Vazené shromaZdéni!

Z povilelnych problémi staly se nejdileZitdjsi otazky
meény, ponévadZ za valky bylo proti viem pravidlam
0 zdravé méné hiefeno. Ve valce je potfebi pendz a zase
penéz a to na vydaje neplodné, na praci a &innost, kterou
nerozmno¥uji se statky a bohatstvi naroda, nybrZ naopak
statky a po dlouha desitileti nastiadané kapitdly nédroda
se midl. Stat, zahajivél valku, téZko mutiZe se obratit na
obyvatelstvo o pijéku, je%to plirozenym disledkemn vale&.
stavu jest panicky strach obyvatelstva, Ze pFijde o svoje
uspory a jméni, a disledkem vyhlageni valky jest spi¥e
moratorium neZ pujcka.

Viechno zlato a st¥ibro, jeZ je v ob8hu, zmizi, cedulové
banky z obavy pfed tim, Ze by jim bhyly predloZeny ban-
kovky za téelem vymdny za zlato nebo st¥ibro, odstrani
smnitelnost bankovek. Banky statt neutrdlnich nasleduji
v tomto opatfeni staty valéici, pondvadZ jim hrozi nebez-
pedi, Ze nejen vlastni obyvatelstvo, nybrZ cizina valici
i nevaléiel bude hledét vybrati jim kovovy poklad. Viecek
systém mény se nahle a neodekdvand hrouti. V¥ude objevi
se papirové penize bez primého spojeni s kovem. V nékteré
zemi vice, jinde méns. Zlato i stiibro dostame v zemi val-
tiei a¥io, pondvadi jsou lidé ochoini: platiti je drdZe papi-
rovymi penézi. A¥io roz§ifi se také na staty nevaltici. Tam,
kde zavede se priroéi, nebo kde vznikne obtiZ vybrati si
ulo¥ené penize, inkasovati pohledivky, zadrZuji se hoto-
vosti mejenom tesauraci, nybrz i z ddvodu, Ze je potiebi
miti znaéné hotovosti doma pro viechny piipady. Tyto po-
kladni¢ni hotovosti zmenguji ob8%ivo, a to pravé onu jeho
tast, kterd je urtena pro obydejné obchody konsumni.
Obyvatelstvo zaéne nabikati, e je mdalo obh&%iva, viady po-
uZiji této zdanlivé nouze a rozmmnoZuji ob&Zivo papirovymi
pendzi. Bud vyphjéi si zmdnivie statut u cedulové banky
na své dluhopisy a pokladni sménky (Rakousko-Uhersko,
Francie), nebo vydaji stdtni poukdzky -s nucenym ob&hem
(Anglie, Némecko), nebo vydd cedulovd banka bankovky,
které stat kryje svymi statnimi statky (Srbsko). VSude
vak odstrani se sménitelnost za zlato a zavede se nuceny
ohh papirovych poukdzek bankovnich nebo stitnfch, Eili



zavedou se papirové penize s uvolnénim souvislvos»ti se
zlatem.') V3ude zatne vydavani novych penéz 1’1esx_r}e’1e, aby
nepusobilo rychle k podkopdni davery k obihajicim pe-
nézim.?) .

Viude hledi se udrzeti spojeni se zlatem. Pozdgji
tiskne se smdleji, ale hledi se pied ohyvatelstvem zatajit,
jaky je vlastn& obgh. o

Viédislo se, Ze obyvatelstvo pfi valce zatne vzpominati,
co dalo se v minulosti, vzpomene na Lawovu banku, na
irancouzské assignaty, na rakousky bankrot z r. 1811’, 181'6,
a penize papirové ztrati divéru. V Némecku byl cely plan
sd8lan na kritkou valku, rovndZ v Ralkousku. T.eprve
kdy%Z 4. srpna 1914 vypovédsla valku Anglie, zastavila se
viecka srdce v Némecku, uvolnila si vyk¥ikem: Gott strafe
England a zadala mysliti na dlouhou valku.

Ve dvou smérech pofaly se hned od pocatku jeviti
disledky inflace: obyvatelstvo délalo zasoby a bralo zboZi
z trhu za vys8i ceny; vojsko potFebovalo mnoho zasob,
které nakupovalo za vysoké ceny, aby ulinilo valku po-
puldrni. Kond, vozy, obili, mouka, dobytek, latky v&eho
druhu, kaZe, boty, stdhovaly se ze skladi&t vyrobcd a ob-
chednikt do skladi¥t vojenskych a zaplaceny za ceny
dvoj- a% trojnasebné. Miliardy vysypany, zvySeny dtichody,
které zvysily moZnost nakupni a koupéchtivost, ale trh
odvoldnim pracovnich sil na vojnu zlstiaval prazdny. Vy-
roha nemohla doplniti to, co ji odniméano. Nejvétdi almui-
nictvi zavedeno vyZivovacimi p¥ispévky, ddny déichody da-
rované, jako pridavek k tém, které zbylé Zeny ma pracov-
nich diachodech mdly. Pracovni ddchody vzristaly, pons-
vadZ na irhu prdace zbylo malo nabidky pracovni. Zamdést-
nany byly jen nkteré primysly, jiné vyloudeny a zamisst-
navany jen ty, které vyrabély pro valku, pro nideni statk,
ne pro hospodaiské oplozeni. Do valeénych pramyslt
hrnulo se délnictvo, ponévad? zde schovalo se pied vojen-
skou sluZbou. RozmnoZeni zam@stnanych v dolech v kovo-
délmém priamyslu a pod. je toho dokladem. Zde zvySovany
mzdy na rozkaz vojensky. V ostatnim primyslu, pokud
pracoval, vzristaly mzdy pro nedostatek ddlnictva. Viecko
narodni hospoddaistvi, pokud jde o idelnou vyrobu, chudlo,
miliony lidi nebylo hospoddfsky &inno, naopak nidili jen

) 'V dobach, kdy nebylo papirovych ndhrazek kovu, vidime,
Ze si pemahaly valdici stdtly kazenim minci, t. j. zmenSovanim dra-
hého kovu v mincich proti temu, mnoho-li dle zékona neb dle né-
pisu ma minei mely obsahovati.

?) Ve Francii mohlo byti vydane dle zdkona z 29. prosince 1911
necelych 800 mil. frankd spravné zlatem Lkrytych bankovek, nebof
francouzskd banka nesméla vydati vice ne 6.800 mil. bankovel
pres to, Ze jeji kovovy poklad ¢inil 4057 mil. fr. Proto zdkonem



vyrobky prace jinych (stielivo, zbrang, uniformy, boty,
vozy atd.) a v8ecko toto zniBené bohatstvi nahraZovano
papirovymi pen#dzi,

ze 4. srpna 1914 zaveden nejen nuceny obéh, nybrz piipustnost emise
bankovek zvy$ena na 12 miliard, aby zachovano byle tietinové kryti
stanovené v Némecku. Stat vypujul gi zatim na 3mésitni bony
2.900 mil. frank® na 1%. Dne 21. zari 1914 vyphjéila si viada stejnym
zplisobem 3.100 mil. fr. Dne 4 kvétna 1915 3 miliardy. Pak nastala
pausa vypliiovana statnimi pajékami, aZ 13. Unora 1917 vypljéeny
3 miliardy, 2. ¥{jna 1917, 4 dubna 1918, 5. &ervna 1918, 13. Unora 1919,
28. dubna 1919 vyphjéeno po 3 miliardich. Soudasné s témito phjc-
kami zvysoval se piipustny kontingent bankovek, aZ zakonem ze
17. ¢ervence 1919 zvyéen na 40 miliard, zdkonem z 31. ¢ervence 1920
na 43 miliardy, vyderpan 41 miliardou. Ve Francii zahajena agi-
ace, aby z vlastenectvi obgané francouziti — kde l\ovovych penéz
bylo  viZdy velmi mmnoho v obshu — odvadéli zlaté penize Fran-
LUU?Sk(‘ bance vyménou za bankovky a bylo skutetnd prabéhem
doby timfo 7]Jusobem sebrino za 2500 mil. frankti zlata, z nichZ
deponovano v c¢izing 1.978 mil. Francouzska banka, aby podporovala
tuto vyménu a odstranila nasledky tesaurace, pouZila zdkona gz 29.
prosince 1871 a podala 31, &ervence 1914 vyddvati R0frankové a
bfrankové bankovky & za 10 dni jich bylo v. obéhu za (00 mil,
z ¢ehoZz je vidno, jak tesaurace zlatych a stifbrnych minei pokro-
gila. AvSak ani tato obétavost obtant francouzskych nemohla udrieti
zlaté kryti. (Yves-Guyot, Arthur Raffalovich, Inflation et déflation.)

V Némecku méala figskd banka kovovy poklad 1601 mil. marek,
obdh bankovek 1890 mil., takZe mohla do tretinového kryti vydati
za 3358 mil. marek bankovek. Valeény poklad 220 mil. ve zlaté byl
pfevezen z Junmvy vize ve Spandavd do Berlina. Vidda si vyptjéila
mezi 23. a 31. dervencem 1 miliardu, tyden na to druhou miliardu.
Zalizeno 91 valetnych pokladen pro zapujéky (Kriegsdarlehenkassen),
jejich% efekty bud eskontovany Dbankou mnebo mely nuceny obéh.
Podle zdkona z 8. Gervence 1913 mohla Fife vydati za 240 miliom
marck pokladnitnich poukazek (Reichskassenscheine) s nucenym
obdéhem; byla to vlasiné dotasna mobilisace valeéného pokladu
spandavskdého. Zakonem ze 4. srpna 1914 zaveden nuceny obtéh pro
bankoviy, rigské pokladnitni 1)0uka/ky i Dal'ldlenl\ahsenschoum
takZze v Némecku obihaly troji papirové penize, proplétajice se mezi
sehou a zastifiujice obyvatelstvu skutetny stav. Némecko bylo zaii-
zeno ve svych finandénich opatienich na kratkou valku a valetnou
ndhradu. Kdyz vypovidéla 4 srpna 1914 valku Anglie, musilo pie-
méniti svdj plan. Chtdlo, vydavajic Reichskassenscheine, stahnouti
je plijékami. A% do 4 pajdky se mu to dafiloe. Pata 1916 viak vy-
nesla o 2-1 miliardw, Sesta 1917 o 65 miliardy, sedma 1917 146 mi-
tiard, osmé (1918) o 23-9 miliard, devatd (1919) o 39 miliard ménd,
nez bylo. vyddano pokladnitnich poukdzek PFiskyeh, takZe v obdhu
zbylo 55 mlhal‘d vedle toho D'u‘lehenkasscnschcme za 12 miliapd,
bankovky za 23 m1]1'11‘d (Prion.)

V Rakousko-Uhersku &inil zlaty poklad 1589 mil., ohdh 2120
mil., mohlo byti vyddno Dbez dand 53 mil., za 5% dan 1783 mil.
ahrnem 1843 mil, K. Viada zrusila § 14. ustanoveni statutu, Ze mesmi
banka ptjtovati stdtu a vypajéila si velmi nesmdéle 1800 mil. na 1%,
t. j. slevila daii 5% z bankovek a doplatila 1%. Dala se viak sou-
tasnd zmoceniti k tomu, %e miZe vmluvou s bankou zmdniti statut,
aniZz by k tomu bylo tPfeba zadkona. Mezi zménami hylo také. Ze
nemusila banka uvelejliovati vykazy o svém stavu, aby obyvatelstvo
nebylo rozmnozovémim obdZiva zm\pokomvano A takse stalo, “Ze
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Dusledek toho nemohl byti jiny, neZ Ze 1.11)].:1(:@.113{ dluhy,
splaceny sménky, hypotéky, splaceny Vgenné papiry, pri
mnoisivi obéZiva a malém mnoZstvi zboZi zavedeno placeni
hotovymi. PendZni ustavy nemajice ’1_1m1§1;él}i pro vkla;dy,
‘sniZovaly urok, nestaly o vklady, penize zustavaly v I‘lE{j_ch;l
majiteld, Setrnost pominula, nec‘h”wér’u, k penéztm se §iifila,
touha proméniti je ve vécné ,11,1'1.4“3111 rostla, z 1Les'aur'ace
pendz preslo se na tesauraci véci, na trhu bylo véei malo,
ale mnoho kupet, vyzbrojenych nejen velkymi sumamni
pendz, nylirZ pendzi, v jejichZ bonitu nevérili. Ceny rostly
a rostly. ) N .

Stat Celiti chtél tomu danémi, které se ilned prelily
do cen. Stat chitdl odterpavali penize piitkami, Z podatku
se mohlo zdafit, jak vidime na piikladu N8mecka, aviak
pozdé&ji nebylo to moZno ze t¥i divodit: vEtsl mnoZstvi obi-
Ziva vyZadovala stoupajici drahota; hotové placeni vyiadilo
viecka nahradni platidla, sménku, Sek, poukazku atd.; a
konetné valka zpusobila takové piresuny nejen v dlichodech,
nybrz 1 ve jméni, a ti vdichni, kteil, uplatili si dluhy, ne-
chit8li se stati vériteli statu a viichni noveaux riches da-
ali pednost hotovym penéziim, jimiz mohli vydélati da-
leko vice, ne% obnagel trok z valetnych pljdek, u nichy
ostainé hrala velikou roli dtvéra ve vitdzstvi.

Stat chtél pak odpomoci drabotd jednak zavadénim
statniho podafeni, umalym Hl]iig}_%’l.l‘l_}’_}"_l} cen, prondsle-

leprve po vilce dovedeli se obfand, jak si banka stojl, Pokus, roz-
mnoZiti zlaty poklad pod devisou ,Gold gabl ich fiir Eisen' se na-
presto nezdafil, a vefejnost se nedovédsla, %e viada odiinla hance
elato, kleré ji pri uprave mény roku 1892 dala, a rozvezla je do ei-
ziny., A tak srovndme-li stav Rakousko-uherské banky =z 28, Ser-
vence 1914 se stavem ze 20, Fijna 1918, vidime, Ze zlaly poklad
5 1580 mil. klesl na 342 mil, ¢ili zmenSil se o 1247 mil, obth Dban-
kovek roku 1014 tinil 2120 mil. a byl tedy kryl 74% zlatem, 26. Fina
1918 ¢inil obéh 30.680 mil. K a byl tedy keyt 1-11% zlatem. Smonek
soukromych hylo po vilee za 2h mil, Jombard sice znadny, 4 ani-
liardy, ale samé vdaletné pljcky. Vedle {oho bhyly ilhmed splainé za-
vazky givové 2800 mil, a pokladnitni pouldzky, jich% vynos zapijtila
banka stdtu 2028 mil, takZe mohl bytli bex daldich transakei obth
zviétSen na 36 miliard, kieré by byly kryty keovem a soukromo-
pravnd 367 mil, ¢l 1%, 99% byl dlub statu. Je piirozeno, Ze coly
ob8h ztratil Uplné pruznost, bankovky staly se statovkami.

V. Anglii jako stredisku svdtového obehodu a obehodu se zla-
tem vyvolalo vypovézeni vAlky paniku, takZe Anglickd banka za
dva dny vyplatila 1844 mil. liber zlata, atkeli zvy&ila diskont na 10%.
Bankovni akta anglickd z w. 1844 je velmi zfrnula, s penym konlin-
gentem, viecko nad tento kontingent musf byti krylo zlatem, a z '
sifibrem. Banka anglickd méla 30. dervna 1914 za 80 mil. liber hau-
kevek v ob&hu a za 40 mil. liber zlata, mimo to bylo v obdhu a
1 bank asi za 123 mil. liber zlata. Proti runu branila Anglie hanky
tim. Ze prohlasila bankovni prazdniny od 3. do 1. srpna. 1914, dne 6.
stpna pak vydala Currency and Banknotact, kierou suspendovala
akiu z r. 1844 a zmocenéna vldda, aby bez parlamentu upravovala



dovanim lichvy, ochranou ndjemnik(, zdkazem zvySovani
¢inZi. Z pohotového zboZi vzal nejdfive viecko, co potie-
bovala armada, pak chtél vziti to, co pot¥ebovalo obyvatel-
stvo dobfe véda, Ze to, co d4a, nestadf na vyZivu. Vedle
skladiSt' vojenskych, nastoupila jedts civilni. Platilo se
nadhle a najednou ve velkych suméch. Neodproddavalo se
podle potfehy a podle trhu, nybr#Z cena hyla stanovena
piredem a kvalita ustoupila do pozadi.

Byla-li cena u vyrobee stanovena nizko, podndcovan
pfimo obchod pod rukou, zatajovani zasob, §patné odva-
déni. Nedostatetné neb nepiesné zdsobovani statni vedlo
k nakupu pod rukou za ceny piimo enormni.

U prumyslovyeh vyrobki, na n#% stanoveny maximalni
ceny, musily se #iditi podle zdvodu nejmensi vykonnosti,
takZe zdvody vyrohné nejlépe zatizenéd mély enormni zisky.

Nastavovani potravin tim, %e na priklad zem&ddlsky
priamysl byl obmezovan ve vyrobs, vedlo k tomu, %e Skro-
bharnam, pivovurﬁm, lihovarim, sladovnéam, cukrovartm,
nahrazovana mald zamdégtnanost zvySenim cen vyrobkt.

Dopliiovani potieb dovozem z ciziny komplikovalo
jesté tuto situaci, zbavilo cedulovou bhanku zlata, ¢éili znu-
sobilo zehudnuti o 1200 mil. K ve zlaté., Odnimany medéné
gtroje, kotle, médénd kamna, mogazné souddstky a nileny
ve formdé stieliva a dél. PustoSenv pFimo lesy, rabovany
doly, vybijen dobytek a nitena tak plodnost poli (pak ku-

obézivo. Soukromé banky « spolitelny obdriely od statu do 20%
svych vkladl za z&pljtky za oficielnf sazbu od Anglické banky v cur-
reney notfes, jez vlhda kryla zlalem. Dle tohoto zdikona vydany
1librové a 10silingové statovky. Spoiritelny spolatku do 26. srpna
W4 vypujéily si 3,860,000 liber, banky 302.000 liber. Jejich obéh do-
gahl 20. prosince 1910 367-6 mil. liber a byl kryt 285 mil zlatem,
196 mil. bankovkami Anglické banky, 305 mil. jistotami danymi
vidadeu. Obnos ten béhem roku 1921 musil se sniziti na 317 mil
Banka Anglickd sama nepouiila zrufeni akty z r. 1844, (Yves-Guyot
o Arthur Raffalovieh 1 )

Rusko mdéle 6. Cervenece 1914 v obéhn bhankovel za 1633 mil
rubli krytyeh 1604 mil. zlata v pokladné Statni banky a 140 mil.
zlata v cizing, takZe byly bankovky piekryty 111 mil. zlatgeh rubld.
Prihthem S/ rokfi pred valkou varostl Ob&h jen o HO0 mil, rubli.
Hned pii maobilisaci vyhlagen nuceny obdh bankovek a zastavena
smina, Za vilky s Japonskem Rusko to neudinile. Dle zdk. z r. 1897
byl stanoven pevny ]mntmmui 300 mil. nekryiyeh bankovek. Tento
kontingent zvyden 27. tervence 1914 o 1‘700 mil., 17, birezna 1915 o 1000
miliont, 92, srpna 1915 o 1000 miliond, 29. srpna 1916 o 2000 miliond.
Obéh byl 1. ledna 1915 2947 mil., 1. ledna 1916 5617 mil., 1. ledna 1917

o 9.103 mil., R3. Pijna 1917 (]md provisorni viady) o 18917 mil. Do
1. dubna 1921 vytisiéno: carskych rubli za 21.796 miliont, dumskyclh,
zo 40.856 mil, Kerenského za 46,768 mil., soviiskyeh za 830.777 mil.,
Gili vhrnem za 030.607 mil. Mimo te se tisklo na Ukrajiné, na se-
veru, ve stiedni Rusi, v Sibiri, na Krymu asi za 120 miliard rubli.
Mimo to tiskla jednotlivdi mista a obfhala spousta rubli faleSnych.
(Yves-Guyot a Raffalovieh 1. ¢.)



povano maéslo v Dansku, kondensovane’i mléko v Holand-
sku, lidem dan oves jakozto ryZe, koné krmeni culvu‘eme).
7 cukru vyrabén glycerin pro traskaviny, pfi demZ 93%
cukru vyrobou zniceno, zbytek vys‘tf;.ilen. V.éechnov t‘_oto na-
rodni jm&ni nahraZovano bylo papirovymi penézi a va-
leénymi ptjékami. Vyrobnost klesala a byla ¢im dale ve
vit§im nepoméru ke spotiebd. Ples velikou zaplavu penéz,
vécného jméni, vyrobnich prostfedkid ubyvalo. To, co ge-
nerace nastiadaly praci, usporami, podnikavosti, vynalé-
zavosti a organisaci vyroby, bylo nifeno a snédéno. Na-
rodni hospodaistvi chudlo ve stejiném poméru, jak p¥iby-
valo véileinych diuh@ a papirovych penéz. )
Piehlédneme-li tedy, jak postupovala inflace za vilky,
vidime: valka ptsobila prednd psychologicky k thesauraci
penéz a k tvoreni zdasob u obyvatelstva. Vojsko utvofilo ze
v¥eho' druhu zboZi, jeZ nakoupilo za zvySené ceny, ohromné
svoje zasoby z trhu vyloufené a zvy§ilo ohrommné& dichody
velikého pottu obyvatelsiva, které na vyprazdnéném trhu
hnalo ceny do vySe. Vyroba nestadila naplniti trh. Co zde
zbylo, pracovalo na stateich, které byly urleny ke zniéeni,
neb byly prostPedky nidivymi. VyZivovacimi prispévky
ohromné mnoZstvi lidi dostalo dichody bez prace, které
je bud vylouéily z vyrobni ¢innosti, nebo ulinily je ne-
zdvislymi na pracovnim diichodu, ktery hledély co nejvice
zvyditi. Dtichody v podnicich, pracujicich pro armaéadu,
zvy§ovany velmi ochotng, ponévadZ na dochvilnosti dodéa-
vek zdvisel Gspdch. V ostatnich rostly mzdové dachody
pro nedostatek délnictva. Spot¥eba, podndcovans zvyse-
nymi dichody rostla, vyroba klesala, drahota stoupala a
ndkupni sila koruny klesala. NedGvéra k pendzim ve spo-
jeni se zisky vedla -k zaplaceni dluht, k sniZeni Groku
vkladového, k neSetrnosti a k touze, vyméniti penize za
vécné statky. Stat podkopdval vyrobnost vybijenim do-
bytka, odniménim duleZitych vyrobnich prostfedkl jejich
tcelu. Celiti inflaci dandmi ztroskotalo, pondévad? zlstaly
pii nedostatku administrace pro stdt na papife, ale p¥ece
p¥esunuty byvse do cen, zvétiily zisky. Nezdatilo se odssati
je plijékami. — Pokus, eliti zvySovani cen stdtnim hospo-
dafenim, maximéinimi cenami, skonéil koneénd miliardo-
vymi schodky, zavindnymi umélym zlacinénim statem do-
d@va_njrchvp:otf"eb a tyto schodky byly kryty zase papiro-
vymi pendzi, o ;
Ubytek v8cného nirodniho jm¥ni mdl byti nahrazen
papirovymi pendzi a vdletnymi pijskami. - ,
Uzavieni pFime8¥i znamenalo, ¥e vrati se viichni ti.
kdoZ dosud slouZili praci ni&ivé, ku praci tvorivé. Kdyby
si byli viichni ti, kdoZ se vratili, v8domi toho, Ze valkou



jsme jako celek zchudli, Ze jsme rozhdazeli ispory generaci,
ze na bojistich zGstaly miliony rukou a hlav, které diive
pracovaly a myslily, Ze vratily se miliony téch, jejich
zmrzatené udy ukazuji ndm, %e se budeme musit starati
o ng, pontvadZ nemaji pracovni zptisobilosti, nebo maiji ji
znalné sniZenu, kdyby vSechno to bylo prvni a zakladni
my$lenkou narodl téZce stiZené Evropy, pak by mohlo do
radosti z konce véalky zavzniti jen jedno heslo: pracovat
a Setfit. Pracovat tak usilovng, abychom nejen naplnili trh
tim, Cehio nuiné potrebujeme, vzdavajice se postradatel-
ného, nybrz abychom vyrobili vice, abychom nahradili zni-
cené vyrobni prostiedky, nastfddané generacemi piedcho-
zimi.

Misto toho v8ak byla Evropa p¥imo fascinovana hesly,
kterd rnamenala pravy opak téchio zdsad a inflace vyvi-
jela se ddle. '

NAS novy stat s podatku uvsdomoval si, %e valednou
a povaleinou bidu nemiiZeme vyléditi jinak neZ uspornou,
weionelni vyrobou, umirnénou spotiebou, varujici se
vieho zbyteiného, luxusniho, odstrandnim konsument-
skych subvenci, povlovnou likvidaci stdtniho hospoda¥eni
ustieden tak, jak bude naplnén trh vyrobky domdsci vy-
rohy. Nebylo minéni jednotné. Ale regulace dovozu, odmi-
tani dovozu luxusnich predmétl, pomorandi polinaje a
rajéim peiim konte, zdkazem dovozu hotovych vyrobkt
1 nas vyrabénych znamenala snahu, abychom za svij vy-
voz mohli nakoupiti surovin, roztofiti kola tovaren, ne-
platiti demoralisujici podpory v nezaméstnanosti a vyZi-
vovaci piispdvky a tim phsobiti na psychologii naroda, Ze
v praci je nafe spaseni. Mohli jsme tak udiniti tim spiSe,
Ze velkodutmym poéinem Spojenych statl americkych byly
nam dodavany potraviny na uvér dlouhodoby, takZe by-
chom mohli pouZiti svych vyvoznich piebytkd za cukr, lih, ©
slad, diivi k nakoupeni surovin. Uéinili jeme sice pokus,
abychom dostali také v Americe Gvér na suroviny. Nejisté
poméry v Némecku a Dbol§evické mnebezpeéi v Rusku,
dlouhé jednani mirové zphsobily, Ze tento pokus nebyl "
korunovén ugpéchem. ‘

Jedno jsme viak tehdy wuéinili. Okolkovavse obihajici
koruny u nds, zadrZeli jsme jako nucenou phjéku 2134 mil.
K, zadrZeli jsme ddle dodatednd vyplatou v Podkarpatské
Rusi a piivtélenych vizemich 316 mil K a ze Zirovych Gt
a poklad. poukédzek 647 mil. K, ithrnem 3097 mil. K, tak¥Ze
v ob8hu zlstalo 6988 mil. nekrytych bankovek, proméné-
nych na stadtovky. Podle zakona z 10. dubna 1919 vEe, co
je nad tento obmnos, musi byti kryte drahym kovem neho
soukromopridvnimi zdvazky. Plijcky statu jsou zakdzany
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a moiny jen zakonem. Tim. dostali jsme se Kk 13e§v1\1'é1'nu

kontingentu papirevych pendz, ktery, kdyby byl pravé jen

stadil na béZné ndkupy, musil vyvolat tvérové hospod’éi’f—

stvi a tim statovky, podloZené aspont soukromopravnimi

hodnotami.

Pres tato opatienf, jimZ jsme zlistali vérni a netiskli

nekryté bankovky, poklesl kurs v druhé polovici roku 1919,

ipokradoval v poklesu r. 1920, pak frochu se zotavil, sle-
./ {doval uplné kurs marky, aZ% v srpnu loiiského roku odpou-
“ 'tal se od marky a nyni v poslednich mésicich stoups.

| Myslim, Ze pravé vyvoj koruny ukazuje, Ze valuta
kaZda, ale obzvla&té papirovd, doma 1 za hranicemi méni
svoji hodnotu a svou nakupni silu nejenom podle toho,
zdali se ob&Zivo rozmmnoZuje &ili nic, nybrZ podle hogpo-
darského stavu gtatu. PondvadZ pak pro nds jako stat vy-
vozni s velikym dovozem surovin jest svrchované diileZito
znéti pricéiny inflace, t. j. sniZeni kupni sily koruny, chei
je probrati. Vynechdvam p¥i tom pouhou spekulaci, po-
névadZ ta nemilZe trvale zplsobiti pokles ani vzestup,
neni-li zdtvoedndn vnitini hodnotou.

1. Prvni p¥i¢inou poklesu koruny v r. 1919 byla neji-
-stota politickd. Zpusob inscenovani pozemkové reformy,
'stalé pohrQizky expropriaci, socialisaci bez ujasndni pro-

stPedki a cile mély dvoji nasledelk: nechut k investicim,
jimiZ by upraveny byly zdvody valkou zanedbané, stupiio-
ive’mi povaletné nechuti k préci, kdy# stdle slibovdno pan-
‘stvi tam, kde poti‘ebi bylo ukdzndné prace. Za hranicemi
neznalost nového statu, prepindni uddalosti, které se sbdhly
na pr. 23. kviétna 1919, bollevicky vpad madarsky, blizkost
boldevického Ruska, ¥eéi, %Ze musi byti zavedena vldda dgl-
. ?Ilr]'kl'l a sedldkt, zaradily Ceskoslovenskou republiku do
/ tokruhu stdtt s nebezpetim socidlni revoluce, Mimo to
" ,ﬁst&tni sprava chtéla regulovati vie, zapominajic, ¥e ve slo-
Zitém ustroji moderniho a na mezinarodnf trh odkdzaného
statu je pot¥ebi nechati myslit tisice mozkil, dluZno roz-
déliti risiko vyroby a obchodu na tisice jednotlived. Ani
za valky nestalila byrokracie na staini hospodafeni, tim
ménd mohlo se vystaditi pro komplikované hospoddistvi
povaletné, je¥ stdle vice hylo véletiovano do hospodaistvi
. svétového. ‘ '
' 2. Pres to, Ze jsme se nedostali k intensivni vyrobé, Ze
na p¥. v_dolech klesla vykonnost na muZe a fichtu na
90% vykonnosti predvaletné, v textilnim promyslu na
.36%, stoupaly mzdy piimo skoky a dokonce témd¥ vidy
se zp&tnou platnosti, takZe ka%dy dostal najednou mnoho
Penéz a tyto zvySené dichody hnaly do vyse ceny na trhu
nenaplnéném. Pfi tom vybudovany mzdy s rodinnymi pii-
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platky na komunistické zasad®, ¥Ze kaZdy mé dostati,
mnoho-li potfebuje, ne mmoho-1i zasluhuje, co% ve svych
dusledcich vedlo k tomu, Z%e byla provedena nivelisace
plattt a mezd mezi délniky vyuéenymi, odhornymi a d#l-
niky necdbornymi na Skodu odbornych. TotéZ stalo se
s uiedniky soukromymi i statnimi.

Za zaklad mzdy byly brany indexy Zivotnich potieb,
nikoli index cen vyrabéného zhoZi. Ale ani to nebylo do-
drzovano. Vezmeme-li na pf. v kovoddlném priunyslu
praZském vyvoj mezd, uvidime, %e mzdy poclaly stoupati
v druhé polovici r. 1919 pfimo v kolmiei, atkoli Zivotni po-
i¥eby jen mirné se zdrazily.

Vidime, Ze nebyly pii¢inou malé vykonnosti i piekot-
ného stoupéni mezd divody hospodafské, nvbrz politické,
ono veliké sebevédomi délnickych vrstev, e piibliZilo se;
jejich tFidni panstvi. Tehdej¥l socialn® demokraticka le-
vice, Zijiel pod hesly boléevickymi, hidsala dokonce, %e jdeb
o to, zni¢iti kapital vysokymi mzdami a malou vykonnosti.

Ve skutefnosti vedla tato dichodova inflace jen ke
zvySeni cen doma, ponévadZ ti, kdo¥ byli vyzbrojeni
nahle, a na to kladu vdhu, znacéné zvySenymi piijmy,
byli nejintensivn@jS$imi kupci na trhu, nenapinéném zbo-
zim, nebo naplnéném zboZim draho vyrobenym. KaZdé
zvySenivyrobnichndkladtpodaltilose pie-
sunouti do cen. Urednici ministerstva socidlni péde,
rovnajice mezdni spory, primo utéSovali podnikatele, Ze
mohou zvydeni plesunouti do cen a podnikatelé, aby se
vyhnuli sporam, doproviazenym terorismem mags, nema-
jlece ochrany ve statni rozvracené administrativeé, povolo-
vali, abkoliv v&8ddli; Ze tim jejich exportni schopnost mizi,
neb v budoucnu zmizi. Takto zvySené dichody nad ceny
¥ivotnich potiely byly primum, drahota byla jich da-
sledkem.

3. Stat pii tom setrvaval na konsumentskych subven-
cich. Prodiaval mouku z ciziny dovezenou, pozdéii i do-
maci, lacingji, neZ ho stala, daval p¥iplatky na maso, boty,
Saty, udrZoval nizké CinZe. Pokladam tento systém za nej-
vét8i chybu nasi hospodarské politiky povaleéné. Neni po-
chyby, Ze by mzdy a platy nestouply vice bez tohoto sub-
vendéniho systému, pondvadi jejich vzrist mél politické,
nikoli hospoddrské pridiny: stoupani mezd a plath nebylo
disledkem stoupani cen Zivotnich potiteb, nybrZz naopak
ceny rostly nadmérnym stoupnutim dbchodtd. Ale stat
ufetiil by na 10 miliard, ztistaly by mu preplatky cukerni,
lihové, sladové, udrZel by korunu na slu¥né vysi, mél by
devisy na koupi surovin primyslovych, umélych hnojiv,
neoct] by se ve slepé ulitce pii Fe¥eni bytové krise, nebot
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i kdyby nédklady na stavbu doma novych stouply &tyFi-
krate, statilo by 100%ni zvygeni &¢inZi i v novych domech,
osvobozenych od dani a piirdaZek.?) "

4. Touto dichodovou inflaci vyrobni krise se jen p#i-
ostlila, disparita mezi vyrobou a spotiebou jen rostla. Mu-
sila uvésti do rozvratu také viechna vefejnd hospoda¥stvi.

Tam, kde stdat vystupoval jako podnikatel, dosel
k ohromnym deficitim a byl nucen stile zvySovati tarify,
porta, ceny kuiiva a pusobiti tim na zvySovani cen. Ob-
zvl48té mna stdtnich drahdch, polozniéenych valkou,
chromné mnoZstvi personalu, ijehoZ platy byly kratkou
cestou upravovéany, bylo v Gplném nepoméru k moZnému
vykonu statnich drah. To bylo oviem tim hordi, Ze ceny
uhli, pocitané podle kalorii pii ¥patné jakosti a mnet¥i-
dérfosti, UZasné stouply a provoz necbyfejnd zdraZovaly.

Ostatni vydaje spravy statni také ve svych vydajich
osobnich i vécnych rapidné vzristaly.

Osobni naklad bez plati na vojaky a dtstojniky &inil
roku 1919 1959 mil., r. 1920 3445 mil., r. 1921 6709 mil. a r.
1922 (po restrikeich) 7641 mil. K&.

Vécné potieby r. 1919 1147 mil., r. 1920 3336 mil., r. 1921
3226 mil. a r. 1922 3164 mil. K¢,

Také zde provedena zdsada platu podle potFeby, ne
podle zasluhy, nesvstematicky, takZe dofle k nivelisaci
primo nebezpetné, kierd nesmysinym propoéitdnim let
stala se pFimym ohroZenim reformy vefejné spravy.

Je prirozeno, Ze stdt musil hledati nové prameny
prijmu v prvé fadé vdanich. ZvySovani dani p¥imych
stalo se pro stat nemoZnym, pondvad® zems, okresy a obce
vylerpaly piiraZkami viecku moZnost dal§iho zdanéni.
UvéaZime-li, %e na pPiklad podniky k veFejnému udtovani
povinné byly zdanény a% 120% &istého zisku s pripoltenim
dané vydélkové, uznédme, %e bylo nutno zameziti takovéto
zdanéni, neméla-li se shroutiti veskera podnikavost. Av8ak
i maximum 80% dani a pFiraZek z Gistého zisku jest sku-
teénd enormmi, tak%e musily byti jesté zjedndny odpisové
tlevy pii investicich a stavbach. Dall &inZovni nemitiZe byti

 Koem jsme zabredli timto hospodfxi-stvim, jest ziejmo z ane-
rické pijeky na polraviny v sumé 63 miliont dolart. Utrzili jsme
stéz1 1150 mil. K& Kdybychom méli platiti pii kursu dolaru 90, za-
platili bychom 5670 mil, X&, p¥i kursu 50 3150 K&, na 5% droku roénd
mame platit 3-15 mil. dolach, ¢ili pri kursu 90 28356 K&, ¢ili 24%
z_obdrZzené sumy 1150 mil. K¢, pii kursu 50 1565 K& &ili 15%. Cim
vice klesal kurs koruny, tim byly doplatky vét$i, pondvad? cena
zistdvala stejnd. A tak prodélali jsme Uplng podil stitu na vyvozu
cukru, ktery éinil za tFi leta 5018 mil. K¢, na lhu 600 mil., uddlali
jsme v Americe dluh 73 mil. dolard, v Anglii 241.700 liber &terling.
v Italii 875 mil. lir & upisujeme pljéku 2200 mil. K¢ doma.



zvySovdna, pondvadZz se nezvysSuji CinZe, ackoli obce €in-
Zov'mmi grogi a riznymi davkami na sedmery zptsob zvy-
guji cenu bydleni. Také vieobecnd dai vydélkova a do-
konce dail gruntovni staly se tak tiZzivymi piirdzkami auto-
nomnimi, e zde nelze dale zvySovati. Osohni dail z piijmu
byla sice ve vy&dich polozkéch zvygena, ale pii ka%dé dani:
vynos muiZe byti jen tehd4 velkym, sklada-1i se z velikého
poétu polozek, ne ze zdanéni nékolika hohatych. A tu oviem . :
hohuZel praveé nejdirii kruh poplatnikt dafi neplati. Daii
dddicka sice upravena, ale jeji zvySeni neni odtvodnéno,
pondvadZ se picti jednak davka z majéetku a dail sama je
také dani ze jméni, z kapitdlu, jehoZ nebude nazbyt.

Toto chrommné zatiZeni primymi danémi s piirdZkami
m4 za nasledek pFesunovéani primych dani do cen.

Plati-1i podnikate! ze svého hrubého diichodu per K¢
100.000, K& 80.000 dand, zbude mu K& 20.000, tedy obnos,
ktery dostava lepsi délnik. Musi u n8ho vzniknouti snaha
zvySenim cen doglei zisku K€ 200.000, aby mu zbylo K¢
40.000, &ili hledi dait s p¥irdZkami piesunouti do cen.

JestliZe piimé dané téZké stanou se v dob& konjunk-
tury nep¥imymi a objevi se v cendch, v dobd krise zabiji
podnikavost. Jejich pfesun jest nebezpednisi, neZ. . u dani
spotfebnich, jeZto z vy§Sihe vynosu vymeli se opét dan a
prirdZky a nemuZe se proto presunouti jen dan, jako
u dani neprimych.!)

Nezbyvalo, ne# zvySovati dand nepiimé, u obcei zava-
dgti davky nepitimé. U dani nepfimych médme v prvé fadeé
dand spotiebni, uréené k presunuti do cen, ma je platit
domaci konsument (daf z cukru, lihu, piva, masa atd).
P¥i vyvozu se dall vraci. o :

Zavedeny viak byly také dané na prvy pohled spo-
tfebni, ve skutetnosti v8ak vyrobni; daii z uhli, vodnich
sil, z obratu. Dail z uhli jen asi z 10% je Cistd dai spotiebni
pokud se uhli pouZiva k udellim spotichnim (topeni v by-
tech, soukromych kuchynich a pod.), jinak, pouziva-li se
uhli k vyrobh®, je to dait vyrobni, kterd se pri vyvozu me-
vraci a vratiti nemiiZe. To oviem znamend pro vyvoz veliké
waliZeni. \

Y Piiklad je u vynosové dand domovni KdyZ piirdzkami na-
rostla de 40—50% hrubé tinZe, stala se dani neprimou, KaZdé zvy-
geni prirazek mole za ndsledek, ze tinZe nemohla byii zvysSena jen
+ obnos, ktery obmndfelo toto zvySeni, penévadiz se z ného vymeéio-
vala opdt dah § piicazkami, nybriz zvyseno musilo hyti o tolik, aby"
po dani se viemi prirdzkami zbyl majitell domu stejny vynos jako
pied tim. Proto musilo noveloun z roku 1811 byti ustanoveno, e se
toto zvyfeni privdzky do zdafiovaciho zdkladu nepodita, aby se
mohla presunout jen zvysend prirdazka.
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RovnéZ dail z obratu jest z (dsti dani vyrobni. Vratiti
se maze z vyrobku vyvaZeného, ale ta, jieZ zaplacena byla
ze suroviny a polotovart, zistane v cené. Obé tyto dané
maji nejen inflaéni rdaz zdraZujice vSecko zboZi i vykony,
aviak také zvyZujice vyrobni ndklady, obmezuji moZnost
exportu, jsou jakymsi vyvoznim clem stejné jako vysoke
dang primé presunované do vyrobnich nakiad.

Tato daifiovd inflace ptisobila td%ce na kupni silu ko-
runy.

5. Pres to viak danémi nemohla byti docilena rovno-
vaha v rozpodtu a musilo se sdhnouti k plijickdm. Domaci
pijeky jsou v8ak moZny jen tehda, jsou-li zde uspory
kapitalové, kteryeh neni zapotiebi ku provozu podniku,
tedy jen kapitaly pPehyteéné.

Meéna ve své nakupni sile klesajici je nejen brzdou
spofivosti, ponévadZ znehodnocuje uspory difive udinéné a
nuti k tomu, aby pii stoupajici drahoté sahli spofitelé
nejen k urokovému vynosu, nybrZ také na kapital. Sou-
¢asné vSak vyroba p¥i klesajici ndkupni sile ménové jed-
notky potiebuje mnohem vice kapitdlu provozovaciho (ma
zakoupeni surovin, pomocnych latek, mzdy, na provedeni
oprav), vstiebd vyrobni proces do sebe viecky pohotové
prostfedky, v8ecky eventuelni uspory, musi pou#iti v roz-
sahlé mife Gvéru za vysoké sazby urokové, Na pendznim
trhu neni pohctovych prostfedku pro stdlé ulo¥eni pendz
do phjtek statnich.

Dusledek toho jest, Ze i dosavad v obéhu se nalézajici
cenné papiry ukladaci objevuji se na trhu, majitelé jejich
hledi je prodati bud proto, Ze potiebuji pendz k udeltim
spotfebnim, nebo proto, Ze potfehuji promdniti uklddaci
papir na penize za Glelem zvétSeni svého vlastniho pro-
vozovaciho kapitdalu, nebo zaptjtiti je ke stejinému tdelu
jinému na vy&&i Grok, ktery by jim kryl lépe spot¥ebu.
Néval papirt na {rk a nedostatek kupcit srazi kursy a zpt-
sobi nejen zvétSenou nabidkou, nybr# zptsobi nechut k upi-
sovdni pljlek podrebenych tak ostrému kolisani kurso-
vému a nebezpedi kursovyeh ztrat. ' -

Viimneme-li si stava kursu ukladacich papirG na
- brazské burse, vidime, %e 4% pljtka Narodni Svobody ma
gice kurs 97.20 ibyla vydéna za pari), aviak tento kurs
dd se vysvitliti pouze tim, Ze jest splatna 22. prosince t. .,
~obnosem 100 K&, lakZe ten, kdo ji za tento kurs koupi,
ymimo 4% tUrok vyd&ld 2.75 na rozdilu mezi kursem ns-

- kupnim a obnosem vyplatnim, coZ vzhledem k tomu, %e
s Jdﬂe; o dobu 11 mésicd do splatnosti, rovna se 3%. JiZ 4%ni
", pujika splatnd voku 1923 stoji 93.75, r. 1924...90; 414%

‘55"&3 pijéka premiovd 78; 6% pijtka (nucend) investitni pro-
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dava se za 79.80. Obzvlasté na toto poaledm pu]cce jest
zirejmo, 7e lze sice donutiti obZany k plijéce, ale Ze takovéto
donueceni muZe 'nmﬂohm uplny rozvrat na ukladacim trhu,
je-li obrios nucend /cmulceny vzat 7 pr ovozova.c1ho kapitalu.
investitni 1)111(,lm nucenda méla pravé tento raz. Upiso-
vatelé 11111%111 wi vgiti obnos z provozov. kapitalu neb vy-
puJuu si jej. JeZto klesanim koruny obnos provezov. ni-
klada rostl, mél majitel dpisu na vybranou platiti za vy-
pujleny kapitdl 1214 drokd a miti v pokladn& 6%nf papir
atatni, neho zbaviti se tieba se ztratou papiru a uvolniti
si @vdr v bance nebo svlj kapital provozovaci. Mnoho lidi
volilo tuto druhou cestu a ztratilo radéii najednou 20%, ne%
by na dlouhou dobu doplacelo 6%. Piirozend, Ze v cendch
hledi si nahraditi tuto ztratu.
Prihlédneme-li v8ak k jinym uklcidctcim papirﬁn‘l na-\

skytuje se ndm obraz jeStd smlﬂllﬂ Nejlepsi nas papir

i zdstavad sty Ceské hypotednd Imnhv jsou na 91.75, 4%
(,.:ek. ¢ komunalky 76.90, £% moravské 68.2H, slezské 66 a
majf klesajiel tendenci.

Je jasno, Ze ukladacl trh nesnese dal§iho rozmnoZovani
;mpnu ukladaeich, Ze ahuxuwmb fundovany tuvér, otfa-
sdame trhem, u nejlepdich papirtt nasich plsobime stalymi

vypijékami stdtu kolisdni a pokles kursu, majiteliim

jejich t8Zké ztraty, zvySujeme na trhu Grok z provozova-
eiho kapitilu a tim /pusolmwmo zdraZovani a Inflam.

Majitelé nechtéjice uh‘petl kursové 7traw snaZi se papiry

zustaviti w bankovniho P LdU 1‘0/mnoaunce tim ohéZivo.
Bankovni afad %Zadd sice pii lombcu‘du h 4% rok a brzdi

tint lombard, nebot statni papir je na 6% sazbu trokovou. .
Aviak poklesem kursovym dosahuje se aZ 8% zuroteni’

viozenyeh pendz a lombard stavé se vynosnym pro dluZ- |

nika. Avial také jinak ho X% gstrdta tdrokovd neboli,
ponevmd*f vysokd trokova mira z bankovniho kreditu Cini
ji snesitelnou. Tim oviem inflaci stdtnim avérem piipra-
vitje se plida.

Tento stuv vidime v dob&, kdy ptedvaletny dluh je 1e§‘(6

z Luesy vylouen. Podabila-li by se viak ptitka moudnd

V 1.)].nom rozsahu 2.200 mll., piibude 2.200 mil. vyménénych
rent a 2.200 mil. upsané pljtky moulné na trh. Agitace zall
honorovini pnuoh va,locnvch, k nému¥ podle smlouvy mi-i
rové nejsme povinni, jest vskutku sméld, V_dobg, kdy stojil
espokojenost/
s tim, Ze stat za jistych podminek dava 7% nomindlu, jest|
NI\UTOLH& no\kronmoﬂ a pycha.

Viecksa tato dvérova politika jest svrchované nebez-
pe»cné pro nynéj#l i budoucei 1'04v0| ncu’odohospodérsky a
muiiZe privoditi /dlskrodlmvem1 nejlepdich papirt uklada-

i
Il
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cich pravé v dobd, kdy budou ti, kdoZ za.pvla,_tili bl ve Valge'
dluhy, potfebovati dlouholety, nevypovéditelny, umori-
telny uvér hypotekarni, ktery jim mohpu pgs{&y@nopﬂ jen
ustavy, vydavajici zéstavni listy. Sraz1me~.11'uver'n1m V{lo-
spoda¥enim statnim kurs jejich na 70%, uv1d1¥n53, jak tqzce
zastihneme zem8dslstvi pri jeho eventuelni krisi, m.avvalgme;
novou piekaZku stavebnimu ruchu a uspdinému Pedeni
pozemkové reformy.

Prehlédneme-li p¥i¢iny poklesu kupni sily koruny,
uvidime, Ze zpisobilo jej netimérné a nahlé ZV}'/éeCﬂ’i _(ju—
chodl vpoéitatelnych do vyrobnich nakladd, umélé ]1,01}
zvySovani doplatky statnimi na Zivotni potieby, udrzovani
CinZi na nizkém niveau, cenovsa regulace uhli a jinjrclg
vyrobkl podle nejméng vykonnych zavodd, mals V}'/’}‘Obnl _
vykonnost, podcendni koruny na mezindrodnich trzmhvg
tim zvySeni ceny dovaZenych surovin, polotovarti a zbo#i,
nehospoddrnost ve vyrobs, ve stdtd a vedejnych korpo-
racich, ohromné zvygeni dani, piiriZek, davek, za,vedetn:g
dani vyrobnich i spoti¥ebnich, éim¥% zptisobeno pf'esouvé.ql
vSech dani a dévek p¥i nedostatetné nabidce do cen zbo#i,
zvy8eni provozovacich kapitalt podnikt vyrobnich, nutnost
rozmnoZeni jejich pijékami za zvySeny turok a inflaci
Gvérovou.

Provedeni deflace nebude oviem tak snadné jako pro-
vadéni inflace. Nelze také d&lati deflaci nahle, ponévadZ

.bychom tim ztratili aktivnost své bilance obchodni i pla-

‘tebni. Nelze viak deflaci zameziti, pondvad? jest prosts
«disledkem hospodarskych pom&ri.

Nesmime zapominati, e zachovali jsme Uplné zdsadu,
Ze mesmime tisknouti bankovky nekryté, take svilj obgh
udrzovali jsme na vysi, ktera byla vzhledem k znehodno-
ceni koruny spife mald, ne? velks. Byly doby, kdy proni-
kaly hlasy, Ze je malo ob&Ziva, nedostatek pendz a sva-
déna finan¥ni sprava k tisku bankovek. Témto svodim ne-
podlehla a setrvala na pevném kontingentu nekrytych ban-
kovek i v dobach nejvétiiho poklesu koruny. A tento
systém mél stejné duasledky, jako bankovni akta z r. 1844
v Anglii: rozmmo¥eni bezpendiniho placeni clearingem.
Nedoglo sice jest& k obchodni sménce a k placeni sménkou,
avSak dojde k n&mu a# majetkovou davkou bude zmenZovan
ob&h nekrytych bankovek®) a musi byti také nadi snahou,
abychom se dostali k uvérovému hospodafstvi, aby mohla

diskontni sazha cedulové banky konati svij reguladni tikol.

°) Tento zjev chei ukéazati na platech prazského odudtovaciho
sdruzeni (32 bank) a na Sekovém tstavu. V prazském oduttovacim
sdruzeni bylo sa&tovanim vyrovnano:
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Pominula také druhd pieina inflace: nedlvéra ciziny |
2 stlatovani mezinarodniho kursu koruny pod jeji domdef
nédkupni silu. Obchodni bilance za rok 1920 aktivni 8 mili- |
ardami a hladké provedeni mobilisace vzbudila v cizing . ~~
veliky interes. Piestali nds hdzet do jednoho pytle s Ra~"
kouskem, Madarskem a t. zv. centrdlni Evropou a podali se
interesovat piimo. Derouta marky, kterou koruna nendsle-
dovala, vzbudila ke koruné divéru a mimo to pfestala bytl
marka arbitrani hodnotou pro velikou kolisavost kursu.
Ze viech t8chto davodi lze doufati, Ze se koruna udrii na -
mezinarodnim trhu ve vysi, kierd odpovida jejl vnit¥ni na-
kupni sile, coZ jest prvni podminkou stabilisace. C

Podcenénd koruna v zahrani¢i je svrchované nebez-
pedna pro vyvoj hospodarsky. Znamens sice usnadnéni vy-
vozu, ale soudasnd zvySeni cen z dovozu a poviovny
vzestup cen, mezd a vyrobnich nakladi. Pro vnitini obchod
ynarens veliké ztraty, protoZe ten, kdo prodal za levnych
cen, nenakoupl toté? mnoZstvi zboZi za cen stoupajicich.

' roku 1913 kust 152.273 na K 1.388,691.532:51
» 1914, 147003 , »  1,R48,717.387:75
,» 1915, 113202 »  1.142,659.099+08
w 1916, 50.200 ,, »  1.476,430.110°68
- 1917, 0733 w  BT34173.7306 80
1918, 46,295, , 2.442,828.351°08

DOI010 L 140519 . o 118T0.641.611°84
D190 . 831010 41.533,793.00,°78
Do1921 . 607808 . . 82.837,026.119:80

V r. 1920 vyrovnano kompensaci 57.412%, Sekem na girovy utet
12.5889%. R. 1921 kompensaci 67.345%, Sckem na girovy Géet 32.655%.
K. 1920 proti roku 1919 pribyle 30 miliard, w, 1021 proti »r. 1910 70
miliard, proti r. 1920 40-8 miliard. Suma proti r. 1913 je roku 1919
devétkrat, roku 1920 je 31krat, roku 1921 je Sedesattiikrat vetsi.
V Sekovém 1iadé postovnim bylo:

ol 20./11. do 31./12 1918 vioZeno v tigicieh korundch (450,175

hezpendéind (prevody) v tisicich korunach . . . 119.880 ¢&ili 18.4%
roku 1919 vloZeno v tisicich korunach . . . . . 21,2R4.3R0
hozpendznd vioZeno v tisicich korunach . . . . 11282817 ,, D3.7%
roku 1920 viozeno v tisfcich korunmach . . . . . 56,R85.764

hezpendiné vlozeno v tisicich korunaeh , . . . 33,282.679 , 5H75%
od 1./1. do 381./12 1921 vlozeno v tisicieh korundch 64,468.920
hezpenéiné vlozeno v tisfeich korundach , . . . 35870283 , O6%
Vyplaceno od 20./11. do

31./12. 1918 v tisicich kor. . 2125563 bezpenéZné  119.880 = H6%

v, 1919 v tisicich korundch . 20,319.879 ” 15,348.427 = 76.7%
r. 1920 ” » 55,474,439 " 44,734.589 = B0.7%
od 1./1. do 31./10. 1821 v tisi- _ ,

cich korundch . . . . . 04,%58.862 » 50,404,497 == 78.70%

Potet chekovyeh G&th vzrostl od 1, ledna 1919 do 31. #ijna 1921
z 8268 na 62518 (rakousks poSt. spofitelna méla roku 1914 126,624
thekovych kont, z toho 45600 v feskych zemich). Roku 1913 bylo
v rakouské poft. sporfitelnd vloZeno bezpendznd 47-8%, vyplaceno
bezpendéing 47-9%. Jsou ledy relativni cifry u nas znadéné vydsf
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Uvniti znamend podcendny kurs mezinérodl'lvi vyprode‘,_.]_,
pro vyvoz exportovani prace a vyrobkl za sniZené ceny.’)

Pro deflaci vytvoleny také podminky zruSenim s:té,b
niho zasobovdni a odstranénim maximdlnich cen. Mame
zde sice jestd vazané hospodaFstvi uhelné, umaslé udl‘Z‘OV&Y}l
niz&ich ¢inZi, stanovenou cenu cukru, pi a, lih..1v1,,ale nej-
podstatnéjii potfeby Zivotni nepodléhaji ji% umslému tvo-
Feni cen.

Toto odstrandni statniho hospodafstvi maé nejenom
miténi viznam, nybri také pro tvoreni mezingrodniho
kursu koruny. Kde#to pFi stainim hospodateni dovoz
meuky, obili, tuku a pod., d4 se do veliké, jednotné za’uspby
na nékolik meésiett a stat potfeboval veliké mno¥stvi cizo-
zemskyeh devis k uréitym termintm, okupoval sidm t'rh
velkou poptdvkou a vyhand] cizi devisy do vyse, pii volnpm
hospodarstvi rozdsli se poptavka po pienici ciz‘ozemskre’ 2
tim po dewvisdch na mno¥%stvi importerd, ktepi svym jmeénim
rui bankam i prodavaéium, vymohou si platebni lhuity a
jejich prodlouZenf, netvori ohrommé zisoby, manipuluji
Uspornéji a pruZngii ne¥% tézkopadny byrokraticky aparat,
a trh domaci pfizpisobuje se chtd neehtd svétovym cenam.

Dalsi pFipravou pro deflaci je fakt, Ze vieobecnd pro-
niklo minéni, Ze nelze jinak dojiti k lepsim pomértim, nez
dspornosti v celém vefejném i soukromém hospodarstvi.
Ve vefejném hospodarstvi stat jde v Cele, hledi Setfiti na
usobnich i vEécnych vydéanich, obmezuje polet zam@stnanci,.
hledi zvétfiti vykonnost ufadi a ufednikt, getfiti na me-
produktivnich vylohdch. NeZene se do statntho podnikéni.
Bojde se také k tomu, %e je lep¥im doporudenim republi-
kénskd prostota, ne? hlucha pompa doma i v zahraniénim
zastoupeni. Stejnym zptsobem plasobhi se také v obcich, a
zruSeni zakona, ktery predepisoval obeim a okrestim, jak
maji minimaln& platiti svoje ziizence, snaha po omezenf
obecnich prirdZek zatdZujicich vyrobu, jsou toho dokladem.

Velmi rozhodné prohldgeni vlady, Ze nebude navrho-

%) Doklad svrchovand smuiny vidime na Rakousku. Vnitini
nakupni sila rakouské koruny je mnohem veis neZ jeji mezindrodni
kurs. Rakcuské vlady hledsly udrZet] " vy&8i ndkupni silu zleviio-
vanim mcuky, uhli, cukru, Satu atd, k veliké Skodé syého néarod-
niho hospodaistvi. Ve Vidni kazdy cizinec lacino nakoupil, lacino
#il. kdy# prepoZital vy¥lohy na svoji valutu lépe hodnocenou, ale
vidensky obchodnik a Zivnostnik jen zdénlivé vydéldval, pondvads
po dovozu surovin, polotovari, uhlj, petroleje atd. z ciziny dle mezi-
narodniho Ikursu, stouply ceny zho#i a on za penize ztr¥ené ne-
nakeuril tolik zhezi jako diive, skuteineé tedy zehudl a s nim na-
rodni hospodadstvi. To vSe tim vice, Ze odplynulo zbo#i, vyrobky
a cenné papiry do ciziny, a nemohlo byti zakoupeno za ztriené pe-
nize. TotéZ projevuje se nyni v Némeeku,
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vati novych dani a zvySovati staré, znamend ziejmé pii-
znani se k zasadd, %e nutno ustati od inflace dafiové.

Také zdsada, 7%e melze b¥ina vydani kryti pujckami,
dochézi stale vice pady. Investiéni naklady maji byti kryty
pijékami zahrani®nimi.

Tento postup statni spravy vyvolal uklidnéni a dd-
véru, zmirnéni thesaurace, vzrust vkladd a tim provozo-
vaciho kapitalu. Pokles rakouské koruny i marky zplisohil
veliké ztraty tém oblantm, kieii utikali se svymi kapitaly
do ciziny. Kapitdlovy uték plestal a naopak priplynuly
k nam kapitaly ze zahranifi

Vzestupem koruny na mezingrodnieh trzich dostavame
ce ke stavu, Ze vyrovndva se vnitini ndkupni sila koruny
s jejim zahranitnim kursem. To je také prvni ctapa k de-
flaci, nikoli deflace sama. Vyrovndni kursu koruny na do-
¢agnou jeji nakupni silu, ma viak v prvé radé za nasledek
snizeni cen vieho, co je dovaZeno z ciziny za valutu hod-
notnou, &im¥% domdaci nakupni sila koruny roste, mé vSak
také za nasledek, %e zbo#i volného dovozu (pienice, mouka)
stladi domaci zboZi na svétovou cenu, stlali ddle spojité
ceny zhoZi (sni¥emi cen umdlych tukd a sadla pasobi na
ceny masla a mléka; sniZeni cen masa na sniZeni ceny

vajec; sni¥eni bavinénych vyrobki ma intné a vinéné a .
1

pod.). Tento vzrist nakupni sily musj miti za vysledek f
stladovani dichodd, ponévadi by jinak ndakupni sila df- }f“‘

chodu vzrostla, poptdyka stala by se rozeahleidi a inten-

K

sivngjsi a zdvihla by ceny. ;
Proto ve

jeni s kazdou deflaci musi nastati mezdni

spory a snaha, sni%iti ciferni vy&i mezd a platl, aby vEena{ .
mzda, t. j. suma vécl, jeZ bylo lze nakoupiti za pendini
mzdu pred zlevndnim, zistala steind po zlevnéni potieb.
Toté% plati o podnikatelském zisku, jehoZ klesani musi pii-
voditi volnd soutd?. Proto vzpirani se priméfenému sniZeni
platd a mezd, uzavirani cenovych umluv a kartell, jimi% |
by se udrZel a rozmno#il podnikatelsky zigk, jeou na pre-
kazku deflaci a mohou i v tomto stadiu plisobiti inflalng |
déchodovou inflaci.

Oviem jsou zde jesté dvE reservy, které mohou puso- |
hiti na zvydeni nakupni sily koruny: zvyfena vykonnost; i
pri sniZené mzdd a tspornost a dokonalejsi organisace vy- B
roby u podnikatele. V obou piipadech vsak musi veésti
tento stav ke sniZeni cen a tim ke zvySeni nakupni sily |
koruny,

Sni¥ovani cen pisobi vSak také na zmenSeni inflace
uvdrové. K opatteni surovin a pomocnych latek, k opatfeni
zboi, potfebuji jednotlivd hospodaistvi mengiho provozo-
vaciho kapitdlu. Byla-li finanéni a zaklddaci politika

[
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v dobg inflace vedena opatrng nebylo-li dovolovano- ne-
mirné rozmnoZovani zakladaciho kapitalu a poulviazc’)vapa
vyroba i obchod na 0vdr, nastane Gvérové ulepcen,l, tim
rozmnoZeni volného kapitdlu a pokles urokové miry ze
zaphjcek.”) U nas byla zakladaci politika vedena opatrné
a staré zavody neoctnou se pi‘ed nebezpelim pf'ekamtgth—
sovani. Pokud jde o nové zdvody, zaFizované za vysok}icl}
cen a investice ve starych zavodech, p-ama,tova!a fim}zn’cnl
politika zdakonem o dané prostych odpisech pii 111‘vestlc}ch,
aby nabadala k rychlému odpisu valutnich ztré_t.vMyshme
proto, Ze nebude deflaci ohroZena vyroba, je¥ hledélsg
v dobé inflace investicemi pojistiti si moderni racionelni
vyrobu.

Datiovd inflace muZe byti odstranéna nejpozd&ii. Je
zajimavo, Ze zGlastnéné kruhy provozuii agitaci, aby byly
dané sniZeny nejdiive. Tento postup byl by uplné falesny,
ponévadZ dangé i pFirdZky byly zvySovany a nové zavaddny
teprve tehdy, kdyZz zvySenim dbchod{, zvySenim vyrobnich
nakladu, nedostatkem zboZi pro malou vyrobu viechny
ceny stouply a tim vEeny rozpodet narostl a kdy¥ stat
musil ndsledovati ve zvy¥ovani diichodt svych zam@ést-
nanct. Stat muZe proto teprve tehdy zmengovati neb od-
straffovati dang, sniZi-li se rozpodtené ndklady vécné
i osobni. VEcné ndklady obndSely (mimo vojsko) 3300
mil. K& Kdyby vSeobecné sniZeni cen dosdhlo 209%, usetii
stdt 660 mil., uSet¥i dale na platech za hranice, uletii na
vécnych nédkladech zahraniénich, provede uspory v osob-
nich nédkladech obmezenim po&tu zaméstnancl, reformou
vef'ejné spravy. Teprve potom, a% hude kryt statni ceficit
a objevi se prebytek, mii¥e stat sni¥ovati dans. Jinak do-
stali bychom se k pasivnimu rozpoétu a musili zavadéti
nové dané neb zvyfovati staré. Musime si byti védomi, Ze
Zijeme je§td ze zadrZenych nepfedepsanych dani a %e tato
reserva ustaviéné mizi, jak postupuje konsolidace finangni
spravy u nds i na Slovensku. Loni k zvydeni pijmu da-
iiového prispé&la Morava, kterd byla diive hotova s pofad-
kem ve finanéni administrativs, letos jsou to Cechy, na
néZ spoléhdame; néco doslaneme ze zadrZenych dani na

7 Potieboval-li na p#. mlyn na 20 vagond pSenice pri cend
450 K¢ obnos $00.000 K& a musil si vypujtiti -od banky 500.000 K,
p¥ polklesu pSenice na 300 K¢ potfebuje 600.000 K& a vyptijéi si proto
jen 200.000 K¢ u banky. Timto zpisobem tisica hospedarstvi sou-
kromych bude potfebovati méné dvidru, nastane na trhu penéZnim
uvolnéni, které bude miti za nasledek sniZeni Urokové miry, umi-
sténi pendz v cennych papirech a stoupani jejich kursu. Oviem
zlevnéni viech véci povede ve svyeh disledeich k zvétdeni konsumu
a v8t&1 potiebé primyslu a obehodu, Him v$ak k tvopeni novych
statk® a Dbohatstvi narodniho. :



sSlovensku, ale pak budou prumv jiZ normdalni a sniZené.
Proto deflace sniZenim dani mtiZe byti a% posledm a to tim
vice, Ze sniZovani cen samo o sobé zmenduje prijem statu,
pokud jsou dané& urtovany procenty z ceny (dafl z uhli, dan
z obratu). Mimo to bylo by nutno, abV sniZzeni dané& bylo
proml cavé, aby se musilo objeviti ve sniZeni cen. Povlovné
-sniZeni absorbuji dachody vyrobni.®

Nenl pochyby, Ze bude deflace m'omlmtl daleko tiZe
nez inflace, av8ak pro dosafeni norméalnich pomért je ne-
vyvhnutelnou. i

Jako prvni poZadavek stavi se stabilisace kursu ko- -

ruay. Jisto je, Ze stabilisace jest svrchované Zadouci. Ne-
muzeme si ji vSak pledstavovati tak, ¥e na uréitém po-
méru se zastavi a tam zGstane trvale stat. To neni mo#no,
ponévadz odstratiovani vazandého hospodatstvi neni ukon-
teno a4 neZijeme jedtd ve stavu, aby volnou soutdZi upra-
vena byla domaci ndkupni sfla koruny. Mimo to je po-
ifebl, aby vykonnost pracovni dostala se aspoll na mirovy
stav, organisace vyroby a racionelni vyufZiti vyrobnich
prostiedktt dostalo se na stav ecizi konkurence. Cim vice
bude tato vyrobni a obchodni konsolidace pokradovati, po-
roste ndkupni sila koruny a musi stoupati také 1'oi1’ kurs,
zustane-1i platebni bilance aktivni. Omylem je, ¥e je lho-
stejno, na kterém bodu bude docileno stahilisace. Kdyby
byl kurs koruny stabilisovdan na 5, stoupnutl na 6 znadi
20%, kdyby byl kurs stabilisovan na 10, ma vykyv o jeden

Mo

centim 10%, Cili ¢im vy$§i kurs, tim men#i valutni _risiko,

dovoz i vyvoz stava se. ménd hazardni 111’ou. piiraZka na
valuhu risiko je mensi a export i import qnadnqal. L

Ve verejnosti mluvi se mnoho o mezinarodnim ¥eeni
ralutni krise. NemtZeme si od toho mnoho slibovadti, po-
ndvad? uméle, bez ozdravéni hospodarského, neni wuzdra-
veni mo¥%né. Bvropa je dluina Spojenym stattim 1vio oh-
Nosy:

dolard

Armenie e e 11,959.917.49

Rakousko . . . . . . ~’1,05?;). 708.92
Belgie . o 375,280.147.37
¢ %koslovensko Do 01,179.528.72
Hstonsko e e e 13,999.1/m.6()'
FFinsko e 8, 81‘ 926.17
Francie .. . . 3350,762.938.19
Velka Bl‘l’[d,ﬂl(‘ A, 416(),316.. H8.44
Pecko e e e 15,000.000.—

8 Davka z uhll byla ze 42-8% sniZena na 30%, -aviak na ceny
ubli nemélo to témdr viivu. ’




dolari

Madarsko .. . . . . 1,685.835.61
Italie .. . .. 1648,084.050.90
Loty&sko e 5,132.287.14
Litva Ce e 4,981.628.03
Polsko e e 135,661.660.58
Rumunsko . . . . . . 36,128.494.94
Rusko e 192,601.297.37
Srhsko e 51,153.160.21
Celkem - . . . . . . 10132,216.085.68

(Data dle Journal des économistes.)

Dluh tento vznikl jednak valeénymi pljikami, jednak
rozprodejem valetného materialu, jednak poskytnutim
obili, mouky, ry%e, masa a tukf. Tedy jsou to vesmes
uvéry neproduktivni a konsumni.

Tento dluh 10 miliard dolart znadi, Ze by jen na 5%ni
urok musila Evropa vydélati pro Ameriku pies ptl mi-
liardy dolart, ¢ili pres 2500 mil. zl. korun. Zchudnuti
v Evropg stupfiovdno jedtd povinnostmi N&mecka, Bulhar-
ska a rozvratem Ruska. Mezindrodni pomoc mohla by byti
v prvé fadé poskytnuta Amerikou bud slevou dluhti, nebo
slevou urokl na dlouhou ¥adu let, a% se hospoddistvi po-
stiZzenych st4td zkonsoliduje. Mohla by hyti provadéna
pijtkami investiénimi, kterymi by bylo umo¥n&no
zvySeni a zlacinéni vyroby, aby nahrazeny byly znitené vy-
robni prostfedky. Jinak neni mo¥no pomoci. Zijem Ame-
riky je v tom, Z%e tento p¥iliv trokt z Evropy udinil by
sice Ameriku bohatou, ale znilil by spot¥ebitelskou schop-
nost Evropy. ,

Nenf pochyby, Ze staty, které provedly deflaci (Ame-

rika, Anglie), nebo jako neutrdlové ji nemély, trpi pod vy-

sokym kursem svych valut, které brzdi jejich vyvoz a pi-

sobi primyslovou krisi. Staty, které jsou stdle je$té plné .

v inflaci, dovedly to tak daleko, %e maji Giplné rozvricenou
ménu a celé své narodni hospoda¥stvi, které hylo ochuzeno
vyprodejem v8cnych statktt (Rakousko), nebo jsou pro-
zatim v t8%ké krisi finanini se stdlym tiskem papirovych
pendz nekrytych (N8mecko, Polsko, Bulharsko, Mad'arsko)
a v nebezpedi stdlého chudnuti vyprodejem. Treti kategorie
statt jsou ty, které chtéji se vymaniti z inflace a jejich
‘néasledkd (Francie, Italie, Ceskoslovensko, Jugoslavie a
v posledni dob& Rumunsko) a na této drdze urazily ne-
stejny kus cesty.

Pro nés nejdilezitgjsi je, aby zemé nadeho neibliz§iho
vyvozu: Jugoslavie a Rumunsko pokradovaly ve své vnit¥ni
kongolidaci, aby p¥i stoupajicim kursu koruny také dinar
a lei stoupal, tak aby jeho klesdnim nebylo otidsdno ho-
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spodaiskym stykem mezi nami, obzvlasté v dobs, kdy uspo-
Fadani plavby dunajské a stdle zlepSovany provoz drah by
tyto styky mohl prohloubit a upevnit. NaJ nejhlizii kol
jest oviem stabilisace koruny, ale nesmime zapominat, Ze
Mmame velmi znadny zdjem na stahilisaci jihoslovanské
i rumunské valuty. . .

Cesta, kterou se ubirame, bude snad dlouha, obtiZna
a trnitd. Ale jedno jest jisto: Ze jen touto cestou usilovné
priace a pronikavé Uspornosti ve viem hospodarském Zi-
voté muZeme vytvoiiti pevné zaklady pro nafe ndrodni ho-
spodaFstvi.

&



