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DT: 336.748 (1—664)

K otazce tilohy devizového kursu
v socialistické ekonomice

Jevgenij RASSKAZOV, k. e. n." — Ing. Alena PAVELKOVA, CSc.

Plisobeni devizového kursu na ekonomicky rist je urceno mistem devizového
kursu v ekonomickém systému, tilohou statu pr1 jeho Fizeni.

Ustfedni tdloha, ]1z zau]lma devizovy kurs pri provadéni vnéjsich ekonomic-
kych vztahii a ocefiovani jejich efektlvnostl, vyzaduje, aby devizovy kurs odra-
zel postaveni zemé v mezinarodni délbé prace. Vyuziti statistickyveh ukazateld
pro stanoveni devizového kursu odrazi dosti pfesné uéast zemé v mezinarodni
délbé prace za uréity kratsi éasovy tusek.

Dynamika zmén kursu narodni penézni jednotky ve vztahu k zahraniénim
ménam je ovlivnéna dynamikou ekonomickych, reprodukénich procesu, neni
s ni vSak zcela symetrickd v ¢ase ani zcela adekvatni v kvantité, vysi. Zejména
proto lze mluvit o tom, Ze devizovy kurs muize spravné nebo nespravné plnit
své funkce. Tim je také v zdkladu devizového kursu zalozen dvoji charakter
jeho vlivu na ekonomicky rozvoj zemé: bude-li jeho dynamika odpovidat probi-
hajicim zméndam v ekonomice zemé, jejimu postaveni v mezindrodni socialistic-
ké délbé price, pak bude devizovy kurs ovliviovat ekonomicky rast pozitivné;:
budou-li se zmény kursu za ekonomickou skuteénosti opozdovat, bude vliv kur-
su negativni.

Nejednoznacnou roli v plisobeni kursu na rozvoj ekonomiky zemé sehrava
statni regulace devizového kursu. Na jedné strané mize byt cilem statni regu-
lace snaha maximainé synchronizovat dynamiku zmén vnéjsich a vnit¥nich
podminek reprodukéniho procesu s dynamikou kursu narodni penézni jednot-
ky; na druhé strané se regulace devizového kursu ve stale vétsi mife orientuje
na ,fizeni* ekonomick;’rch procesu a posileni funkce stimulatoru ekonomického
rustu — tim se v8ak zvySuje moznost nejednoznaéného ptisobeni statem regulo-
vaného devizového kursu na reprodukéni proces.

Charakter ptsobeni devizového kursu na ekonomiku zemé proto zavisi na
spravnosti vypracovani ekonomické a devizové politiky tak, aby jejich reakce
braly v ivahu ménici se piisobeni vnéjsich faktord na vyrobni proces.

Vliv devizového kursu je urcen jeho roli v jednotlivych sférach ekonomiky
tésné spojenych s vnéjsi ekonomickou ¢innosti. Jsou jimi podle naseho nazoru:
za prvé, vyrobni sféra: vyrobci vyvozni produkce nebo odbératelé dovazeného
zboZzi ve vyrobni sféfe, védé atd.; za druhé, prakticky ve vSech socialistickych
zemich v té ¢i jiné podobé existujici zahraniénéobchodni sféra: organizace
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zprostiedkujici vyvoz a dovoz zbozi; za treti, finanéni sféra obsluhujici vnéjsi
ekonomické vztahy. VSechny tyto sféry jsou pohyblivé a vymezit presné hranice
zejména mezi vyrobnim a zahraniénéobchodnim élankem je stale tézsi. A tak
v zasadé vznikl trOJuhelnlk Vyrobmch zahrani¢néobchodnich a financ¢nich
¢lankd, které jsou mezi sebou spojeny urc1tym1 vztahy. Ugast devizového kursu
pfi obsluze téchto vzajemnych vztaht, zejména dodavatele vyvozni produkce
se zahrani¢néobchodnim podnikem a statnim rozpoétem nebo podniku zahra-
ni¢niho obchodu s odbératelem dovazeného zbozi a se statnim rozpoctem atd.,
urcuje jeho roli v téchto procesech, jeho pusobeni na ekonomicky rist.

Zejména je tieba pripomenout, Ze v ramei tohoto trojihelniku lze vydélit sfé-
ru tvorby cen. Role devizového kursu jako faktoru tvorby cen ma velky vyznam
a silné ovliviiuje charakter vzajemnych vztahl vyse uvedenych tii sfér pii rea-
lizaci vnéjsich ekonomickych vztahd. Nejednoznacné pusobeni, které miize vy-
kazovat devizovy kurs na ekonomiku zemé pod vlivem vnitinich i vnéjsich fak-
tort i statni regulace, vede k riiznorodym spojenim vsech téchto podminek,
k mnohostrannému projevu funkei devizového kursu v ekonomice socialistic-
kych zemi.

Kursové soustava socialistickych zemi, véetné SSSR a CSSR, predstavuje sy-
stém ndstroju, které zabezpecuji ochranu devizovych zajmua zemé v souladu se
stanovenymi principy devizové politiky pro dané obdobi. Budeme se zde dale
zabyvat analyzou nékterych principidlnich vychodisek role devizového kursu
v ekonomice SSSR a CSSR, ktera se odrazeji v jeho funkcich.

Role devizového kursu v ekonomice SSSR

Vyznam devizového kursu v SSSR je urfen zdsadami stanoveni pétiletych
pldnh rozvoje narodniho hospodafstvi SSSR, devizového pléanovani a fadou
zvlastnosti devizové politiky.

V souvislosti s tim, Ze planovani i uskuteériovani vnéjsich ekonomickych vzta-
hli provadéji centralni ekonomické organy, hraje devizovy kurs urcitou tlohu
pouze na makroekonomické tirovni. Primyslové podniky, sdruzeni ap. vliv de-
vizového kursu na svou ekonomickou ¢innost az do neddvné doby nepocitovaly.

Porovnavaci funkce. Je imanentni funkci devizového kursu. Avsak kdo jesté
zcela nedavno provadél porovnani dovoznich nakladi, ndkladd na vyvozni pro-
dukci atd. se svétovymi a vyuzival pfitom devizovy kurs? Tuto praci provadély
centralni ekonomické organy a celkem vzato umozriovala zabezpecovat efektiv-
nost vnéjsich ekonomickych vztahll v celém narodnim hospodarstvi. Jednotlivi
vyrobci neznali tyto pomérné ukazatele a orientovali se pouze na vnitini ceny.
Pouze jako vzacnad vyjimka pfi dovozu strojirenské produkce byli vyrobei ,,za-
téZovani“ realnymi dovoznimi naklady, kdyZ se kontraktni ceny v zahraniéni
méné prepocitivaly na sovétské rubly skuteénym oficidlnim kursem.

Tato funkce devizového kursu byla aktivné vyuzita pro zvyseni efektivnosti
vnéjsich ekonomickych vztahi. Avsak rozvijela se na horizontalni drovni: zkou-
maly se, vypracovavaly a zavadély do praxe riizné specialni devizové koeficien-
ty. Zpravidla charakterizovaly béZnou droven efektivnosti vnéjsich ekonomic-
kych vztahti s tou nebo jinou zemi a sméfovaly k tomu, aby se nepfipustilo jeji
snizeni v dtisledku znaénych zmén kontraktnich cen ad. Pfitom na vedouci mis-
to se stavéla moznost vyuziti porovnavaci funkce devizového kursu na trovni
narodohospodérskych pldnu i statniho rozpoétu.

Rozdélovaci funkce. Zdkladni principy planovani a fizeni narodniho hospo-
darstvi i vnéjsich ekonomickych vztahi vedly k tomu, Ze vsechny rozdélovaci
a prerozdélovaci procesy v ekonomice se uskuteéfiovaly na trovni centralnich
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ekonomickych orgdni. To svym zpisobem predurcovalo roli devizového kursu
jako nastroje, s jehoz pomoci centralni planovaci a finanéni organy rozdélovaly
dichody z vnéjsi ekonomické ¢innosti. Fakticky vznikala situace, kdy devizovy
kurs slouzil jako prosty koeficient piepoctu deviz, ktery se pouzival k ocenéni
devizovych prostredkd ziskanych exportem v rublech a k naslednému porovna-
ni této ¢astky s devizovymi plany dovozu, také v rublech. Pfitom se stanovovaly
konkrétni ukoly ne v oblasti devizového kursu, ale vyvozcim nebo dovozeim.

Zvlastni roli hraje devizovy kurs jako nastroj rozdélovani pfi tvorbé diichoda
statniho rozpoc¢tu plynoucich z realizace dovazeného spotrebniho zbozi. V da-
ném pfipadé jsou ucastniky prerozdélovaciho procesu stat a ob¢ané. Avsak role
devizového kursu v prerozdélovacim procesu je opét pasivni. Probiha srovnani
rublovych vnitfnich nakladé na nakup uréitého zbozi se stanovenou urovni
vnitfnich cen.

Stimulaéni funkce. Nejvétsi zajem ekonomi predstavuje stimulaéni funkce
devizového kursu v ekonomice. Stdle se vytycuje ukol zvysit efektivnost vnéj-
§ich ekonomickych vztahi cestou jejich rozSifeni a zmény jejich struktury. Ja-
kou roli v takovém procesu hraje nebo ma hrat stimulaéni funkce kursu?

Stimulaéni funkce je tésné spojena s porovnavaci a rozdélovaci funkei. Pred-
chdzejici analyza vedla k zavéru, Ze tyto funkce devizovy kurs plni na makro-
ekonomické Grovni — na trovni centralnich ekonomickych organu rizeni. Vzni-
ka otazka: lze spojit stimulovani fidicich organi s ukolem zvysit efektivnost
jednotlivych zahrani¢né ekonomickych operaci, tj. snizit vlastni naklady vyvoz-
ni produkce, zvysit jeji vyrobu atd. na trovni vyrobniho ¢lanku? Pravdépodob-
né lze, ale zfejmé je to velmi slozité a praxe svédéi o tom, Ze v predchazejici
etapé rozvoje vnéjsich ekonomickych vztaht se toho dosdhnout nepodatfilo.

Praxe stimulovani vyvozu (odstépenim deviz, vyvoznimi pfirazkami za ex-
portni plnéni atd.) svéddi o Sirokém vyuzivani administrativnich fidicich metod,
dokonce ve finanéni sfére, které se pouzivaji pro rozvijeni vnéjsich ekonomic-
kych vztahd a zvySeni jejich efektivnosti. Stimulaéni funkce devizového kursu
v takovych podminkach byla dplné potlacena.

Hovofime-li o plisobeni devizového kursu jako ndstroje stimulujiciho rozsire-
ni vyvozu a pfispivajiciho k rastu efektivnosti zahraniénich operaci, je nezbytné
mit na z¥eteli, Ze k tomu musi byt splnéna jedna velmi dilezita podminka — aby
se v hospodarské ¢innosti vyrobee vyvozni produkcee odrazely faktické vysledky
jeho prodeji na zahrani¢nich trzich. Stimulaéni funkce devizového kursu se
miiZe projevit pouze ve vyrobni sféfe.

Avsak stimula¢ni funkce nepatii k prvotnim funkcim devizového kursu. Sta-
va se pro néj charakteristickou podle miry rozvoje zbozni vyroby. To znamena,
Ze k tomu, aby se stimulaéni funkce devizového kursu mohla projevit, je nezbyt-
né zménit charakter pusobeni prvotnich funkei devizového kursu: porovnavaci
a rozdélovaci, tj. uplatnit je na urovni vyrobniho ¢lanku. Zd4 se, ze tyto dvé
funkce devizového kursu vystupuji v daném piipadé jako jednotny celek a nelze
je od sebe odtrhovat, tzn. ze plnéni funkce stimulatoru rozvoje ekonomiky pro-
stfednictvim vnéjsich ekonomickych vztahti miize plnit devizovy kurs jen pod
podminkou, Ze na rovni vyrobniho ¢lanku plni funkci porovnavaci a rozdélo-
vacl.

K této otdzce je nezbytné obratit pozornost v souvislosti s tim, Ze nap¥. spe-
cidlni devizové koeficienty mohou plnit v uréité mire stimulaéni funkci devizo-
vého kursu a Ze zejména jejich vyuZziti maze fesit problém rozsifeni vyvozu zbo-
zi a sluzeb a zvy§seni jejich efektivnosti.

Praktické ptiklady, které by mohly byt uvedeny k otazce, zda specialni devi-
zové koeficienty mohou, nebo nemohou hrat efektivni roli v rozvoji vnéjsich
ekonomickych vztahti, by zfejmé plisobily kuse a nesourodé. Kromé toho z kaz-
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dého pravidla mohou existovat i vyjimky. Vznika tedy otdzka: jaké plati obecné
teoretické , pravidlo“ pro moznost vyuzit{ stimula¢ni funkce specialnich devi-
zovych koeficient?

Pro odpovéd na tuto otdzku se vratme k porovnavaci a rozdélovaci funkci
devizového kursu. Specialni devizové koeficienty podle skupin zboZi nebo podle
jejich nejtypic¢téjsich predstavitell se stanovuji na zdkladé srovnani kontrakt-
nich a vnitinich cen. Takova metodika vypoctu umoznuje zabezpecit dosazeni
cile — vyrovnavat droven kontraktnich cen s vnitfnimi ve vztahu ke zbozi, jehoz
vnitini ceny jsou nizsi nez svétové, a zabezpeéit, aby podniky ziskaly realny
zisk z dodavek pro vyvoz. Pfitom v8ak srovnani kontraktnich cen (ziskané sumy
za dodavky pro vyvoz) s vnitfnimi velkoobchodnimi cenami nemize dat odpo-
véd ani na jednu z otdzek o efektivnosti déasti tohoto podniku na mezinarodni
ekonomické sméné, protoze tyto sumy budou bud rovny, nebo jejich vzajemny
vztah se bude pfiblizovat k 1. Proto zfejmé specialni devizové koeficienty plnit
porovndavaci funkci nemohou.

Pokud jde o druhou otazku, zda specialni devizové koeficienty plni prerozdé-
lovaci funkci, je zakladnim ukolem specialnich devizovych koeficientd thrada
faktickych nakladd vyrobctiim vyvozni produkce. Podle naseho nazoru lze hovo-
fit o tom, Ze v daném piipadé specidlni devizové koeficienty ve vétsi mife umoz-
nuji vyrobeim vyvozni produkce kryt jejich naklady. Pritom vsak je tfeba brat
v ivahu, Ze témito ,,novymi“ ekonomickymi nastroji se opét zavadi ,ndkladova
metoda“, zabezpeéujici podnikiim nahradu libovolnych — opravnénych nebo
neopravnénych — nakladid na vyvoz jejich produkce. Zde lze zifejmé skuteéné
hovorit o rozdélovaci funkei specidlnich devizovych koeficientd. Je vSak dosti
slozité hovofit o tom, Ze se v této situaci projevi jejich stimulaéni funkece, kterd
zabezpeci zvys$eni efektivnosti vnéjsich ekonomickych vztaht.

Uloha devizového kursu v ekonomice CSSR

V systému planovitého fizeni ¢s. ekonomiky se devizovy kurs stanovuje cen-
tralné. V pritbéhu &asu se rozsah a mira vyuziti jednotlivych funkei devizového
kursu meéni; obecné lze ¥ici, Ze tak, jak pfechdzi hospodafska politika od exten-
zivnich forem rozvoje ekonomiky k intenzivnim a jak se klade vétsi diraz na
efektivnost reprodukéniho procesu, rozsifuje se i funkéni pisobeni kursu.

Obdobi socialistické industrializace, kolektivizace zemédélstvi a strukturalni
prestavby ¢s. ekonomiky bylo spojeno s centralnim fizenim, s direktivnim roz-
délovanim hmotnych i financ¢nich zdroji. Devizovy kurs v uvedené etapé, ktera
se vyznacovala vyraznou izolovanosti ¢s. ekonomiky od vnéjsiho prostredi, plnil
prakticky pouze funkci transformacni, nebot se vyuzival pouze k pfepoétu cen
v zahrani¢ni méné na ¢s. koruny. Rozdily mezi takto pfepoc¢tenymi zahranic¢ni-
mi cenami a vnitinimi velkoobchodnimi cenami jak u dovozu, tak u vyvozu byly
zuétovavany s centralizovanym fondem (stitnim rozpoc¢tem), takze hospodaiské
organizace nenesly ekonomické disledky vyplyvajici z relaci vnitinich a zahra-
niénich cen a nebyly dokonce o zahrani¢ni cené ani informovany.

Uplatnéni pouze transformac¢ni funkce kursu v uvedené podobé nekladlo
zvlastni naroky na redlnost urovné kursu ¢s. koruny. Pfi penéZni reformeé v roce
1953 doslo k védomému nadhodnoceni kursu ¢s. koruny vedenému predpokla-
dem, Ze toto nadhodnoceni bude postupné kompenzovano infla¢nim vzestupem
cen v kapitalistickych zemich na strané jedné p¥i zachovéani stability urovné
cen v Ceskoslovensku na strané druhé. Tento predpoklad se vSak nenaplnil
a v podminkach izolovanosti vnitini ekonomiky od zahrani¢i se neredlnost tzv.
oficidlniho kursu dale prohlubovala.
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S postupnym vyc¢erpavanim extenzivnich faktora rustu v 60. letech vznikla
potieba orientovat hospodarskou politiku na zvySovani efektivnosti jak ve
vnitfni ekonomice, tak ve vnéjSich ekonomickych vztazich. V kursové oblasti
odpovidalo této orientaci hospodafské politiky uplatnéni porovnavaci funkce
kursu a dal$ich funkei, do té doby nevyuzivanych. Predpokladem bylo, aby de-
vizovy kurs aktivné a bezprostredné ovliviioval hospodarskou ¢innost organiza-
ci. Spolu s tim vyvstala otdzka realnosti devizového kursu ¢s. koruny k zahra-~
ni¢nim ménam.

Zrealnéni urovne kursu ¢s. koruny doslo v roce 1967 zavedenim nadstavbové-
ho koeficientu, ktery preklenul rozdil mezi vnitini a zahraniéni cenovou hladi-
nou zprostfedkovanou oficidlnim kursem. Tento kursovy koeficient byl stano-
ven zvlast pro prevoditelny rubl a zvlast pro volné sménitelné mény; pri jeho
urceni se vychazelo z priimérnych reprodukénich nakladd na ziskani devizové
jednotky pri vyvozu. Oficialni kurs byl i nadale stanovovan dosavadnim zpuaso-
bem na zdkladé zlatych parit. Transformaci zahraniénéobchodni ceny do vnitr-

-ni ekonomiky provadénou pomoci oficidlniho kursu upraveného o zredlnujici
kursovy koeficient se dospéje ke kupni cené, kterou lze srovnavat s Grovni vel-
koobchodni ceny.

Pri porovnavani kupnich cen s cenami velkoobchodnimi u vyvozu vsak
i v podminkach pfepoctu kursem stanovenym na bazi pramérnych reprodukeé-
nich nakladid vyvozu se relace vnitinich a zahraniénich cen u jednotlivych hos-
podarskych organizaci znaéné odliSuji, a to v pozitivnim i negativnim smyslu.
Tato situace je v pfevazné mire diasledkem toho, Ze v podminkach relativni uza-
vienosti ¢s. ekonomiky v minulosti rozvoj vnitinich hodnotovych vztahli probi-
hal odtrZené od vnéjsich podminek. Proto nebylo mozné nechat dopadnout cel-
kovy vliv bezprostredné a v celé vy§i na hospodarské organizace. K preklenuti
situace, ktera se vyvinula, byl zaveden systém doplfikovych nastroju, ktery by
po prechodnou dobu planovité vyrovnaval kupni cenu v podstaté na troven vel-
koobchodni ceny. Tim byla i pri existenci urcité stimulace vyvozu do znacné
miry védomé omezena rozdélovaci funkce kursu s tim, Ze se jedna pouze o pre-
chodné opatfeni na mezidobi, neZ se zvysi efektivnost vyvozu do té miry, Ze
baze prumérnych reprodukénich ndkladu prejde v bazi submarginalnich repro-
dukeénich nakladi vyvozu a dopliikové nastroje budou moci byt odbourany.

Urdéity pozitivni krok v propojeni vnitini a vnéjsi stéry predstavovany zreal-
nénim kursu vytvoril predpoklady pro vyuziti cenotvorné funkce kursu. Tento
princip se do znacné miry prosadil pii ocenovani dovozu, zejména pro vyrobni
spotfebu. S uréitym nadhledem lze Fici, Ze dovoz pro vyrobni spotfebu je oceno-
van na trovni porizovacich nakladi prepoétenych devizovym kursem na ¢&s. ko-
runy. Velkoobchodni ceny dovozu pro vyrobni spotfebu jsou stanovovany se
zamérem stabilizovat cenu z hlediska urcitého ¢asového obdobi, nikoli ji vyraz-
néji odchylovat od pofizovacich nakladd. Lze tedy fici, Ze u této kategorie se
cenotvorna funkce kursu jako uréita tendence prosazuje. U vyvozu naopak vyse
uvedeny systém dopliikovych nastrojd, ktery byl pivodné zamyslen jako pre-
chodny, pretrvava a cenotvorna funkce kursu je tim v zdsadé potlacovana. Rov-
néz v tvorbé vnitfnich velkoobchodnich cen se pres snahy o sblizovani relaci
vnitfnich cen se zahraniénimi dosud Zadoucich vysledki dosahnout nepodafilo;
znamena to, Ze nakladovy typ tvorby cen zstdvd i naddle prioritnim principem.
Nevyvazené postaveni kursu pfi oceniovani dovozu na jedné strané a vyvozu na
strané druhé za soufasného uplatiiovdni nakladového typu ceny pfi tvorbé
vnitfnich velkoobchodnich cen pak umoZnuje vznik negativnich tlakd, jez ply-
nou z neraciondlnich relaci vnitinich a zahrani¢énich cen.

Pokracujici izolace vnitfnich hodnotovych vztaht jako disledek neujasné-
nosti v tom, jaka je optimalni mira dopadu vnéjsich ekonomickych podminek
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do finanéniho hospodareni chozrasc¢otnich organizaci, vsak nemohla prinést po-
zitivni zvrat ve vyvoji efektivnosti a intenzifikace ¢s. ekonomiky a vedla pouze
k nékolika modifikacim systému doplikovych nastroji. Pritom nebyla plné
uplatnéna ani stimulacni, ani rozdélovaci funkce kursu.

Plné uplatnéni stimulaéni funkce devizového kursu predpoklada zejména
sbliZeni relaci vnitfnich a zahraniénich cen a realizaci uplného chozraséotu
hospodarskych organizaci. Tyto otdzky prekracuji ramec vlastni kursové pro-
blematiky. Pritom Siroké aktivni vyuzivani kursu by nesporné prispélo k vySssi
efektivnosti produkce devizovych prostiedk z del§iho éasového hlediska, a tim
zpétné pozitivné ovliviovalo droven kursu.

Kursové kritérium neni prozatim dostatecné dusledné zvazZovano ani pri uva-
hach o strukturovani ekonomiky a alokovani finanénich i materialnich zdroja.
Dusledkem toho je, Ze pfetrvava struktura vyroby vytvofena bez ohledu na
moznosti a potfeby zapojeni ¢eskoslovenské ekonomiky do mezinarodni délby
prace, s nedostate¢nou mirou specializace ve vztahu k objemu ¢eskoslovenské
vyroby.

Zavedenim jednoslozkového kursu ¢s. koruny od r. 1989 (tj. slouéenim tzv.
oficidlniho kursu s nadstavbovym koeficientem zredlnujicim drovert kursu na
uroven pramérnych reproduk¢nich nakladd vyvozu na devizovou jednotku) by-
ly vytvoreny i ur¢ité predpoklady pro aktivnéjsi vyuzivani funkei devizového
kursu. To je ovSem zaroven podminéno koordinovanym postupem v dal§ich ob-
lastech hospodaiské politiky; rozhodujici jsou opatfeni v cenoveé politice, v po-
litice finanéni i v planovitém fizeni zadouciho vyvoje struktury ekonomiky
a v upraveé vztahl organizaci k zahraniénimu obchodu.

Mira plsobeni kursu v planovité fizené ekonomice je dana prostorem, ktery
je v rdmci ekonomického mechanismu vytvoren pro ptisobeni hodnotovych na-
strojii fizeni. Dosavadni systémy Fizeni ve vnéjsich ekonomickych vztazich és.
ekonomiky navozovaly nékteré aspekty hodnotového propojeni vnitini sféry se
zahraniéim, pfiéemz se dosud nedospélo k plnému promitani dopadu z vnéjsich
vztahl do chozrasfotu hospodarskych organizaci. Proto také doposud nedoslo
k plnému rozvinuti nékterych funkci kursu, zejména stimulacéni, cenotvorné
a rozdélovaci véetné planovité alokace zdroju.

Lze tici, Ze devizovy kurs jako objektivni kritérium efektivnosti v ¢eskoslo-
venské ekonomice se prosazuje postupné. Nedostatecné vyuzivani hodnotovych
nastrojii fizeni véetné kursu v minulém obdobi se zpétné odrédzelo v obtizich,
jeZ souvisely s nizkym tempem restrukturalizace ¢eskoslovenské ekonomiky ve
prospéch orientace na efektivni, vysoce specializované vyvozni obory, a v ne-
uspokojivé inovaéni schopnosti ekonomiky.

V etapé prestavby ceskoslovenské ekonomiky dochdzi postupné k Sir§imu
uplatdovani hodnotovych nastroji fizeni véetné normativniho pléanovéni,
k prosazeni ekonomické samostatnosti podniki, pticemz bude nutné duslednéji
vyuZivan i devizovy kurs jako kritérium pro rozhodovani a vybér z riiznych
variant rozvoje jak na drovni hospodaiské organizace, tak i ekonomického cent-
ra. V té€sné souvislosti se $ir§im funkénim vyuZivanim hodnotovych ndstroji se
prosazuje i jejich racionalizace a objektivizace.

Zavér

Prestavba vnitfniho ekonomického mechanismu v SSSR i v CSSR, zahrnujici
na prednim misté i sféru vnéjsich ekonomickych vztahi, bezpochyby posili ulo-
hu devizového kursu v rozvoji narodnich ekonomik. Rozgifeni funkéniho plso-
beni devizového kursu v ekonomickém mechanismu zemi. neni samoucelné
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a nemuze byt chapino jako omezeny a jednostranny proces, ktery mize byt
realizovan pouze v ramci devizové-finanénich vztahi. Naopak nezbytné pred-
poklady k tomu spocivaji pfedevs§im v oblasti vyroby, narodohospodarského
planovani, cenové tvorby a realizace vnéjsich ekonomickych vztaht.

DT: 338.12.017; 338.266 (437)

Pyramidova soustava pro finanéni analyzu

Doc. ing. Miloslav SYNEK, CSc.

Finanéni analyza

S postupujici prestavbou hospodarského mechanismu vénuji fidici pracovnici
na$ich primyslovych i jinych podniki stale vétsi pozornost ,financim“ svého
podniku. Je to pochopitelné — v podminkach ekonomické samostatnosti podni-
ku, dplného chozraséotu a samofinancovani vystupuji do popfedi takové ekono-
mické kategorie a ukazatele, jako je zisk, vynosnost, efektivnost, stupen likvidi-
ty, finanéni rovnovaha, zadluZenost aj. Nékteré z nich se v direktivnim admini-
strativnim systému fizeni nepouzivaly a podnikovi pracovnici je ani neznali.
V novych podminkach, kdy podniky budou existencné zavislé na tvorbé vlast-
nich finanénich zdroji, se situace méni: fidici pracovnici museji vénovat maxi-
malni pozornost finanénimu hospodateni a jeho analyze. K tomu je nezbytna
i odpovidajici soustava ukazatelli a metodika price s nimi. Nastin soustavy
ukazatelil pro finanéni analyzu byl podan v [4]. Soustava se sklada z 16 ukaza-
teld, jez charakterizuji vynosnost podniku, vlastnich prostiedki' a vykond,
rychlost obratu prostfedk(, prerozdélovani, reprodukei, akumulaci a opotfebe-
ni prostredki a finanéni situaci podniku. Soustava je oteviend, podle potreby
analyzy lze zafadit dal$i ukazatele, popf. nékteré ze soustavy vyradit. V élanku
byly odvozeny i nékteré vztahy mezi ukazateli, jak je podava ekonomicka teorie,
z nichz hlavni jsou:

— vynosnost vlastnich prostfedkd by méla byt vyssi nez vynosnost podniku;

— miniméalni vynosnosti vlastnich prostiedki by méla byt bézna Grokova mira;

— mira vynosnosti je tim vyssi, ¢im vyssi je rentabilita vykont a rychlost obra-
tu prostredkq;

— existuje Gzka souvislost (¢asto protichidnd) mezi vynosnosti prostfedkd
a stupném likvidity; cilem je proto optimalni stupen obou

a dalsi.

Uvedené piiklady vztahl mezi ukazateli odrazeji vnitfni vztahy mezi ekono-
mickymi jevy a procesy v podniku; ty by méla postihnout i soustava ukazatelt.
Podle vzajemnych vztahl a zavislosti mezi ukazateli soustavy rozlisuje ekono-
micka teorie dva krajni pfipady — paralelni a pyramidovou (hierarchickou)
soustavu ukazateld.

! Spravnéjsi je vyraz ,vlastnich zdrojii prostredki® nebo ,fondu*.
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