnéj$iho vyrovndvani jsou
(pf¥i danych socidlné-politicko-hospodéarskych vztazich) po celé obdobi v roz-
poru s potifebami hospodaiského rozvoje.?1) '

Tyto dlouhodobé, strukturdlni problémy, postihujici zejména mdlo rozvinuté
¢asti svétového hospode’u‘*stvi nemaji, a ani nemohou byt vyFeSeny kratkodoby-
mi prostfedky, kratkodobym pFesunem prostfedkit mezindrodni likvidity. Dlou-:
hodobé chronické nerovnovaze platebnich bilanci nutné odpovidd pouze feSeni

). Tak nap¥. v r. 1965 z celkového objemu 70.230 mil. US dol. likvidnich prostFedktl
pfipadalo na USA, Velkou Britdnii, zemé EHS (Francii, NSR, Holandsko, Belgii a It4d-
lii), Kanadu, Svycarsko a Japonsko (tedy celkem 10 vyspé&lych zemi, kdyZ v souhlase
s finanénimi statistikami uvaZujeme Belgii ‘@ Lucembursko dohromady) 49.787 mil.
US dolard, tj. plnych 70,9 %, pfiemZ jejich -podil ha svdtovém dovozu ve stejném roce:
ginil 62,9 % (108.862 mil. US dol. z celkového objemu 173.000 mil. US dolarl).
International Financial Statistics, April 1966.

30) U jednotlivych zemi je moZno rdamcové charakterizovat a porovnéavat rovnomér-
nost rozloZeni rezerv op&t na zdkladd relace dovozu dané zemé& vic¢i rezervam; oviem:
s fadou podminek a vyhrad, pFedev3im:

a) plati jen za predpokladu pfibliZzné stejné drovné a intenzity omezent vnéjSich hos-
podarskych vztah@t (tj. aby objem dovozu nebyl jiZ vyrazné modifikovdn pravé:
vzhledem k omezenosti ¢i nedostatku rezerv);

b) tento ukazatel je zcela neadekvatni pro zemé rezervnich mén (USA a Velkou Bri-
tdnii), u nich je smérodatnd predevsu‘n relace rezerv viéi celkovym likvidnim z4-
vazklm.

Zvolime-li za p¥Fiklady ze skupiny vyspélych zemi NSR, Holandsko a Japonsko, z méné&

vysp8lych Kuvajt, Indii a Tunisko (tj. aby 3lo o zemé& rfizného charakteru — s rfzné:

velkym podilem vne]s1ch vztah@i na celkovém produktu] dostdvame pro rok 1964 tyto
vysledky:

NSR Holandsko Japensko Kuvajt Indie Tunisko

dovoz cif 14618 7 055 8104 322 2706 248

rezervy 7 882 2349 2019 232 498 33
pokryti dovozu
rezervami v % : 53,9 33,3 24,9 72,0 18,4 13,3

Pramen: International Financial Statistics, April 1966, v mil. US dol. i

31) To ov3em plati, byt jen v omezené mife, i pro priimyslové -zemé&; ekonomika,.
kterd vidi ostatnim vyrazn&ji zaostala, se dostdvd do jakéhosi ,zadarovaného kruhu®.
Takovad je napf. povalen& situace Velké Britdnie. Oslabeni mezinarodniho postaveni
vede k nutnosti per1od1cky omezovat celkovou poptéavku, ‘tim i rlst produktivity a cel-
kového diichodu, coZ jestd ddle zhorSuje vné&jsi relace, atd Srovne] Policies for Eco-
nomic Growth, OECD listopad 1962.
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problémi hospodéfského rozvoje — i s pomoci presunu dlouhodobych fondii

a prostfedkll. Pro tyto cile v3ak dosaZend etapa vyvoje svétového Kkapitalistic

kého hospodéarstvi vytvari jen omezené pfedpoklady, koncepce mezinarodnihoe

investi¢niho rozpoéty, ,integrace rozvoje“ v pojeti Tinbergenove3?] se realizuji
jen ve velmi omezeném rdmeci.??)

Soucasné s témito dlouhodobymi rozpory dochdzi vSak k neustalému kolisani
potfeb likvidity u jednotlivych zemi i pri celkové rovnovdZném trendu v dasled-
ku konjukturnich, dodasnych a nahodilych zm#&n a vykyvil. Re$enfm tdchto pro-
biémd, tj. kratkodobého dofasného prerozd&lovdni prostfedkd mezindrodni li-
kvidity podle ménicich se podminek jednotlivych zemi v rdmci celého svétového
hospodéafstvi, odpevidala koncepce MMF, kterd se nakonec prosadila na mezi-
nédrodni mZnové konferenci v r. 1944. Smysl fungovdni Fondu v tomto sméru
spofivd v tom, Ze poskytuje prostfedky kratkodobé a stifedné dlouhé povahy
jednotlivym Clenskym zemim, a to dvojiho charakteru:
aj do urcité vySe automaticky, bez zvlaStnich podminek;

b) dal8i zdroje pak na zakladé jednédni a pfi spinéni stanovenych podminek.

K tomu pouZivd Fond prostFfedkll (ménového zlata a ndarodnich mén), které

ziskal od jednotlivich zemi.34)

Roli a smysl plisobeni MMFE v problematice mezindrodni likvidity v soudobém
svBtovém hospodafstvi je moZno vymezit takto:

a) Fond nevytvafi (a ani neuni s to vytvafet) néjaké nové likvidni prostfedky
— predevSim tim se jeho moZnosti 1i§1 od ceuntrédlni banky na nérodni drov-
ni. Nem{iZe tedy Fe3it problémy vytvareni likvidity &i jejiho dlouhodobZ ne-
recvnom&srného rozloZeni ve svétovém kapitalistickém hospodéarstvi v disled-
ku trvajici strukturdlni nerovnovdhy. Je vSak multilaterdlnim néstrojem
jejiho docasného p¥erozdélovani a pFizplisobovani potfebdm, a tim umoZiiuje
dodasné vyuZivat ve funkci mezindrodni likvidity celé Ffady ndrodnich mén.
Charakter Fondu tak odraZi dosaZeny stupeil vyvoje kapitalistické svétové
ekonomiky a podminek prosazovani se ,subjektu“3®) v mezindrodni stéfe;

b) profil a podstata &innosti Fondu tak odpovida spiSe potfebdm vyspélych

. Zemi;
¢) v ¢Cinnosti Fondu a v jeho moZnostech se promitd ¥Fada limitujicich

faktord; jde predevSim o absolutni vysi prostfedkfi, které jsou k dispozici

(dano velikosti kvot), dale o jejich strukturu a pouZitelnost vzhledem k po-
tfebdm, atd.

V diisledkn t&chto momentd se v dosavadni ¢innosti Fondu projevuje nékolik
etap, a to zejména 1. 1éta 1947—1955,

2. 1éta 1956—1957,
3. léta 1958 do soucasnosti.

RozliSeni t&chto tfi zdkladnich etap zPeteln& vyplyvd napfiklad z piehledu

transakci MMF — poskytovani devizovych prostifedkd kapitalistickym zemim

v jednotlivych letech povaleéného cbdobi. '

32}

- J. Tinbergen, International Economic Integration, Amsterodam 1954.
}

Jednim z hlavnich instituciondlnich néstrojii je zatim Mezindrodni banka pro
obnovu a rozvoj (IBRD), jedna z tzv. bretton-woodskych instituci; ta mé&la predeviim
napomahat teSeni problémi hospodafského rozvoje. Pozdé&ji byly vytvofeny jest& Mezi-
ndrodni finanéni korporace (IFC) d& Mezindrodni rozvojové sdruZeni (IDA), velmi tésné
spojené s Mezindrodni bankou pro obnovu a rozvoj.

%) K mechanismu fungovani MMF viz napf. ]. V. M14d ek, Mezindrodni finanéni
instituce bretton-woodské, Praha 1946; R. Bystrick§, Mezindrodni obchodni imluvy
a instituce, Praha 1955; M. Potoé&ny, Mezindrodni odborné organizace OSN, Praha
1964.

%) Pod roli subjektu rozumime péisobeni statnich, mezindrodnich i nadstdtnich in-
stituci a organizaci v makroekonomické siéfe s cilem ovliviiovat vyvoj ekonomickych
velidin.
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Prehled devizovijch transakci MMF

1947-—55 1956—57  1958—66*)
belgicky frank 11,4 — 367,3
kanadsky dolar — 15 588,0
némecka marka 4.4 — 1918,1
francouzsky frank — — 1220,0
ltalska lira — — 755,9
holandsky zlaty — — 498,2
libra Sterlinkid : 191,7 —_ 472,3
americky dolar °* 1 009,0 1654,6 22428
ostatni**) — — 691,3
Celkem ' 1216,4 1 669,6 8754,1

Pramen: International Financial Statistics, April 1966
tdaje v mil. US dolard .
*.do konce tnora 1966
** ostatni mény = argentinské peso, australskd libra, rakousky Silink, ddnska koruna,
- japonsky jen, mexické peso, Span&lskd peseta a Svédskd koruna.

V letech 1947—1955 byla &innost a role Fondu velmi omezend; to vSak bylo
podminéno nikoli pouze chybnym postupem a politikou instituci Fondu, ale
pfedevSim objektivnimi podminkami. Charakter Fondu prosté neodpovidal po-
valetné situaci, pro kterou byla charakteristickd hlubokd nerovnovaha i u vy-
sp8lych zemi a kdy jedinou poZadovanou ménou byl americky dolar (ve velmi
omezené mife jeSté libra Sterlinkil), zatimco ostatni mé&ny byly nekonvertibilni
a jejich vyznam se omezoval pouze na sféru p¥isluSné ndrodni ekonomiky. V le-
tech 1956—1957 dochéazi k zna¢nému rozsifeni ¢innosti Fondu, za dva roky bylo
poskytnuto vice prostfedkdl neZ za devitileté obdobi 1947—55, ovSem opé&t pouze
v dolarech jako fakticky jediné likvidni méné&. Tato jednostrann& vyhranZna
potfeba likvidnich prostfedkli — dolari -— nutné& limitovala moZnosti MMF.

Teprve v dal§im obdobi, v letech 1958 a dale, se podminky alespofi u skupiny

vyspélych zemi pfibliZuji charakteru MMF. Na zédkladé hospodafského riistu
“a dosaZeni urdité rovnovahy platebnich bilanci byla obnovena Cadstetnd konver-
tibilita mén vyspélych zemi a tyto procesy zaroveil vyvolaly potiebu i moZnost
pouZivat t&chto mén v rdmci MMF jako likvidnich prostiédki. Jak.vyplyva z ta-
bulky, jsou vedle dolaru nejvice Zadddny v tomto obdobi a nabyvaji na dileZi-
tosti pfedeviim mé&ny Clenskych zemi EHS, NSR, Francie, Itdlie, Belgie i Ho- -
landska. )
Udaje o poskytnutych devizovych prostfedcich ze strany Fondu tak zaroveii
charakterizuji postaveni jednotlivych mén v povaledném obdobi. Je zajimavé —
a dokldda to nepfiznivou situaci Velké Britdnie — Ze za celé obdobi Cinnosti
Fondu nebyla vedle dolaru nejZadanéj$i ménou libra jako druhd rezervni ména,
ale jeji vyznam ustupoval ndmecké marce, francouzskému franku, italské life;
a bereme-li v ivahu pouze 1éta 1956—1965, tak i kanadskému dolaru a holand- -
skému zlatému. ’ .

Z rozboru problematiky rozdélovani mezindrodni likvidity v kapitalistické
svétové ekonomice vyplyvaji dva zavéry. Predev3im, jednotlivé kapitalistické
zemé& nejsou v piipad€ potfeby omezeny vyhradné na vlastni prostfedky (mé-
nové zlato a zasoby rezervnich mén), ale mohou na zékladé jednéani, p¥ipadné
pfi splnéni urcitych podminek, pouZivat i prostfedky cizi, ziskané dodasng
prostfednictvim dvéru. Celkovy objem likvidity ve svétové ekonomice se tim

2 Mezindrodni vztahy : 17



nezvysi, ale dochézi k adekvatn&jSimu rozdéleni existujicich prostfedkd podloe
potfeb jednotlivjch zemi.

Druhym zavérem je konstatovani faktu, Ze v soufasné etapé vyvoje jsou mo?-
nosti prerozdélovani likvidity mezi zemémi v podstaté omezeny na kratkodobé
a docdasné ucely a je tedy nutno reSit problém trvale nartdstajiciho nerovno-
vdZného rozdéleni prostfedkdl mezindrodni likvidity. To vyZaduje spojit proble-
matiku mezindrodni likvidity a hospodafského rozvoje madlo rozvinutych a za-
ostdvajicich zemi a oblasti v kapitalistickém svétovém hospodéafstvi, nebot
jakékoli mnoZstvi prostfedkll mezindrodni likvidity nemiiZe byt dostatetné pri
jejich faktické tezauraci v n€kolika malo zemich.

Celé naSe zkoumdéni potvrzuje, Ze mezindrodni likvidita mé zdsadni vyznam
pfi fungovédni mezinidrodniho ménového systému i celého kapitalistického své-
tového hospodéfstvi. Proto také ndvrhy na FeSeni dneSnich probléml mezini-
rodniho ménového systému se musi zabyvat pfedev3im mezindrodni likviditou.
AvSak vétSina burZoaznich ekonomd p¥i své analyze a zavérech nevychézi ze
souvislosti s konkrétnimi a ménicimi se podminkami kapitalistické své&tové
ekonomiky a zkoumd problém likvidity jako izolovany, jako likviditu ,viibec”.
Orientuji se proto pfedevdim na konstrukci riznych koncepci a nadvrhdl na vhod-
néjsi zplsoby vytvaFeni mezindrodni likvidity3®) a posunuji tak cely problém
vice méné do roviny technickych otézek.

Av8ak jak vyplynulo z naSeho rozboru, problémy mezindrodni likividity maji
vZdy nutné konkrétni podobu a souvisi s charakterem a zaméFenim hospodéa¥ské
politiky, s procesem integrace a internacionalizace v{yrobnich sil, s drovni
hospodéiského rfistu a stability; jsou tedy podminé&ny charakterem dosaZené
etapy vyvoje Kkapitalistické svétové ekonomiky 1 existujiciho mezinarodniho
ménového systému. Jediné v téchto souvislostech je také nutno pfistupovat
k FeSeni otdzek mezindrodni likvidity.

%) Tak byly vypracovany jiZ desitky riznych pldnd a ndvrh@, jak FeSit problém
mezindrodni likvidity; z nejznaméjSich autor@ je mozZno vedle Triffina déle uvést napf.
Harroda, Bernsteina, Stampa, Maudlinga, Zolotase aj. Pro pfehled viz studii F. Mac h-
lup, Plans for Reforms of the International Monetary System, Special Papers in Inter-
national Economics, No. 3, Princeton University, 1964. ’
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