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Po strance organisaéni predpoklada narodni pojisténi HFi
zpusobu, ktery byl zaveden ve Svédsku, spolehlivé statniseznamy
obyvatelstva, které jsou podkladem zvlastnich seznami pojis-
t&ncd, o nich? byla zminka. Ve Svédsku existuji tyto civilni
seznamy obyvatelstva (mantalslingd) od let a sestavuji se kaZzdo-
roéné k dcéelim dafiovym, soudnim, $kolnim, statistickym a. t. d.
Bez podobného spolehlivého soupisu nebylo by ani u nas za-
vedeni narodniho pojisténi mozZno. Jediné obdobné seznamy,
které u nas jsou, jsou seznamy voli¢ské, ty vsak jsou vedeny
na zcela jiném podkladé&, po€inaji jinym vékem a berou mimo
to zFetel alespoii k tFimésiénimu pobytu, takZe by jich k tomuto
icelu nebylo lze pouZiti. Znafné bfemeno nesou $védské obce
a kraje. Plati po jedné osminé pFispévki z vefejnych penéz;
opatfeni toto sleduje u obci také ten ticel, aby byly obecni finance
zainteresovany na spravném postupu mistnich pensijnich ko-
misi. Mimo to musi obce, jak jsme uvedli, platiti za své chudé
ob&any, ktefi nemohou ro&n& ani minimalni pFisp&vek odvésti,
tento prispévek a konefné musi nésti ndklady spravni s vy-
biranim pFispévki a tufadovanim pensijnich komisi spojené.

Viadislav Klumpar.

Umluva mezi statem a mezi Narodni bankou
Ceskoslovenskou.

Nirodni banka Ceskoslovenska, kterd ujala se &innosti
dnem 1.dubna 1926, pfevzala podle ustanoveni §§ 49.—51. z4-
kona o cedulové bance (& 347/1920 Sb. z. a n.) doplnéného
novelou ¢ 102/1925 v podstatd vSechna v bilanci k 31. XIL
1925 vykazana prava a zavazky Bankovniho ufadu ministerstva
financi, ktery ukonéil svou plsobnost dnem 31. bfezna 1926
a jehoZ likvidaci provadi Narodni banka. Ve smyslu zakona
bylo ovSem nutno uzavFiti smlouvu mezi stitem a cedulovou
bankou a provésti podrobné vyuctovani prevzatych prav a za-
vazkdl. Takové smlouvy jsou obvyklé vZdy p¥i zakladani a usta-
vovani cedulovych bank.

Smlouva nasi cedulové banky méa znaény vyznam zvlasté
proto, %e se ji vlastné dopliiuje a provadi zakon resp. novela
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k zdkonu o cedulové bance v jednom velmi dileZitém bodg,
totiZz v otazce dpravy a umorovani stitniho dluhu statovkového.

Obsah smlouvy stilu s bankou lze rozdéliti na &ast v3e-
obecnou a na é&ast zvlastni.

VSeobecna ustanoveni tykaji se zdsadnich otazek postaveni
cedulové banky, zvlastni obsahuji meritorni vyutovani mezi
bankou a statem. Ze vSeobecnych ustanoveni pokladim za di-
leZity predevsim ¢l. X., podle kterého bude ministerstvo fi-
nanci slySeti bankovni radu Narodni banky p¥i jednanich o osno-
vach normativnich a jinych zdvaznych opatFenich, ktera tykaji
se mény, Uvéru neb mincovnictvi. Tim potvrzuje se prakse
provadéna u nas i v cizing, Ze totiZ cedulové bance pFiznava
se ur€ity vliv na hospodafskou a finanéni politiku, pokud to
souvisi s plnénim tkoli bance p¥ikdzanych a sv&Fenych.

Podle § 36. zikona o cedulové bance jest stat povinen
ukladati docfasné piebytky z b&Zného hospodafstvi statniho
zpravidla u banky cedulové. U jinych penéZnich tstavi smi
statni sprava ukladati pfebytky jen v dohod& s bankou, kte-
razto dohoda se musi tykati téZ tirokové sazby. Mimoradné
doéasné poméry zptsobily, Ze v él. XI. smlouvy se statem Na-
rodni banka prohlaSuje, Ze nebude aZ na dalsi €initi némitek
ani proti tomu, aby ukladiny byly doCasné prebytky z béi-
ného hospodafstvi stiatni spravy a statnich podnik@ i u jinych
penéZnich dustavid, ani proti drokovym sazbiam pfi tom sjed-
nanym. Tim neni ovSem koneCné vyfeSena tato otazka, jeZ jest
jen Casti problému spriavy vefejnych penéz vibec. Spravou
vefejnych penéz bude nutno v budoucnosti se jesté Cast&ji
zabyvati, zejména u socidlnich pojiStoven, event. u poStovni
spotitelny, nebot tyto otazky dotykaji se velmi silné postaveni
cedulové banky a tvérové politiky vibec.

Uvérovych obchodd cedulové banky tyka se ¢l. XIV. smlouvy
jednajici o zemédélské sménce. Podle § 122. zdkona o cedu-
lové bance je banka opravnéna eskontovati vydané a vlastni
sménky, vzniklé ze skute¢nych obchodi, splatné do 92 dni a
podepsané zpravidla tfemi, nejméné dvéma osobami. Lhita
92 dni nepostauje zemédélstvi, ve kterém jiZ podle povahy
tohoto hospodarského odvétvi jsou obvyklymi sménky s delsi
dobou obéhu. Proto zemédélstvi mohlo by v mensi mife po-
uZivati eskontniho a tedy pomérné levného tvéru cedulové
banky. V €l XIV. smlouvy jest nyni ustanoveni, Ze Narodni
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banka bude s vyhradou, Ze p¥ipusti to likvidita banky a mé-
novy zajem stiatu, povolovati dvér na podklad& zemé&dé&lskych
smének i delsich neZ 92 dny, avSak nepFesahujicich splatnosti
svou 182 dny. Tyto sménky bude banka ovSem nejprve lom-
bardovati za sazbu ne vySSi neZ %% nad sazbou eskontni a
teprve aZ dospéji ke splatnosti 92denni, bude je eskontovati
za obvyklych podminek. (Za zemédé&lskou oznaduje tmluva
sménku vydanou pro tcely zemédélské vyroby, z jejich? pod-
pist jest nejméné jeden podpisem zemnédélce nebo zemddél-
ského druZstva.) K tomu postupu zmociiuje se banka jiZ
v § 123. odst. ¢) zdkona o cedulové bance, ktery vyslovn&
pravi, Ze banka miZe poskytnouti lombardni ziptijcku na
sménky splatné do 6 mésicli, které maji jinak pFedepsané na-
leZitosti. '

Smlouvou se stitem se banka ovSem zavizala, Ze pre-
vezme zemédélské sménky nejméné do 10% obnosu celé své
zasoby sménecné. Soudim, Ze sotva lze olekdvati, %e bude
na bance Zadano, aby poskytla lombardni zipljéky na zemé-
délské sménky ve vétSim rozsahu, nebot p¥i zapijckach lom-
bardnich miZe poskytnouti jen 75% normilniho obnosu a
majitel sménky bude miti asi moZnost eskontovati sménku
soukromé za obvyklfch podminek. S hlediska mé&nového jest
poukéizati pFedevsim na to, Ze jiZ pfed valkou zem&ddlské
sménky tvoFily znanou ¢ast sménedného portefeuille Rakousko-
uherské banky. Dale jest dobie vSimati si i té okolnosti, Ze
téZ v ciziné mnohé cedulové banky maji zvladtni ustanoveni
o eskontu zemédélskych smének. Tak tomu jest na pf. u Fe-
deral Reserve Boardu ve Spojengch Stitech Severoamerickych,
v Madarsku, v Bulharsku, v Polsku, v Estonsku, v Recku.
V Némecku podporuje Ri¥ski banka némecka zemédeélsky dvér
prostfednictvim Golddiskontbanky.

S hlediska teoretického jest tfeba zdarazniti, Ze jedna se
o uvér sménecny, tedy o dvér kriatkodoby. Namiti se nékdy,
Ze zemédélska sménka neni sménkou obchodni, coZ vSak neni
spravné, nebof také jejim podkladem mtZe a pro podéni u ce-
dulové banky musi byti transakce obchodni (prodej osiva,
umélych hnojiv, dobytka, stroji a p.) stejné tak jako v obchodé&
neb priimyslu. Hlavnim rozdilem jest tu, jak bylo jiZ Fe&eno,
okolnost, Ze sménka zemédélska ma v disledku rozdilného rizu
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zemé&délského hospodafeni delSi obéh Casovy. Ke sporu o otazku
obchodni sménky tfeba jest jeSté poukdizati, Ze novéjsi vyvoj
cedulovych bank a zména nékterych vudéich zasad uvérové
politiky ma za néasledek, Ze banky cedulové, které nezastavaji
uZ ani nauku o klasickych penézich, vydavanych na obchodni
sménky, a které nemohou orientovati svou politiku ani po-
hybem zlata, pfijimaji druhdy i sménky povahy ne zcela ob-
chodni a naopak odmitaji nékdy eskont i smének obchodnich.
Hospodarsky Zivot po vélce, ktery zpusobil tolik zmén organi-
safnich, ma za néasledek zmény jak v postaveni, tak i ve funk-
cich a politice cedulovych bank. Také v nauce o obchodni
sménce nastaly jiZ nékteré zmény. Na eskont zemédélskych
smének jest proto nutno hledéti stfizlivé a nehledati hned vy-
sadu neb politicum tam, kde jde o otazky vécné.

*

Zvlastni ustanoveni smlouvy banky se statem lze opét déliti
ve tfi ¢asti — prvni, ktera se tyka normalniho vyiddtovani pie-
vzatych prav a zavazkl, druha, kterd obsahuje vyuctovani né-
kterych zvlastnich obchodi tvérovych a tfeti, nejdileZit&jsi
o upravé umotovani stitovkového dluhu.

Cast jednajici o vyutovani prav a zdvazkd bankou preji-
manych obsahuje rtazna technicka ustanoveni o ocenéni jedno-
tlivych poloZek: jsou to zvlasté nemovitosti, zasoba drahych
kovii, devisy a valuty, normalni obchody sméneéné a lombardni.

Zv1astni zminky zasluhuje druhd ¢&ast ujednani o ipravé
resp. o vyloufeni onéch obchodli z obchodl tvérovych, které
svou povahou nevyhovuji tiplné i¢elim ménovym, nebof nejsou
zcela likvidni a kratkodobé. Proto nemohla Narodni banka
prevziti tyto obchody jako normalni obchody uvérové, nybrz
pfevzala je jen do spravy za ucelem jejich likvidace. Tyto ob-
chody vznikly jednak v mimofadnych dobéch, kdy zajem celo-
statni a zejména zajem naSeho penéZnictvi Zadal, aby Bankovni
urad zakro€il a pomohl nékterym bankam poskytnutim uveéru.
Dale spadaji sem lombardni zapajcky, jejichZ podkladem jsou
hlavné valeéné pujéky a jeZ pFevzal Bankovni tifad minister-
stva financi po Rakousko-uherské bance. Ke dni 31. pro-
since 1925, kdy skonéila podle ujednani se stiatem ¢&innost
Bankovniho tdfadu, €inila dihrnnda suma téchto obchodu, které
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byly pFevzaty pro stit do spravy Narodni banky 807.947 mil.,
z nichZ 403.994 mil. pfipadd na lombard a 403.953 mil. na
eskont. Sméneéné pohledavky byly pfeménény dnem 1. dubna
1926 formelné na lombardni, takZe s hlediska hospodafského
neni mezi obéma ¢astmi dluhu velkého rozdilu. Tento dluh
nemuZe byti najednou likvidovan, avsSak cedulova banka ma
zajem, aby se tento nelikvidni blok zmenSoval a aby obé-
Zivo se stivalo pohyblivéjsim. Pro sméneéné obligo tohoto
dluhu stanovi smlouva, Ze dluZnici musi platiti na ziro-
¢eni a umofeni nejméné 4% rocné 'z puvodni jistiny, z €ehoZ
pfipada 1% rofné na urok jeSté nesplaceného dluhu a zbytek
na umoteni. Lombardni dluh splaci se podle zvlastnich okol-
nosti pripadu, avSak banka bude se snaZiti i zde o jeho rychlou
likvidaci. Uhrn téchto bankou do spravy pfevzatych obchodd,
ktery k 31. prosinci 1925 ¢inil, jak bylo uvedeno, 807°947 mil.,
zmensil se do 31. brezna 1927 na 562°405 mil. Dne 31. III. 1926
¢inil dhrn téchto obchodi 7037 mil.,, takZe za prvni rok pi-
sobnosti Narodni banky se zmenSil o 141°3 mil. JelikoZ nelze
pfedem jeSté Fici, jak skon¢i likvidace téchto dluhd, ustanovuje
smlouva také ujednani o zvlaStnich dosti znaénych reservach,
které jsou urCeny k umofeni prFipadnych dubios. Diivodova
zprava pocita s tim, Ze tento dluh by mohl byti cely splacen
do konce roku 1931, coZ dosavadni vyvoj plné potvrzuje.
NejduleZitéjsi jest ovSem ¢ast smlouvy, kterd se tyka umo-
Fovani statniho dluhu statovkového. Tento statni dluh pFevzal
Ceskoslovensky stdt po Rakousku ve formé& obi-
hajicich bankovek Rakousko-uherské banky, pokladniénich po-
ukazek a Zirovych uc¢ti u ni. VSechny tyto poloZky, v&etné
vyménné akce v nékterych €astech statu (Vitorazsko, Val&icko,
Hlu€insko a j.), €inily celkem 10.189,905 mil. Z tohoto statniho
dluhu pFipadd na papirové penize 8.015,119 mil. na Zirové ulty
1.616,88 mil. a na pokladniéni poukazky 467,434 mil. JiZ od
pocatku pomyslelo se na splaceni tohoto dluhu tak, jak to bylo
zamysleno v ménovém planu Rasinové; v prvnich dobach bylo
ovSem toto splaceni ztotoZiiovano s deflaci ve smyslu teorie
Cisté kvantitativni. K umofeni tohoto statniho dluhu byl uréen
cely vynos davky z majetku a z p¥irlistku na majetku, jenZ byl
odhadovan plivodné na 9—10 miliard. Zména v pouZiti vynosu
uvedenych didvek mohla nastati podle ¢l. XII. novely k zikonu
o cedulové bance ze dne 23. IV. 1925 €. 102, ktery stanovi:
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»Jakmile vykazany dluh stitovkovy klesne pod 5 miliard K¢,
Ize rozhodnutim ministerstva financi dal$ich platfi dochdzejicich
na davku z majetku a davku z p¥irGstku na majetku ze dvou
tretin pouZiti k umofeni statnich bonl vydangch podle zikona
ze dne 12 srpna 1921 & 333 o zaméné 69, statnich poklad-
niénich poukéizek za bony Ceskoslovenské republiky, aZ do
uplného jejich splaceni. Bony tyto nesmi vSak byti ji vydany.
Castka vybrané davky z majetku a davky z pFirGstku na ma-
jetku, které se pouZije ke splaceni bonfi jest pouhou beziironou
zalohou, kterou jest povinen ministr finanei celou vratiti ptivod-
nimu ucelu ro€nimi splatkami tak velikymi, jako jsou uspofené
uroky ze vSech proplacenych bont.“ V lednu- 1926 Kkles] ne-
kryty zlstatek statniho dluhu staitovkového pod 5 miliard, takZe
od té doby bylo moZno vynosu divky z majetku a z p¥irfistku
na majetku pouZiti aZ do ?/; ke shora zminénému proplaceni
bonii. Rozhodnutim ministra fiinanci posledné ze dne 24. 1. 1927
pouZiva se vSak nyni jen 40% tohoto vynosu jako beziro&né
zalohy k umofeni statnich bond.

AZ do 31. bfezna 1926 (kdy prestal plisobiti Bankovni iifad)
bylo k umofeni stiatniho dluhu stitovkového pouZito celkem
4758,52 mil. K& z vynosu davky z majetku a z p¥irGistku na
majetku (v tom obsaZena jest vricena ziloha z uspoFenych
urokt za proplacené bony v &astce 556,420 K&). K umo¥eni
statovkového dluhu bylo dile pouZito umofovaciho fondu sta-
tovkového vzniklého hlavné z likvidace Rakousko-uherské
banky ve vySi 408,059 mil. K& déle bylo uhrazeno statni spravou
ze vzajemného vytftovani éinnosti okolkovaci a vyménné
57,85 mil. — V celku bylo splaceno 5224,438 mil., takZe z(statek
piivodniho dluhu stitovkového &inil 31. bfezna 1926 4965,467
mil. Za prvych 12 mésici ¢innosti Narodni banky, tedy do
31. bfezna 1927, zmensil se zistatek stitniho dluhu stitovko-
vého na 4745,455 mil. t. j. za rok o 220 mil. Na proplaceni
bonti bylo zilohou poskytnuto 230,613 mil., které musi byti
podle zdkona vraceny opét svému tudcelu, t. j. umo¥eni stitov-
kového dluhu.

Zustatek statovkového dluhu bude i nadale splacen vynosem
davky z majetku a z pFiridstku na majetku. Ofekivany vynos
téchto davek odhaduje se v dluZnim tpise jesté na 1.500 mil.,
takZe jeSté po uplném jejich splaceni zbyl by nekryty ziistatek
v Castce kolem 3 miliard. Majetkova divka vynesla by tak
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celkem asi 6'8—7 miliard, tedy zna¥n& méné& ne’ byl pivodni
odhad. Oekdvany vynos zmensil se nasledkem tlev, které byly
- poskytnuty novelou k zikonu o davce z majetku a z pFiristku
na majetku (. 6/1924 Sb. z. a n.) a které souvisi se zm&nou
hospodd¥skych a zvlasté cenovych a dichodov§ch pomérii na-
stalych nésledkem vzestupu kursu koruny. Toto zmenSovani
ziistatku stdtniho dluhu statovkového z v¥nosu majetkové davky
jest oviem jeSt€ zpomaleno tim, Ye E4sti vynosu se pouZiva
pfechodné k propldceni bona.

Podle vykazu Narodni banky ke dni 31. b¥ezna 1927 &ini
obéh bankovek a Zirové pohledivky tihrnem 8289,76 mil. Uhrada
v drahych kovech a devisiach jest 2947,11 mil., ostatni obchodni
uhrada 108,24 mil. a zistatek statnitho dluhu stitovkového
4.745,455 mil, do spravy Narodni banky pFevzaté obchody
Bankovntho tfadu v likvidaci 562,4 mil.

SloZeni vykazu Narodni banky vysv&tluje mnoho z pomért
na nasem penéZnim trhu. Jest z toho patrno, 7e v&tsi &4st
obéZiva jest neodvisla od vlivu cedulové banky a nadto mohou
jesté penéZni ustavy opatfiti si penize eskontovinim okrouhle
1300 mil. boni, které Nérodni banka, resp. Bankovni fad za-
vazaly se na zdklad® zdkona €. 333/1921 eskontovati za pomeérné
vyhodnych podminek. Proto bylo op&t uvaZovéno o celém pro-
blému stdtniho dluhu stitovkového p¥i projednavéni smlouvy
mezi stitem a bankou.

V této otdzce byla také u nds uplatiiovina &asto riizna
hlediska teoretickd. Tak bylo s jedné strany namitino, Ze
staitovkovy dluh neni vibec dluhem, jelikoZ neni tu vlastné&
véfitele. Tato otizka vSak tfebas s hlediska pravniho jest za-
jimava, nema velkého vyznamu s hlediska hospoda¥ského. Neni
zeela spravnym, zkoumd-li se dile hodnota bankovek, resp.
hodnota penéz posuzovinim jejich dhrady a uvadi-li se pak
proti zmenSovani stitovkového dluhu, %e hodnota pendz nen;j
zavisla na zplsobu thrady a Ze proto s tohoto hlediska nebylo
by tfeba stitovkovy dluh umoFovati. Otazka souvisi totiZ piede-
v8im s postavenim cedulové banky a s funkei p e-
nézZniho trhu. Narodni hospodaFstvi potfebuje vidy pro
zprostredkovéni platd uréitého mnoZstvi ob&Ziva, které v n&m
stale pracuje a které neni a nemusi byti zavislfm na cedulové

bance. Ona Cistka obé&Ziva, ktera v8ak u nds jest kryta statov-
Obzor Nirodohospodifsky XXXII. 15
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kovym dluhem jest pFili§s velika, daleko vétsi neZ obvykle
byva zmin&ny nepohyblivy blok. Na problém -jest proto hle-
dé&ti jako na soulastku celkového problému organisace penéi-
niho trhu. Od doby del$i jednoho roku vénuje se nyni vétsi
pozornost neZ d¥ive zakladnim otazkam organisace penéZniho
trhu a to i1 po strdnce formelni i materielni. Naskyta se tu
otdzka urfité kontroly a urcitého Fizeni penéZniho trhu, ktera
souvisi se zakladnimi otazkami narodniho hospodarstvi vibec.
MA-1li pend’ni trh spravné fungovati, ma-li vytvareti se na ném
takova vy3e turokové miry, jakd jest priméfena hospodarskym
pomé&riim, jest nutno, aby byl organisovan a byl ur¢itym zpt-
sobem veden. Spravné fungovani penéZniho trhu a cirkulace
ob&%iva mé velky vyznam déale s hlediska ménového, nebot
cedulovd banka nemohla by vZidy vykonavati nutny vliv na
ménu, kdyby nemohla rozhodovati o obéhu penéz a tento obéh
také regulovati.

Zda se, Ze uprava statovkového dluhu jest jen jednou
z otazek, jejichZ FeSeni bude vyZadovati vyjasnéni problému
postaveni cedulovych bank. O téchto vécech nejedni se dnes
pouze u nas, nybrZ v mnohych statech jinych, ve kterych stava
se opdtnd aktuelni predvile¥ny problém postaveni cedulové
banky na penéZnim trhu. Na jedné strané zastiva se nazor,
7e cedulovid banka nemda aktivné zasahovati do penéZniho trhu
a e ma pouze nasledovati pohybi penéZniho trhu, naproti
tomu na druhé strané 7Zada se, aby cedulova banka penéZni
trh vedla, aby méla vladu nad nim. Pred valkou v nékterych
statech bojovala cedulova banka o vliv na penéZnim trhu
s velkobankami, po vilce vedle problému iupravy stitovkového
dluhu zptusobeného inflaci, naskytia se problém poméru cedu-
lové banky ke spravé penéz vefejnych a k uvérové politice
vefejnych ustavi. Také témito otizkami budeme se museti asi
u nas jesté zabyvati.

Statovkovy dluh u cedulové banky byl v poslednich letech
upraven u vétStho poctu stati vétSinou tak, Ze jeho splaceni
bude se diti nebo se jiZ dé€je rychleji neZli u nds. Spojuje se
to nékde s provadénim ménové reformy. Uvadime statni dluh
téchto statd u cedulovych bank u porovnani k obéhu bankovek
a Zirovych pohledavek.
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S Keas  wena (DB Obeh bako- Do
 Belgie 31. M1.27 Belga  400.000 1,964.650 20°36
Francie ., Frank 28,150.000 57,194.001 4922
Italie 28. II. 27 Lira  4,229.000 20,249.604 2089
Madarsko 31. I1I. 27 Peng6 118.919 670.200 17°74
Polsko 20. I11. 27 Zloty 25.000 891.221 2'81
Rakousko 31.IlI. 27 Schil. 173.000 903.730 1923

Nékteré staty splatily pravé v posledni dob& zna&nou &ast
svého stitovkového dluhu. Tak zejména Belgie, ktera splatila
najednou 2 miliardy frankd z vynosu zahraniéni pijeky, Italie,
jeZz dala cedulové bance k tomuto u&elu 90 mil. dolard, Ra-
kousko splatilo v posledni dobé 50 mil. Schil. a dluh fran-
couzsky zmenSil se s 36 miliard koncem prosince 1926 na
28.15 miliard k 31. III. 1927.

Pri FeSeni dalSiho splaceni stitovkového dluhu u nés bylo
nutno prihliZeti, jak k situaci statnich financi, ktera toho Gasu
nedovoluje vétsi zatiZeni stitu novymi vydaji, tak také k po-
mériim na penéZnim trhu. Pfes to zavizal se stat, Ye bude
poskytovati Narodni bance k proplaceni stdtniho dluhu statov-
kového po dobu 15letého privilegia Narodni banky zisadnd
od r. 1927 do 1. dubna 1941 ro¢né po 77 mil. K& které na-
rostou celkem okrouhle na 1 miliardu. Prostfedky k témto
platim opatii si stit pFedeviim z rlznych p¥ijmé, které do-
stavi od cedulové banky (zvlasté pFijmy z banky plynouci
statu jako takové, dividenda tfetiny akcii Narodni banky, event.
vynos bankovkové dané), dile pouZije k tomu mincovnich ziski
dosavadnimi zakony nevizanych a pokud nedosihne soucet
téchto pFijmt 77 miliond, bude zbytek doplacen pFimo ze statni
pokladny. Ma se za to, Ze tyto splatky spolu s olekiavanym
jesté vynosem davky z majetku a z pFiristku na majetku
stla¢{ zistatek statovkového dluhu asi na 2300 mil. Stat zavazal
se dale k ro¢nim platim po dobu privilegia v 8astce 33 mil. K&
rocng, pii €emZ Narodni banka jest povinna pouZivati nejméné
stejnych obnost k posileni kovové thrady niakupem zlata. Na-
sledkem toho, pokud to ovSem bude pFipouSt&ti stav platebni
bilance, bude stoupati kovova tihrada, aniZ by soudasné stoupal

obéh bankovek, takZe tim zlepSi se opétn& sloZeni celkové
*
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tihrady. Také tyto splatky budou proto pusobiti jako umo¥Fo-
vani statovkového dluhu. K umoreni bude pouZito dle ustano-
veni smlouvy i ¢asti reserv, kterych nebude tfeba k vyrovnani
ztrat vzniklych pfi likvidaci obchodd prevzatych cedulovou
bankou po Bankovnim ufadé. Smlouvou stanoveny umofovaci
rozvrh zustane bezpodmineéné nezmeénén do 31. Ifl. 1931.
Kdyby se vSak do té doby objevilo, Ze predpoklady tohoto
rozvrhu co do vySe oCekavanych jesté platu na davku z ma-
jetku a davku z pFirastku na majetku byly ve skuteCnosti bud
podstatné predstiZeny neb nebyly dosaZeny, zmenSi se v prvém
pripad8 rofni splatky statu o /., zjist€ného prebytku, kdeZto
v druhém pripadé se priplatky statu zvysi o '/, zjiSté€ného
schodku. ,

Jest se jeSté zminiti o ucincich tohoto umofovaciho po-
stupu statovkového dluhu. PfedevSim neni spravnym ztotoZiio-
vati umofovani s deflaci. Jde ovSem o definici pojmu deflace.
Pokladame-li za deflaci kaZdou kontrakeci obéZiva, pak mohlo by
se snad i zde mluviti o deflaci. Nehledé k tomu, Ze nesouhlasim
s touto definici deflace, nejednd se v pripadé naSem o pravou
kontrakeci obéZiva, nebof obéZivo, které bude z ob&hu vylou-
¢eno umorovanim statovkového dluhu, bude nahrazovéano obé-
Yivem vydavanym na podklad® komeréni tihrady, tak¥e bude
pak pod vlivem cedulové banky. Deflaci podle novéjSich na-
zorll,, nyni jiZ velmi hojné zastivanych, jest rozuméti vzestup
kupni sily penéz zplisobeny zimérné se strany penéZni. Od
zakladniho pojmu jest pak liSiti technické prostfedky, kterymi
takového zvyseni kupni sily penéz lze dosahnouti. Neni proto
umofovani stiatovkového dluhu naSeho deflaci, nebof nejedna
se o zvySeni kursu koruny, ktery jest nyni stabilisovan jiZ
podle zakona. UmoTovani statovkového dluhu bude miti ovSem
za nasledek zménu ve sloZeni obéZiva, které stane se v mire
daleko vétsi pruZnéjsim a tedy zavislejSim na cedulové bance.
Tim bude se postupné zvysSovati vliv cedulové banky na pe-
nézni trh a na tvoreni tirokové miry. Umofovaci postup nebude
vSak prilis rychly, leda Ze by v prvnich letech se podafilo
urychlené vybrati zbgvajici ¢ast davky z majetku a z prFirtstku
na majetku. Neni vylouéeno, Ze ukaZe se nutnost zmenSiti zi-
statek statovkového bloku néjakym zpusobem rychlejSim. Ve
smlouvé banky se statem, resp. v dluZnim tpisu nalézame také
ustanoveni, Ze kdyby se pozdéji v zajmu ménové stability neb



229

pfi projednavani ménového zakona objevil dfelnym rychlejsi
postup umofovani statovkového dluhu, jest ministru financi
1 Narodni bance vyhrazeno zahijiti o tom nové jednani, pfi
¢emZ by predmétem tuvahy byl zvla§té mincovni zisk, ktery se
objevi pfi raZbé minci.

ijrava zlstatku statniho dluhu stitovkového patfi nejenom
k dokonleni naSi celkové udpravy ménové, nybrZ jest nutnou
souéastkou praci sméfujicich ke konsolidaci a k organisaci na-
Seho penéZniho trhu, coZ patfi k hlavnim pFedpokladim ko-
necné stabilisace hospodaiskych poméri.

Ant. Basch.

ZPRAVY A NAZORY.

Obchodni bilance jako meéfitko konjunktury.

Nejdiilezit8jsi otdzkou, jez se dnes v Ceskoslovensku klade hospo-

O této otdzce podava obchodni statistika urcité vysvétleni, jez oviem
nemiize byti aplné. Jezto vSak vyrobni statistika, jeZ by mohla podati
nejlepsi odpoveéd, jest k disposici jen ve zlomeich, a jezto éeskoslovensky
penézni trh jest maly a proto na né&j silné plsobi vliv ciziny a kromé& toho
jesté stile nefunguje tak normadlné, aby podle ného bylo moZno &initi
jasné zavéry o vyvoji hospodafstvi, ztistivaji Gsudky, jez moZno si tvorit
na zakladé vysledka statistiky zahraniénfho obchodu, dnes pro nis nej-
cennéjsim méritkem konjunktury. Obchodni bilance éeskoslovenska vyka-
zovala v posledni dob& velké aktivum, jeZ meélo velmi pfiznivy vliv na
platebni bilanci. Viéi této potésitelné strince aktiva jest zde vSak stranka
velmi neutéSena, Ze totiZ vzestup aktiva koncem r. 1926 byl dosazen jen
stupfiovanym vyvozem tovari a surovin, pokud jde o suroviny nasledkem
anglické konjunktury a zvySenim némecké spotieby a omezenim vlastnich
odbérii surovin, kdeZto cenovy pokles surovin, jenz mezitim nastal na
svétovém trhu, mél vliv podradnéjsi. Stara zisada, Ze kazda krise vede
ke zmenSeni dovozu a ke stuphiovani v§vozu, Ze tedy abnormdalni vzestupy
aktiva obchodni bilance jsou znakem krise, osvétl{ se nejlépe porovninim
sald ¢eskoslovenského zahraniéniho obchodu a némeckého.

Srovnani salda éeskoslovenské obchodni bilance se
saldem némeckym.

Mésiéni primér Ceskoslovensko N&mecko
v milionech K¢
1925 3. étvrtl. 4 183 — 3560

4, — 76 — 1952



