feSeni daného rozporu. Tfeti svi&t zdaleka nevyderpal zdroje, které ma on sam
a ostatni sv&t k dispozici. Z hlediska svétového hospodafstvi nevytéZil dosta-
teén& z bohatstvi svEtového poznéni, z mezindrodniho pohybu pracovnich sil,
kapitalu, zboZi a jinych hodnot zde vytvarenych.

Pfistup k nim je tieba umoZnit, a proto prace na globdlni strategii miiZe byt
vyznamnym praktickym i teoretickym piinosem.

SOUCASNE PROBLEMY MEZINARODNIHO MENOVEHO SYSTEMU
Jaroslav VeliSek

. Charakter povéle¢ného ménového uspofddani v kapitalistickém svEt€ se stal
pfedmétem diskusi jesté za druhé svitové valky. Za zdklad jednani konfe-
rence o ménovych a finandénich otdzkdch povéaletného uspofddani kapitalistic-
kého svita, kterad se konala v roce 1944 v Bretton-Woods v USA, byla pfijata
koncepce W. D. Whitea. Jeji princip zdleZi v tom, Ze 1) jedind kapitalistickd
ména — americky dolar — je podle zdkona pro cedulové banky ostatnich
statd sménitelnd za zlato; 2) ostatni kapitalistické mény jsou volné& sménitelné-
mezi sebou-za pevné kursy a prostfednictvim dolaru jsou potom sménitelné
za zlato. -

Opemym sloupem tohoto tzv. standardu zlaté devizy je tedy americky dolar,
za néjZ jsou ostatni mény kapitalistickych stdtd voln& sménitelné podle ne-
ménné parity. V myS$lence volné sménitelnosti za dolary a v usili o stabilitu
kursu jsou skryty piFedeviim zdjmy USA. Stabilita kursi mé chrdnit americky
vyvoz pied nebezpedim devalvace ostatnich mén a sménitelnost ma zajistit
volny transfer diichodd z vyvezeného kapitdlu a moznost pfevodu exportnich
pfijmé z cizi mé&ny na dolary.

Uskuteénéni standardu zlata a rezervnich mén se v povéletném vyvoji kapiz-
talistickych stdtd setkalo se zna&nymi pFekdZkami. V prvnim povaleéném
obdobi, tj. asi do roku 1949, byla nejzdvaZnéjSim problémem stabilizace mén
a ménovych kursd. DalSi zavaZnou p¥ekaZkou uskutelnéni standardu zlata
a rezervnich mén bylo vAzané hospodéfstvi, existujici témé¥ ve vSech kapi-
talistickych zemich. Podminky pro volny platebni styk byly v zdpadni Evropé
vytvoFeny aZ v letech 1958—1959. S problémem plné sménitelnosti a se stabi-
lizaci kursfi svfch mén vi&i dolaru se dosud potyka vétSina mimoevropskych
kapitalistickych zemi.

Dohodou z Bretton-Woods byl zfizen Mezindrodni ménovy fond (IMF) jako
stdla instituce, vybavend prostfedky ve zlaté a devizach, jejimZ hlavnim tko-
lem je podpora mezindrodni ménové souinnosti tim, Ze napomdhd vytvoFeni
a upevnéni standardu zlaté (dolarové) dev1zy Kazdy Clensky stat Fondu je
toti¥ povinen vyjadFit poddteéni paritu své mé&ny bud ve zlatd, nebo v ame-
rickych dolarech.!) Dohoda d&le stanovi maximdln& p¥Fipustné odchylky kurst
od parity. KaZdy &len Fondu se zavazuje podporovat kursovou stabilitu, udrZo-
vat fadnd devizovd ujedndni s ostatnimi &leny a zabraiiovat soutdZivym zmég-
ndm v devizovém kursu. Ke- zm&n& podateéni parity mbZe dojit pouze na
navrh &lena a po souhlasu Fondu. Nepfesahuje-li zména 10% podatedni parity,
nevznese Fond namitky (do t&chto 1006 se vSak poditd jakakoli zmdna od
" vzniku Fondu). Clenskd zem& miZe zménit paritu bez souhlasu Fondu jen

tehdy, jestliZe tato zmé&na nemd vliv na mezindrodni transakce clenskych
zemi. ' -

1} Mé&nova parita vyjadiuje ifedni pomér mé&nové jednotky jedné zemé vii¢i ménové
jednotce druhé zem& na z&klad& v nich obsaZeného mnoZstvi zlata. M&nova parita
miZe byt stanovena také zakonem stanovicim pomér té které nérodni jednotky, viiéi.
zlatu.
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Objektivni rozpory v mechanismu fungovdni mezindrodniho ménového systému

Souasny meénovy systém, zaloZeny na zlaté a rezervnich mé&ndch (jimiZ jsou
dolar a libra), ma zajiftovat neruSenou funkci a pribsh mezinarodniho pla-
tebniho styku. Zdkladni podminkou pro plnéni této tunkce je optimalni
mnoZstvi hodnotnych svétovych pendz, které je zdvislé na rfistu mezinarod-
nich hospodarskych a platebnich vztahdl. Ve své dob& spliloval uvedenou
zakladni podminku klasicky zlaty standard. MnoZstvi zlata bylo v tehdejsi
dob& Gmérné celkovému tGhrnu uskutefiiovanych mezindrodnich plateb. Zlato
tak mohlo samo o sob& neruSené plnit funkci svétovych penéz.

Povaleény hospodéairsky vyvoj, charakterizovany témé¥ nepFeruSovanou kon-
junkturou ve vech vyspélych kapitalistickych statech, vystupiioval potFebu
tzv. mezindrodni likvidity, tedy prostfedkd nezbytnych pro zaji§téni prébéhu
mezindrodniho obchodu a mezindrodni investi¢ni aktivity. Mezindrodni likvi-
dita je tvofena ve svém udhrnu tfemi zdroji — svétovou zdsobou ménového
zlata a jejimi p¥FirQstky, emisi rezervnich mén (dolard a liber) a rezerv-
nimi pozicemi stdth u Mezindrodniho m&nového fondu.?}) Jen v obdobi 1960
a¥ -1966 vzrostl. dhrn mezindrodni likvidity o 19%. Sv&tovd zdsoba mé&nového
zlata se zvysila pouze o 8%, zatimco rezervni pozice u Mezmarodmho méno—‘
vého fondu o 77% a zdsoba rezervnich mé&n o 31%.

Tyto tdaje samy o sob& dokumentuji existenci zdkladniho problému sou-
dobého mezindrodniho ménového systému — problému zlata, resp. problému-
vztahu zlata a rezervnich mén. Zakladnim rysem vyvoje tezby zlata v uply- -
nulych letech je jeji relativni pokles, tzn. sniZovdni p¥Firtstkd t&Zby. V roce 1967
- do8lo dokonce k absolutnimu” poklesu t&Zzby o 2%. Svétova t&Zba zlata je pravi-
delné spotfebovivéna -jednak na priamyslovou nebo uméleckou vyrobu, jednak
ji nakupuji soukromé osoby bud pro”zpracovani nebo pro tezauraci ve zpra-
covaném 1i nezpracovaném stavu a kone&né& slouZi pfiriistek t&Zby zlata k roz-
mnoZeni svétové zasoby ménového zlata, tj. je skupovan udstfednimi bankami
jednotlivych statd. Na trhu zlata tak plati samozfejm& zdkon poptavky a -na-
bidky — zde jsme ovSem .u diileZité otdzky, u ceny zlata. Cena zlata byla po
41% devalvaci dolaru v roce 1934 stanovena na 35 dolarii za 1 trojskou unci
zlata. Je mnoho hlasili, které napadaji uZ takto stanovenou cenu zlata, a ozna-
6uji ji za prili§ libovolnou. Skutecnosti v3ak zlistdva, Ze cena zlata je od té
doby zmrazena na této arovni, zatimco ceny vSech ostatnich druhii zboZi
vzrostly. Odhaduje se, Ze byla-li relace mezi cenou zlata a cenami ostatniho
zboZi v roce 1934 zhruba 1:1, dneSni pomér je uZ 1:2,5 — jinymi slovy, za
'ostatni zhoZi je dnes tFeba zaplatit -2,5krdt vice neZ za zlato. DalSim ¢&initelem, .
ktery se podobné jako u ostatniho zboZi podili na tirovni hodnoty zlata, jsou
nédklady na jeho vyrobu, resp. t&8Zbu, které v poslednich letech rovn&Z nepfe-
trZité stoupaji. Za této trZni situace je zlato vlastn& nejvyhodn&jSim artiklem
ke koupi, .coZ se. zdkonit® odrdZi- v cendch zpracovaného zlata, nebot je-li
zédkonem stanovend cena 35 dolar@i za unci platnd pro vyt&Zené 'zlato, neni =
nutné ji dodrZovat p¥i prodeji zpracovaného zlata. Ustfedni banky nakupujici
zlato k ménovym ufelim jsou tim vlastn& postaveny na trhu do nevyhodné
pozice ~— musi dodrZovat zdkonnou cenu pri ndkupu zlata. Velmi slaby piiliv
zlata do svétovych ménovych rezerv je tak vysvétlitelny zcela prostymi vztahy
mezi nabidkou a poptdvkou po. zlatd, tak jako po kterémkoli jiném zboZi.’
Prodévat zlato do ménovych rezerv .je ze vSeho nejméng& vyhodné. Tim si lze
vysvétlit,” e  svétova zdsoba m&nového zlata -vzriistala od roku 1947 do roku .
1966 roén& v priméru jen o-1,4%. Sv&tovd produkce zlata je navic relativng ‘

2y z (‘Slel‘ls‘ké kvoty, kterou musi sloZit kaZdy élenSk;‘i'stat, je 25 % ve zlats. Tato -
gtvrtina jeho €lenské kvéty tvoii jeho tzv. rezervni pozici, €len ji- oviem miiZe auto-
maticky terpat zpét v podobe jakékoli mény jiného élenskeho statu. ;
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stabilizovdna do uréitych zemi (nejvice — tj. 75% -— se na sv&tovych prirfist-
cich t8Zby podili Jihoafrickd republika), zatimco obchodni mezindrodni trans-
akce jsou rovnomérné rozloZeny podle miry ekonomické aktivity. Tezaurace
zlata, snadno vysvétlitelna vySe uvedenymi diivody, je rovndZ obvykld nejen
ve vyspélych pramyslovych zemich, ale predevSim v nékterych rozvojovych
zemich (Indie, arabské naftové stdty apod.).

Klesajici podil ménového zlata na uUhradu mezindrodni likvidity vyvolava

zakonité nebezpeci, Ze to ohrozi vztah, na n8mZ je soudasny mé&novy systém
postaven — vztah mezi zlatem a rezervnimi ménami. Nesoulad mezi poptdvkou
po zlaté a jeho nabidkou musel byt ve svétovém mé&Fitku neustdle vyrovnavan,
a jak jsme vidéli, byl vyrovndvéan vzristem mnoZstvi rezervnich mén — dolard
a liber.?) Tyto mény jsou nazyvany rezervnimi, protoZe nejvét§i cast svéto-
vého obchodu se provddi pravé jejich prostfednictvim, stdty k nim maji
divéru a pouZivaji je i k tvorbé svych ménovych rezerv. Pozice rezervnich mén
je zdvisld jednak na situaci toho kterého narodniho hospodérstvi, a to proto,
Ze rezervni mény jsou kromé své funkce svétovych pené&z i ndrodnimi ménami,
jednak na celkové vyrovnaném a Kklidném chodu mezindrodniho ménového
systému. Tendence ve vyvoji svEtové zdsoby meénového zlata se proto musi
nutné& prendSet i na situaci rezervnich mén. Stoupé-li jejich podil na dhrnné
sumé& mezindrodni likvidity, vede to samo o sob& k posileni davéry ve zlato
a k oslabeni diivéry v rezervni mény. Podle vychoziho principu mezindrodniho
ménového uspofdddni je prvni svétovd rezervni ména — americky dolar —
pro cedulové banky kdykoli smé&nitelnd za zlato. Klesd-li ovSem podil zlata .
v m&novych rezervich jednotlivjch zemi, je tato zékladni podminka stabil-
- niho fungovdni mé&nového systému a priori. ohroZena. P¥i ohroZeni sménitel-
mnosti- rezervnich mé&n za- zlato propukd na svétovych penéZnich trzich nervo-
zita, kterd zpravidla sili s tim, jak se §ifi poplaiZné signédly. Rezervni mény
se zadinaji hromadné& vyméiiovat za zlato, protoZe je oslabena dfivéra v moZ-
nosti jejich sménitelnosti. ‘Rezervni mény se stdvaji obs&ti spekulace, tzn.
vlastnici se jich znaZi zbavit a nakoupit za n& zlato.: Spekulace pfitom nemusi
nutng byt vidy zdm&rnym itokem na pozici nékteré rezervni mény, miZe byt
.objektivnim vysledkem zcela pochopitelné reakce na vznik paniky na trhuo.
Objektivné je ovSem takovd reakce nutné spekulaci, protoZe provddé&né trans-.
akce opé&t jenom prohlubuji §ifici se paniku. Potencidlni okamZiti sila speku-
lace na zépadnich trzich se v soudasné dob& odhaduje na 13—15 miliard
dolarii’ — na tolik se totiZ odhaduje Ghrnna &&stka krdtkodobych dolarovych
pohledévek, které jsou kdykoli prevoditelné na zlato.

Proti nebezpe&i spekulace se brdni pfedeviim staty s trvale pasivni platebni
bilanci, a to v prvé Fad& prid8lovym a vzdjemné& koordinovanym hospodafenim
se zlatem, které méd zabrdnit lavinovité se SiFici Zivelné panice, ohroZujici
sstabilitu rezervnich mén, ddle pak vzdjemnou dvérovou vypomoci a tvErovymi
moZnostmi u mezindrodnich finanénich instituci (pfedeviim u Mezindrodniho
mé&nového fondu). KdyZ se koncem roku 1960 cena zlata na londynském trhu
zvySila aZ na 41 dolard za 1 trojskou unci, vznikl tzv. Zlaty pool.” Byla to
ur¢itd forma dohody, podle niZ si dstfedni banky Spojenych statd, Velké
_ Britdnie, Francie, Belgie, Holandska, NSR, Itdlie a Svycarska vzdjemn& vy-
- poméhaly intervencemi na trhu zlata tak, aby cena zlata zfistala stablhzovana
na tirovni 35 dolarfi za 1 trojskou unci zlata.

Skutetnost, Ze ur¢itd ndrodni mé&na je soudasnd rezervni ménou, mi své
vyhody i nevyhody K vyhoddm patfi pFfedev$im jisté privilegované postavenl i
které rezervni ména ve svétovém meénovém systému. zaujimi. Toto privilego-

3) vzriist rezervnich pozic u Mezindrodniho m#nového fondu sdm o sob& rovnd%
vedl k nariistdnf mnoZstvi rezervnich mén, protoZe v t&chto ménédch piredevSim byl
gerpdn at uZ ekvivalent zlata sloZeného ]ako 25 % &lenské kvoty, nebo dalsI Gvéry
v ramci daldich &ty¥ tzv. dvérovych transi.
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vané postaveni se projevuje mimo jiné tim, Ze finan&ni instituce kapitalistic-
kych statd se vZdy koneckoncl v zdjmu stability svétového ménového systému
snaZi o to, aby rezervni ménu chréanily pred vykyvy a spekula¢nimi ttoky,
pfipadné pred devalvaci. Nevyhodou takového vysadniho postaveni je relativng
-t8sna zavislost mezi vyvojem ndrodniho hospodéfstvi a platebni bilance danych
zemi [USA, Velké Britdnie) a postavenim rezervni mény ve sv8tovém hospo-
déarstvi.

Oboji — jak vyhody, tak nevyhody postaveni rezervni mény — se projevily
v nedavné dob& u britské libry Sterlinkdl. Postaveni libry je objektivng velmi
vratké. Vyplyvéd to ze skuteCnosti, Ze se zdkladem devizovych a zlatych rezerv
ve vy38i 1 miliardy Lstg Britdnie soufasn& kryje kratkodobé zavazky ve vysi
5 miliard Lstg a uskutediiuje zahraniéni obchod, jehoZ celkovy objem &ini asi
11 miliard Lstg. Kromé& toho probihd na bazi 11bry asi 30% sv&tového obchodu,
coZ pfedstavuje rotné& asi 18 miliard Lstg. Slabost libry jako nérodni mény
se tak pochopitelng& pFendSela i do mezindrodnich ménovych vztahi a byla
zdrojem naruSovani jejich rovnovdhy. Na druhé strang, pravé proto, Ze britska
libra vystupovala jako rezervni svétovd ména, koordinované akce tstfednich
bank hlavnich kapitalistickych ‘statd i mezindrodnich finané&nich instituci byly
zaméFfeny na podporu libry. Devalvace libry z 18. listopadu 1967 znamenala
tak v jistém slova smyslu vitézstvi spekulace a rezignaci usili t&ch, kdo libru
zachraiiovali. Devalvace libry znamenala prvni otevfeny zédchvév, prvni zjevné
porudeni funkce mezindrodniho ménového systému. Po né&kolika letech jednéni
na pGdé Mezindrodniho mé&nového fondu i ostatnich finanénich instituci, kdy
byla vypracovdna Fada pldnQi na reformu v mezindrodnich mé&novych vztazich,
které nebyly realizovany, vstoupil vyvoj do krizového obdobi. ' :

Po devalvaci libry se operaéni pole spekulace zG%ilo a do centra pozornosti
se dostal vztah dolar—zlato. Podle shodného min&ni sv&tovych finanénich
kapacit. je krize disledkem- situace v’ americké platebni bilanci. Jak jsme jiZ
" ukézali, zlato, jehoZ p¥iristek nedokézal ani z malé &asti pokryt nutny vzriist
potfeby mezindrodni likvidity, muselo byt neustdle dopliiovdno rezervnimi
" m&nami, pFedeviim americkymi dolary. Ddvéra statdi, které pFijimaly dolary
jako sou&dst svych ménovych rezerv, byla zavisld na situaci amerického hos-
podafstvi, na vyvoji americké platebni bilance a na stavu americkych zlatych
z8sob.  PFedev§im vy3e americkych zlatfch zasob a stav americké platebni -
bilance poskytoval jinym statim =zaruku, Ze americké dolary, které tvoFily
stale v&tSi Cast jejich ménovych rezerv, si budou moci ve Spgjenych statech
kdykoli vymé&nit za zlato v oficidlng stanoveném pomé&ru. Schodek americké
platebni bilance tak vytvarfel u ostatnich stdtd pohleddvky vaci americkym
zlatym z&sobadm. Trvale deficitni platebni bilance USA v né&kolika poslednich
letech podkopala ve svété divéru ve sménitelnost americkych dolard za zlato.
Alarmujicim dojmem muselo nutn& piisobit tempo, s jakym se americké zlaté
" z&soby sniZovaly — za deset let, tj. od roku 1958 do zadatku leto¥niho roku,
ztratily USA cca 48% sv§ch zlatych zdsob. V. prvnich masicich leto$niho roku
se zlaté zdsoby Spoijenych stdth sniZily aZ na 10,4 miliardy dolarti (z toho je
jestd 1 miliarda dolarfi uloZena jako &tvrtina lenské kvoty USA u Mezmarod-
niho’ m&nového fondu) a :pribliZily se tak t&snd minimdlni ,psychologické®
hrani¢i-10 miliard delard, pod niZ uZ nelze jit, aniZ by to vyvolalo naprosty
chaos na.svétovych f1nancnlch trzich.

Na samém poé&atku letoiniho roku vyhlésil pre31dent Johnson Fadu uspor- .
nych opatfeni, kterd maji sniZit deficit. americké platebni bilance — dosahl
za rok 1967 rekordnl vy3e 4 miliard dolardi. Uspornd opat¥eni zahrnuji prede- .
v3im sniZeni zahraniénich investic (v zdpadni Evrop# s vyjimkou Velké. Bri-
‘tanie, Finska a Recka maji byt zastaveny tpln&), sniZeni americkych- kratko-

dobych Gvérd, omezeni zahraniéni pomoci a vladnich dv&rd. Krom& toho vldda-

- zamy§li zlepsit saldo obchodni bilance,:tj: zvy3it v§voz a omezit dovoz; a snazi
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se omezit vydaje americkych turistii v zahranidi. Americky usporny program,
pFedstavujici urcité restriktivni opatfeni, jak se zatim zd4, netdéinkuje tak, jak
se ofekdvalo. Jeho vliv pfedevS§im nebude tak okamZity, jak sliboval, a navic
nedokédZe asi revidovat zikladni tendence v americkém postaveni ve svétovém
hospodéafstvi. Americkd tusporna opatfeni kromé& toho narazila na hospodéai-
sky odpor fady vyspélych kapitalistickjch zemi (v NSR napfiklad zavedli tzv.
dati z p¥idané hodnoty, kterou zvyhodnili doméci vyvozce, Francie hodla.
napadnout americky program v GATT, jehoZ principy pry svym uspornym
programem Ameri¢ané porusuji), ktery jejich G€innost do jisté miry omezuje.

Ze americky tsporny program nezapuasobil na stabilizaci v mezindrodnim
ménovém systému takovym vlivem, jak Ameriané ocekdvali, prokdzal p¥ede-
v8im daldi vyvoj. I kdyZ bylo jeSté navic v USA zruleno zdkonné zlaté kryti
obihajicich bankovek a celé americké zlaté zdsoby tak byly vydéleny pro vnéjsi
obranu dolaru, ocitly se uZ v bfeznu tr. mezindrodni trhy deviz pod tlakem
krize, ktera hrozila rozvratit samotné zdklady kapitalistického ménového systé-
mu. PokraCovaly horené ndkupy zlata, pozice rezervnich mén zreteln& sldbla
a kaZda dalsi lavina spekuladnich ndkupt pfFibliZovala nutnost reSeni. Ve
Washingtonu se proto narychlo seSlo mimofddné zased&ni Zlatého poolu, kde
bylo rozhodnuto rozdé&lit trh zlata na trhy dva. Na trhu zlata mezi tstfednimi
bankami méa byt napfist€é zachovana dosavadni cena 35 dolarfi za 1 trojskou
‘unci zlata. Ustfednf banky maji i naddle spolupracovat formou tv&rd a jinych
vzdjemnych vypomoci tak, aby byl zarufen poF¥ddek v operacich se zlatem.
Kromé& toho maji nadale existovat zlaté trhy, kde se bude zlato proddvat a na-
kupovat k soukromym a prémyslovym uceldm. Na t&chto trzich (v PafFiZ,
Londyng&, Curychu, Frankfurtu) se méd cena zlata tvofit podle poméru mezi
nabidkou ‘a poptdvkou, cena nebude ddle intervenovéna, tzn. Gstfedni banky
nebudou na tyto trhy zlato prodé4vat, ale nebudou je tam ani kupovat.

Rozdé&leni trhti zlata tak znamena vlastné zanik Zlatého poolu. Tento krok:-
byl pfijat -se smi%enymi pocity. Bezprostfedn& po rozdéleni trhii zlata, kdy
cena zlata na soukromych trzich nevzrostla tak, aby to muselo vzbuzovat v3e--
obecné obavy, se zdalo, Ze to bylo opatfeni, které situaci vyreSilo dostatetné&
a natrvalo. Posledni v§voj ovSem ukazuje, Ze pocdateni optimismus nebyl zcela -
na mist8, Ze rozdéleni zlatych trhi muZe fungovat pouze jako pfFechodné
feSeni, nebot se jim nefeSi zdkladni, dvojjediny problém — mnoZstvi mezi-
ndrodni likvidity a cena zlata, resp. postaveni dolaru. ReSeni tohoto problému
totiZ neni pouze technickou otdzkou pFipadné reformy mezindrodni meénové
soustavy, ale je to i zédleZitost mezindrodn& politicka.

Politické aspekty krize mezindrodnitho ménového systému

Vedle své objektivni, vécné stranky, kterd sama o sob& vyZaduje FeSeni, je
oviem soulasnd krize v kapitalistickém ménovém systému vyrazem rozporit
mezindrodné& politickjch. Soufasny mechanismus mezindrodnich ménovych
vztahf, tak jak vznikl dohodou z Bretton-Woods, zarucuje vysadni postaveni
rezervnim méndm, tj. pFfedeviim americkému dolaru. Americky dolar, ktery
_je jediny ze vSech mén kapitalistick§ych statfi pFimo sménitelny za zlato, pfed-
stavuje tak i po politické strdnce opérny sloup celého systému. Privilegované
postaveni dolaru vytvari od konce II. svétové valky pevnou ekonomickou zé-
kladnu globdlni' velmocenské politiky Spojenych statii. Monopolni sménitelnost
- dolaru za zlato nadfFazuje tuto mé&nu nad v3echny ostatni mé&ny kapitalistickych
zemi a fixuje americkou pFevahu finan&ni, hospodéa¥skou a politickou. Ale
nejenom to, vede dokonce k tomu, Ze udrZeni takového postaveni USA je
i v zdjmu ostatnich kapitalistickjch zemi. To se jasn& ukédzalo napiiklad po
vyhldSeni amerického dsporného  programu 1. ledna tr., kdy v&tSina pfed-

)
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:staviteld zdpadoevropskych finan¢nich kruhii sice vyjdd¥ila politovdani nad
ndkterymi diskriminaénimi rysy uvedeného programu zaméfenymi prdvé proti
jejich zemim, zdroveii ovdem vyjadfila uspokojeni nad tim, Ze nedo$lo ,jesté
k n&femu hor$imu“, tj. k devalvaci dolaru nebo k zdsadni reformé v mezi- .
narodnich meénovych vztazich. Obavy vyplyvaji pfedeviim z moZnosti skutec-
ného chaosu v m&novych vztazich mezi staty, ktery by mohl vaZnym zpfisobem
.ohrozit mezindrodni obchod. Jakkoli zjednoduSen&, v dne$nim rameci stabilita
-dolaru pfedstavuje stabilitu celého systému.

Z&sadni — a aZ na ojedinélé ndznaky se zd4, Ze stdle jedinou — vyjimkou
je Francie. De Gaullova vldda davi najevo od pocéatku jedndni o moZné mezi-
‘ndrodni mé&nové reformé, Ze cely komplex otdzek nemd podle ni pfevazné
charakter hospodd¥fsky ¢i finanéni, ale politicky. Pro Francii znamend sou-
Casnd krize mezinidrodniho ménového systému prileZitost pFenést mocensky
boj proti velmocenské globdlni politice .USA z hospodédfského a vojenského
‘pole i na pole finan&ni. De Gaulle a jeho hospoda¥sti a finanéni poradci po-
stfehli -velmi sprdvné vzdjemnou souvislost mezi moZnostmi sv&tové velmo-
censké- politiky tak, jak ji provadé&ji USA, a mezi jejich nad¥azenym posta-
venim v ménovych vztazich. Spojené stdty provdadéji v mnoha smérech zahra-
niéni politiku, s kterou Francie nesouhlasi: vedou agresivni vdlku ve Vietnamu, '
poskytuji hospodéfskou a vojenskou pomoc riznym zemim, jejichZ vyvoj . tim
ovliviiuji ve sviij prosp&ch, zahranitni kapitdlovou expanzi ziskdvaji pozice
v fadé pramyslovych odv&tvi zdpadni Evropy — a takto provddénou zahra-
~niéni politiku financuji vlastné inflaci dolaru.

Francie povaZuje za prvni moZny krok k reform& mezindrodniho mé&nového
-systému zvyseni ceny zlata, tj. devalvaci dolaru. Nejdast&ji uvddénd moZna novad
cena zlata je 70 dolarfi za 1 trojskou unci zlata, tj. 100% zvySeni ceny zlata.
To je davod, pro¢ se Francie jiZ od ¢ervna minulého roku mnetaéastni préce
‘Zlatého poolu. Francie tehdy odmitla dal3i vklady nezbytné k udrZeni rovno-
'vihy mezi nabidkou 'a poptdvkou na svétovém .trhu zlata, jeji podil p¥evzaly
USA, takie Ameriané za]lstovah 59% v3ech vkladd. Rozhodnut1 Francie bylo
‘zcela pochopitelné, neméla prof se préce Zlatého poolu déle tucastnit, kdyZ
dosavadni cenu zlata neuznédvd a jeji dal3i existenci povaZuje za neudrz1telnou
"~ Koncem listopadu minulého roku vydal namé&stek amerického statniho tajem-
‘nika Eugen’' Rostow prohldSeni- k ménovym otdzkdm. Vyzval v ném zdpado-
evropské zemé, aby spolené poméhaly ke skonéeni pasivity americké platebni
bilance. Ministr financi Francie Michel Debré konkrétni americké nédvrhy
‘odmitl a zdfraznil, Ze je tFeba, aby si Ameri¢ané dali svou platebni bilanci
do poradku vlastnimi silami. P¥i této pfFileZitosti Debré prohlésil: ,Dolar se
‘bud vzdd tlohy sv&tové rezervni mé&ny, nebo ho Cekd stejny osud jako libru.“

Po vyhldSeni amerického programu tspornych opatfeni jednal Debré s prv-
nim nédméstkem amerického stdtniho tajemnika N. Katzenbachem. Debré vy-
jadril uspokojeni nad. tim, Ze USA &ini pFece jen opatfeni k odstran&ni deficitu
‘platebni bilance, 7ddal v8ak, aby ta, kterd jsou ,nepotfebnd a nespravedliva“,
byla pfezkouména. Debré rovnéZ sdélil, Ze Francie podnikne odvetnd opat¥eni
proti americkym firmdm, které budou nuceny repatriovat své zisky do USA,
a ‘odmitl americkou zédost p¥ezkoumat danovy system vsech zahramcmch
firem ({tedy i americkych).

- Nejostieji reagovala francouzskd vldda na zavedem dvojiho trhu zlata. Ve
'vladnim prohlaSenim; které bylo redigovano piimo de Gaullem, se mj. Fika:
. 8iFici se krize dolaru a libry ukazuje, Ze souasny system zaloZeny na
pr1v11eg1u rezervnich mén, je nejen nespravedlivy, ale i neaplikovatelny .
Chtit ho jeSté dale vnucovat by znamenalo odsoudit svobodny svét k téZk;’/m
ekonomickym, socidlnim a politickym zkouskam.” K- tomu doddvd Debré
v jednom svém pozd&jsim interview: ,Privilegované postaveni dolaru a sku-
teCnost, Ze istfedni banky ho pfijimaly do svych zédsob, vedly k nepretrZité’
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vyrobd dolarii, ¢imZ se také &elilo negativnim projeviim deficitu. Bylo zl§,
7e obchodnici, bankéf¥i, prémyslnici, stfadatelé zafali pochybovat. Americti
presidenti vyhlaSovali svou vili zmirnit deficit, avSak situace, a zvlast vélka
ve Vietnamu, znemoZiiovala realizaci téchto slibi. Aby se predeSlo tomu, Ze
dstfedni banky pfedloZi pfiliS mnoho Z&dosti o vyménu dolarti za zlato, vldda
USA musela brutdlng zasdhnout a vymys$let 1sti. AvSak nic konkrétniho nikdy
neud8lala a neudsla.”

Francie je zatim se svym stanoviskem osamocena. Pozice Velké Britanie
je i v souladu s britskymi zdjmy jasné proamerickd. Ostatni zdpadoevropské
staty si vice ¢i méné uvédomuji nutnost zasadniho FeSeni, cht&ji se v3ak
zachovat tak, aby nebyl ohroZen jejich zahrani¢ni obchod. Je pravdépodobné,
7e Francie se do budoucna soustfedi na ziskdni politické podpory pro své
koncepce, pfedevdim v ramci EHS. Jeji dosavadni nadé&je byly zatim zklamény.

- Na bruselské konferenci ministrt financi zemi EHS koncem bfezna tr. se

napfiklad jasn& ukazalo, Ze jednotné stanovisko ve finanénich otadzkach je
prozatim nad sily partnerskych zemi. Velkym zklamdnim pro francouzskou
vladu byla pozice NSR, kterd by mohla (kdyby se pfipojila k Francii] situaci
" velmi vyznamné ovlivnit. Zapadni Némci ovSem, acfkoli si i oni velmi dobfe
uvédomuji neudrZitelnost nynéjSiho uspoFdddni mezindrodniho ménového
systému, projevuji maximalni neochotu jakkoli se angaZovat. Je nutné pfipustit,
Ze francouzskd pozice v3eobecné neziskala zatim nikde zFetelnou a bezvyhrad-
nou podporu i proto, Ze doposud nepfedstavuje propracovanou, pozitivni
alternativu. :

Nékteré ndvrhy na feleni krize soufasného mezindrodniho ménového systému

K f'egeni krize pfistupuji jednotlivé staty' podle svych mezindrodn& politic-
kych zajmi. Spojené staty se snaZi pF¥edeviim o to, aby byla zachovana sou-
tasnd cena. zlata, a tim parita dolaru. Devalvaci dolaru a nutnost jejiho
odvrdceni chdpou pfedeviim jako z&leZitost narodniho prestiZe. Jejich oficidlni
navrhy na FeSeni krize proto zdsadn& nevychézeji z rdmce sousasného mezi-
"nérodniho ménového uspofddani. JelikoZ nepFipoustéji zvyZeni ceny zlata a
zdroveil ztrdceji moZnost suplovat je dal8i inflaci dolaru, zbyva .tfeti cesta,
jak zvétS§it dhrnnou sumu mezindrodni likvidity — vytvofeni umélé mezi-
nidrodni ménové jednotky. Takovou umeélou mezinidrodni ménou, jakymsi ,pa-
pirovym zlatem“, by méla byt tzv. zvl4astni prdva ferpédni*) v rdmci Mezinarod-
niho ménového fondu. Je pozoruhodné, Ze ptvodni pldn vznikl ve Franciia byl
Francii navrZen. Systém zvlaStnich prdv Cerpani je prvnim védomym pokusem
o umélé a smluvni doplnéni stdvajicich ménovych rezerv v mezindrodnim mé-
fitku. Na rozdil od normdlnich tv&rovych transi v Mezindrodnim ménovém
fondu mohou byt zvlastni pradva &erpani pouZita automaticky a v plném roz-
sahu. Systém pfedpokladd, Ze po jeho zavedeni budou stdty vykazovat zvlastni
prava cCerpdni- jako soucdst svych ménovych rezerv. S tvéry méa tato nova
forma ménovych rezerv spoletné to, e by md&ly byt alespoii ¢4stetnd zpdtnd
splaceny. Technicky by jejich zavedeni vypadalo tak, Ze na zdklad& pfisluSného
- rozhodnuti generdlniho feditele Mezindrodniho ménového fondu by byly p¥i- .
-d8leny kaZdému stdtu v procentech jeho kvoty u IMF. Jejich pouZiti by potom
.znamenalo ndrok na protihodnotu v konvertibilnich méndch. Zemé&, v jejiZ
‘ménd bude provedeno &erpdni, musi dat k dispozici svou mé&nu a jako proti-
“hodnotu obdrZi odpovidajici &&stku zvlaStnich prév Cerpéani. Pro jejich pFevzeti
jsou pfedpokladdny horni limity, které nesmé&ji pFekrolit dvojndsobek po-
Gatetni ptidé&lené vyse. ~

“4) anglicky Special Drawing Rights (SDR), ffanqouzsk_y droits._des tirages spéciauk.
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Projekt zvlaStnich prdv cerpdni byl naposled pfedloZen ke schvéleni na
ménové konferenci ve Stockholmu na konci bfezna tr. Z deseti ziacastnénych
zemi hlasovala proti nému jediné Francie, kterd se domnivd, Ze USA a pod
jejich nétlakem i vedeni Mezindrodniho ménového fondu daly pdvodné za-
myslené koncepci jinou néplil. Pivodné se pfedpoklddalo (a inicidtorem téchto
snah byla prdvé Francie), Ze nové vytvorend forma dvért bude slouZit k na-
pravé beZnych a dofasnych tgZkosti. Navrhovany systém ,nové svdtové mény“
viak mé jako sv@ij hlavni dkol pomoc dolaru, m& byt stdly a méa fungovat pa-
ralelné se systémem Mezindrodniho ménového fondu.

‘Nazory na osud projektu zvlaStnich prav cerpéni se rfizni. NékteFfi ménovi
odbornici jej oznacduji za nejv&tSi uddlost v dé&jindch svitového hospodéaistvi
od Bretton-Woods, zna&nd &ast téch ostatnich mu ovSem nepf¥ikladdd velké
naddje. Domnivame se, Ze jejich skepse je oprdvnéna predeviim proto, Ze
fungovéani systému zvlaStnich prdv &erpdni sabotované zemi tak hospodé¥sky
mocnou, jako je Francie, nemiZe byt perspektivn& Usp&Sné a trvalé. Francouz-
skd vldda dala nejednou najevo, Ze za jedinou moZnou cestu povaZuje zvySeni
ceny zlata a reformu mezinarodniho mé&nového systému ve sméru posileni
vyznamu zlata a odbourdni privilegovaného postaveni rezervnich mén. Ve
vlddnim prohlageni, jiZ citovaném, de Gaulle napiiklad konstatoval: ,Musi byt
totiz praktikovan svétovy systém vytvoreny na zé&kladé zlata, nebot to ]edlne
md charakter neménitelnosti, nestrannosti a univerzdlnosti. Tato reforma musi
pfirozené& obsahowvat i reformu mezmarodnlho tv&rovani, :aby odpov1dalo 'sm
pohyblivosti a rychlosti v§ym&n na$i doby.“

Teoretickou. argumentaci francouzské vlads prlpravu]e znamy finanéni od-
bornik Jacques' Rueff.’) Rueff vychazi z toho, Ze pfi nyné]éim systému nedo-
chézi- v zemich se schodkem platebni bilance, jejichZ ména je zaroveii ménou
rezervni, ke sniZovani vnitfni pen&’ni masy, vnitfniho pen&Zniho dichodu,
jako tomu bylo p¥i zlatém standardu. Je to nasledkem toho, Ze deficit platebm
bilance je vlastn& ihned likvidovdn tim, Ze zems& s pi‘ebytkem platebni bilance :
uklddaji své prebytky u bank zemi s deficitem. Banky deficitnich zemi po-
uZivaji t8chto vkladd jednak k tuvérovani hospodéfstvi, jednak k poskytovani
zahrani¢nich dvérdi, coZ podporuje inflacni tendence jak v danych zemich,
tak i mezindrodn&. ReSeni této situace vidi Rueff v obnovd zlatého standardu
v plvodnim slova smyslu, p¥i zdvojndsobeni ceny zlata, Tim by do3lo k tomu,
Ze by’ USA mohly splatit své zdvazky v podobé dolarovych: sald, obnovila
by se tradiéni funkce zlata jako reguldtora mezindrodnich mé&novych vztahi,
coZ by znemoZnilo jedn&m zemim byt trvale deficitni, a koneén& by byl od-
strandn nedostatek mezindrodni  likvidity, protoZe ten je jen d@sledkem ne-
rovnovéhy mezmarodnlch plateb a slouZi tak k vyrovnini sald platebnich
bilanci. . LR

-]

~Je velmi obtiZné pokouSet se o prognozy daldiho vyvoje mezindrodnich .mg&-
novych vztahl. Ve h¥e je totiZ p¥ili§ mnoho faktori — objektivnd ekonomické,
logika dosavadnich vztahdl, mocenské zajmy jednotlivich zemi, pokratovani
¢i skonfeni americké agrese ve Vietnamu a kone¢né snad i obavy z toho, Ze

by ziskaly zem&, t&Zici zlato, predevSim SSSR. 6] Dommvame se ov8em, Ze zvy-

5) Jeho odsudek zvlastmch prav Eerpani je zvlast prlkry Oznaéll je za ,smeéSnou
‘karikaturu skutecn\]ch pendz“ a za ,,poradnou posetllost kterd: jen' trochu odsune
skute¢né PeSeni®

6} Podle zprév z Francie by se na situaci mohla odrazit i neddvna vlna stavek,
kterd podle pfFibliZného odhadu sniZovala hrub§ nédrodni produkt zem& o vice neZ %'
tydnd. Oslabeni Francie v rdmci- EHS  se s nejvétsi pravdepodobnosh projevi i v po-

klesu jejich moZnosti vii¢i USA. Banque -de France byla jiZ nucena. intervenovat kurs
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Seni ceny zlata se Casem stane stejné nevyhnutelnym. Vyvoj rovnéZ — podle
naSeho ndzoru — nespéje k oslabeni tlohy zlata, ale spiSe naopak, jeho uloha
v ménovych vztazich mezi staty jen vzroste. Velmi zajimavé, i kdyZ jeSté zcela
nevyjasnéné, jsou rovnéZ udvahy o pF¥ipadné demonetizaci zlata, ¢ili o odtrZeni
zlata a dolaru. Podle naSeho nazoru, kdyby se toto FfeSeni podaFilo bliZe pre-
cizovat, mohlo by pfedstavovat vhodny kompromis mezi ob&ma kra]nmu kon-
cepcemi, jak se vyhrotily v soufasné dobé.

franku v New Yorku a bude 1i souéasny vyvoj pokracovat nelze vylou&it ani devalvam
Eranku '
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