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Kurs nasSi koruny v prvnim roce
ceskoslovenské republiky.
K. Kar4dsek.

Az do vojenské kalastroly na zipadnim bojisti udrzovily se
kursy neémeckeé a rikousko-uherské devisy na neutralnich trzich
na vrovol pomérnd velmi piiznivé. Ve Vidni a v Berling bylo sice
munoho narikino na azio 30 az 60 proc., kterého dosahly cizi va-
luty, avsak vzpomeneme-li na to, 2e oba stily posteadaly Lémor
aplné aveérové pomoci ciziny a ze v nich dosdhla troven cen
znaéné vyse, shledime, ze azio to byly podivuhodnd nizké., Vysvil-
luje se to asi tim, Ze v Holandsku, Svédsku a Svyearsku mnoho
vErili ve vitézsivi Némecka a Ze neatrdlui Goanéni svil sotva
viibec pocital s dplnym rozbitim Rakouska-Uherska.

Ale jesté koncem Fijna 1918, kdy podunajskd #se nz byla
v uplném rozkladu a kdy porazka Nomecka byla zpedetdna, zna-
menala v Curychu vyplata na Viden 4775 a na Berlin 75°75.
V listopadu nastal viak ostey pokles na 3740, resp. 5560 a od
t¢ doby tendence sestupni trvd, prernsovina kvatdimi i delSimi
prestivkami, nékdy i malymi reakcemi. Koncem roku 1919 octla
se v Gurychu viplata na Viden na 3:30 a v{plata na Berlin na 11-60.

Jaky byl v této dobé vyvoj nadi deské koruny? Otizka jedno-
duchd, jde-li o konstatovani fakt, ale sloZili a obtiZznd. cheeme-li
ji sledovati v pFi¢indch a Wgineich a avazovati i daldi mozny vyvoj.

Az do velké Rasinovy akce, tedy do konce unora, nebylo
oviem samostatného ocefiovani vyplaty na Prahu na cizich trzich.
U ndis po plevratu nastala na trhu devis anarchie, pondvad? banky
nepokladaly devisovou Ustfednu videnskou za smérodatnou a ne-
chidly se viizati jejimi predpisy. Ostatn® nebylo jinak ani ve Vidni,
kde devisovil vistiedna zteatila sviij vliv. Jeji zaznamy byly mélo
v souhlissu se ziznamy koruny na neutrilnich trzich a byly viastod
jen nomindlni. UstFedna nevyhovovala ani nejmensim narokiim na
cizi valuty a prolo nezbylo nez opatiovati si je jinym zptsobem.
V Praze oviem byly brzy banky upozornény na to, e filidlka
Rakousko-uherské banky prevzala pro na$ stat funkce devisové
istredny, avsak vliv Lélo prozalimni organisace nemohl se uplat-
niti vzhledem k ménovému spoledenstvi s Vidnf. Zatim také uZ
bylo ztejmo, Ze Rakousko-uherski banka nenf vhodnym sprivcem
naseho obchodu s devisami, a proto zifzena min. nafizenim
z 80. ledna 1919 pii Prazské saétovac{ bance deskoslovenski
devisovd ustPedna. Predpisy naiizeni z 18, dervna 1918 ziistaly
pri tom v celku v platnosti, Kursy devis nebyly po dobu mdno-
vého spolecenstvi uvefejnovany, celkem viak itidila se tstiedna
zaznamy v Curychu. Tam od konce listopadu kurs koruny témaF
neustdle ustupoval a v druhé poloving tnora, pied zahdjenim
okolkovaci akce u nas, octl se wa 20—,



Kdy nastalo rozlidovini mezi kursem vyplat na Prahu a na
Vide na trhu curydském, ktery pro nds na dlouho byl sméro-
datnym, vlastné jedinym trhem zahrani¢nim pro nasi korunu, nelze
urciti presn& Dle soukromych zprdv byla uZ v poloviné unora,
tedy pred okolkovanim bankovek, nage koruna ocefiovdna v Cu-
rychu o 20 proc. vySe, neZ vyplata na Viden. Jest to pravdépo-
dobno vzhledem k tomu, Ze v té dob& hyly.uz prevody penéz
z Vidng do Prahy znaénd ztfZeny a Svycarsti importéri deského
zboZi opatfovali si platy na Prahu ménd snadno ne? dosud. Pies
to vSak Ceskoslovenskd devisova ustfedna, kdyZ po prvé uverejnila
kursy devis — bylo to v den zah4jeni Radinovy akee, 2b. tinora —
vzala v celku za zdklad dosavadni nizké ocendni spoledn, t. j. vi-
deiiské koruny. Ziznam vyplaty na Curych byl 39365 (zbozi),
coz znamenalo by cury3skou paritu koruny 26:60 fr. Jak JiZ uve-
deno, byl to v téch dnech skuteénd zdznam videfské koruny. Je
pochopitelno, Ze po zahdjeni m&nové rozluky musel se v Curychu
vytvoriti zvlastni zdznam pro vyplaty na Prahu. V té dobe bylo
znemoznéno vibec pouZiti videriského prostFednictvi a proto, ad
zéela neoficielnd, vytvoril se bray samostatny zaznam dJdeské ko-
runy. Dle odborného tisku z oné doby ¢inil v Curychu koncem
inora rozdil mezi Vidni a Prahou 4 fr., t. j. vyplata na Prahu
ocenovana asi 27'°60. Zaddtkem biezna tento rozdil se Jeste zvatsil,
a kdyZ prazska devisova Ustiedna uvefejnila po druhé kursy devis,
mohla je podstatn& sniZiti. Vyplata na Curych znamenina 35850,
coZ rovna se curydské parité 2940 fr. Tehdy znamenala Viden
pouze 24:—. V poloving bfezna tvoiily se uz pravidelné kursy
vyplaty na Prahu na cury$ském trhu a podinaje 18. bieznem 1919
byly kursy tyto uvefejiioviny. Je tieba uvésti alesponi kuse dalsi
vYvo] zéznamu nasi koruny v Curycha. Zdznam ¢&inil:

dne: 1. 1. 15. 28,
BYRZAN 00 5 o e — — 2960
duben . . . . 24— 24 50 30 — 3080
kvéten. . . . 3150 35655 33°60 48:85
¢erven. . . . 8150 80— 29— 29 50
cerveneec . . . 98— 27— 27— 2750
BEDON. o oonien, 2BBE 26— 21— 20—
V11 o S 20" — 19-25 1685 18925
tijem ., . . . 21— 17 25 1560 1510
listopad . . . 1305 10:90 10— 1015

V prosinei kolisal kurs nai koruny mezi 9— a 10— fr.
a Cinil 24, prosince 975, Z tabulky jasnd vystupuje linie vyvoje
zaznaml nadi koruny. S prerudenim kratkou depresi koncem
biezna a poditkem dubna (kdy nasledkem bolgevieks revoluce
v Uhrdch kurs videfiské koruny klesl na 18-—) udrZoval se kurs
nadi koruny az do dervna na pomsrnd priznivé tirovni. Odtud na-
stivd sice znenahly, avsak trvaly a nezadrzitelny pokles aZ na
jedendctinu predvaledéné hodnoty. Znehodnocenf, které bylo pro
nds neolekdvané a po prynich naddjich tim bolestné&ji.

*



e snadno konstatovati tato fakta. Ukol se stivi nesnadnym,
mame-li zjiStovati piiciny tohoto vyvoje a snad i dohadovati se
vyvoje dalsiho. V Némeckn, kterd v Jadru ziistalo politicky i hospo-
dirsky nezménéno, sraZeji se nizory o pridindch  poklesu marky
dosti prudee. Tim nesnadndj$i je ukol u nds, kde tvorili jsme
novy stil politicky i hospodiisky a stvofili si j vlastni sménu,
Proto snad také u nds jest tak vzicna vazna a stiizliva rozprava
o problému, ktery piece zasahuje primo koFeny nageho hospo-
dirského vivoje.

Zakladem tvoreni kursu nasi koruny bylo osamostatnéni nasi
mény a velké akei Radinove musi vénovati predeviim pozornost
kazdy, kdo uvauje o vyvoji ceské koruny. ' Treba si pfipome-
nouti, Ze ministr dr. Radin svou akef prihlisil se k uréitému smiru
nipravy mény. Nepfikrodil k Upravé mény ostrou zikonnou deval-
vacl, nybrZ zahdjil boj proti znchodnoceni koruny a nastoupil
cestu znendhl¢ho zlepSovini mény. Opatfeni k tomu’ efli- uéinil A0H
predevsim oddélil okolkovinim bankovek nag obdh penéz od ostatni
oblasti korunové mdény, brand se tak proti vzristajici inflaci,
z Vidnd vychazejici; za druhé zadriel polovinu u nds obihajicich
bankovek, zméniv ji v stitni pljcku, ¢imz radikalng potlacil inflaci
bankovek v nafem stald; a konedns zahdjil pripravy pro ddvku
z majetku, ktera dle jeho slov méla byt devalvaci pro majetné
kruhy. Disledky téchto opatfeni maly se projeviti jak na domdeim
tehu, kde mélo byti alespoii zastaveno stoupani cen, tak také
v oocenéni nas$i mény na zahrani¢nich trzich.

Treba konstatovati, %e vyklad vech téchto opatieni a jejich
moznych disledkd nebyl u nds jednotny a presny a Ze oviem
pak ani v cizind nebylo jednotného nazivdni na tuto nadi velkou
reformu mény. Dnes maZeme klidng rici, Ze Sirokym kruhiim pii-
nesla reforma zklamdnf, které lze vysvitliti jen prilisnymi nadg-
Jemi, s nimiz provadénf jeji provazeno.

Nejasnosti a Sifeni hesel, které doprovizely uZ mésice pied
relormou celou rozprava o valutovych otizkach, nebyly zasihnutim
ministra dr. Radina nikterak odstranény a zatemnovaly dale diskusi
o reformé. Rasin sim, nepiisahaje na Zadnoun ze znamych theorii
0 penézich, oznadoval soukromé svou reformu (nehleds arci k okol-
kovan{ bankovek, o jehoZ nutnosti bylo minsni Jednotné) za ex-
periment. Vycifoval spravnd, Ze ostrd devalvace za neurovnanych
pomér hospoddrskych je nemozna; o vysledku svych positivnich
opatreni vSak sim vyjadfoval se s jistou opatrnosti, uviadéje vidy,
Ze vedle reformy ménové jest nutnym predpokladem napravy
I ozdravéni hospodiiské. Pres to oviem i on ve svém interviewu
v *N. L.« 16. biezna projevil uspokojeni nad tim, Ze zadrZeni
50 proc. bankovek projevilo uZ vliv na kursy cennych papird, na
ceny zboZi i na kurs nasich korun v cizing. ' |

Pres toto celkem stFizlivé nazirdnit autora reformy pochopo-
viana byla doma i v cizing akce Raginova jinak. Bylo to pravé
ohlisené¢ a provad&né zadrieni poloviny bankovek, které plsobilo
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svou odviZnosti a radikdlnosti a vykladano jako priklondni se
k staré theorii anglické o inflaci a jejich uidincich, U nis i vaZeni
theoretikové — se souhlasem i s ostrou kritikou — pochopovali
toto opatfeni se stanoviska této inflaéni theorie a nenf divu, Ze
v ciziné posuzovdno tak téméf vyluénd. Prohlafovdno, #e &ini se
tu velky pokus obmeziti néasilim obdh bankovek a doeciliti tak
pronikavého zhodnoceni penéz doma (t. j. snizeni cen zbozi) i za
hranicemi (stlaceni kurs devis). Tento vyklad byl pak podporovin
nastavsim priznivéj$im hodnocenim naii nové koruny u srovndni
s hodnocenim koruny videiiské a byl posilen politikou nasi devi-
sové ustiedny, kterd sniZila kurs vyplaty na Curyeh od 25. Ginora
do 2% brezna s 394— na 320—, aé ve skuteénosti kurs nasi
koruny v Curychu v té dobé nezlepsil se ani o centim.

Omyly i zklamani; které doprovizely a nisledovaly tyto vy-
klady vyznavaéli staré anglické theorie valulni, jsou pro ni velmi
poucny. Predev&im bylo omylem, pFedpokladalo-li se ndjaké na-
silné obmezeni ob&hu bankovek. Mluvilo se stile sice o zadrzeni
50 proc., aviak ve skutednosli zadrieno mnohem méns, z obéhu
7.382 mil. kor. pouze asi 2.400 mil. kor. Vedle toho viak banky
mély privo na vyplatu jisté &dsti Zirovych vklad i pokl. po-
ukazek, kter¢ho zvlasts némecke dstavy vydatnd pouZily. Po dal-
Sim uvolngni malych &istek ministrem drem Horackem a po pro-
vedeni zminénych vyplat &inl nyn{ obsh bankovek a stitovek
u nds asi 6.200 mil. kor. Je ziejmo, Ze z obdhu odstranény jen
bankovky, jichZ obih nepotieboval a které ostatns byly by se
pravdépodobné hromadily i bez zasahnuti v penéZnich ustavech.
Ve skateénosti tedy ani neudinén vazny pokus zlepSiti ménu ve
smyslu infladni theorie ndsilnym obmezenim obshu penéz a obme-
zeni, pokud nastalo, nemohlo miti proto ani se stanoviska toto
theorie vlivu na ceny zbo# a kursy devis.

Jak Fedeno, ¢ini u nds nyni obih pendz asi 6.200 mil. kor.
Tato cifra je pro pPivrience staré theorie vibee velmi poucna.
Méme pom&rné mnohem mensi obsh bankovek ne Francie a ni-
kterak vétsi nez Italie, pii tom vZak kurs nadi koruny jest v po-
méru s ménou téchto zemi katastrofalns ni{zky. A vedle toho obth
penéz u nas stoupl v poslednim pil roce zcela nepatrng, pri éemi
zakon znemoZiiuje u nds vibec tvoreni umalé kupni sily zneuzitim
bankovkového lisu stitem. Znameng to, Ze znama theorie o inflaci
a jejich t¢incich selhavi pii hledani pri¢in znehodnocenf nasf mény
iplné.

Je-li to zklaman{m, md na tom znadnou vinu viklad, ktery
divan Ra3inové reformé u nas i v cizind. Tento vyklad zplisobil
také z Cdsti vy%si ocefiovani nagich korun v Carychu v tnoru
a v nasledujicich tydnech. Neutrdlni spekulace véfila z velkd ¢asti
Glinkiim boje proti inflaci 2 kupovala deské koruny v divéie, e
hodnota jejich stoupne. Viiila v experiment, ktery se ji zdal
muohoslibnym, a teprve, kdyz vyvoj cen u nas ukazal neoprav-
nénost téchto nadéjf, pocala opoudtdti své spekulaéni posice.
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l"ntml tedy lze riei, Ze kurs nasi koruny asi v prvoich étyrech:
m(zs'icwl] po Rasinove reforme byl o néco vyssi, nez dano by bylo
spravadjsim ocendnim uéinényeh opatieni, zatim co kurs nekolko-
vanych bankovek resp. viplaty na Viden musil se zhorgiti jednak.
ohrozenim hodnoty bankovek za hranicemi obihajicich (1im, e
nase republika odmitla je pievzitl), jednak neustalym stoupanim
inflace v Rakousku a Ulrach, .

To 1ze konstatovali, pokud jde o linii vyvoje kursd naSich
a videnskyeh korun v prvni dobd rozluky. Dilezitsjsi a vyznam-
nejsi by bylo zjisténi, pokud po rozluce mény kurs nasi koruny
byl v soulilasu s pomérem mezi Grovni cen na nagem trhu a na
trzich cizozemskyeh. BohuZel nebyla u nds viibee vénovana ndle-
ZiLd pozornost systematickému  zjistovini cen, tak jak se to pro-
viddi na pr. v Anglil stanovenim L. zv. indexnich disel. Za dnedni
rozhiranosti organisace (rhu oviem jesStd bezpetnsjsi by bylo
zjistovani ndkladd na Zivobytf v riiznyeh tiidich obyvalelstva, tak
aby postizen byl i vivoj cen riiznych potieb, mimo okruh tiedniho
rozdtlovini opatfovanych., Bez Lakového zjistovani jsme odkdzani
na dobady @ rdzné jednotlivé doklady. Nelze tu vykladati spoji-
tosti mezi Urovni cen a vzajemnym ocelovinim mén. Ad neuzna-
vime tak presné mechanické souvislosti mezi Grovni cen a kursy
devis, Jak namnoze se lic, piece priznavame, Ze je mezi nimi
trvali souvislost, pontvadz vyristaji z jednoho zikladu: z poméra
mezi souhrnem pendZnich dichodd a rozsahem a intensitou pro-
dukee v zemi. 7a normdilnich pom&rd jest nemoZno na dlouhou
dobu udrzovati kursy devis na jiné \irovni, nez jakd je déna po-
mérem urovnd cen doma a v cizing, a i za pomdrd mimoradnyeh
pozorujeme zietelny sklon k vyrovndvin{ kursi devis a cen.

Je dnes nesnadno Fieli s naprosteu jistotou, nastal-li u nds
po rozluce meny nepomdér mezi cenami doma a kursem nasi ko-
runy v Curychu, Zda se viak piece, Ze tomu tak bylo, pondvad
je zjisténo, Ze jisté obory naSeho prdmyslu nebyly v oné dobd
schopny soutéZiti na zahraniénich trzich, a¢ nase devisova ustiedna
(s vyjimkou deprese koncem brezna a zaé. dubna) nikterak uméle
nesnizovala ziznamy neutrdlnich valut. Mohlo by se snad fici, Ze
nepomdr mezi cenami zboZi a kursem devis nastal tim, Ze u nds
k otekavanému zlevnéni zboZi nedoslo, zatim co v ciziné eskon-
tovan vliv boje proli inflaci. Ukazuje se i tu, %e v prvnich mé-
sleich existence nasi koruny byla tato na zahraniénim trhu pre-
cenovana w Ze se pozdeji nezbytné musela dostavili reakce a s ni
i zklamani.

Reakce musila nastati tim spiSe, Ze postupem doby ziklady
pro tvofeni cen doma se stile zhorsovaly. Na jedné strand celkova
nirodni produkee sotva stoupala. A& pracovnich sil nechybélo,
prece nebylo mozng dociliti zvyseni v;‘rrpby pro vmalou intensitu
prdace a pro nedostatek surovin i dopravmchl prostredkd. Na flrul\é
strané nepochopeno, Ze za téchto okolnosti l.rebaw obmpzem spo-
treby i v nejsirsich triddch, a vyméhan podil na nérodni produkoi



12

v. takovém rozsahu, jako za dob predvilec¢nych. Tak stalym zvy-
govanim mezd a sluZného thrn penéZnich diichodd rostl @ s nim
rostl i nepomér mezi diichody a produkei. Disledek byl stidlé
stoupani cen v3ech Zivotnich potieb.

Ze ve spojeni s timto vyvojem nemohl byt vyvoj nasi ob-
chodni a platebni bilance pPiznivy, je zifejmo. Obchodni
bilance celkova za prvé pololeti byla sice dle tredniho vykazu
aktivni ¢astkou 218 mil. kor., aviak tato cifra nema toho vyznamu,
jako v dobdch normélnich. Neni dnes volné a shadné arbitraZe
mezi jednotlivymi stity a styk s jednotlivymi staty déje se z velké
Gasti oddelend a nezavisle co do vyrovnavini zlstatki. A tu tPeba
konstatovati, Ze ve styku s byvalou celni cizinon byli jsme uZ
v prvnim pololeti pasivni &istkou 270 mil. kor.,, ktera jen z ne-
vatené Casti mohla byti vyrovndna aktivem vici zemi{m byvalého

akousko-Uherska.
. Také druhy vyrovnavad vin v obchodni a platebni bilanci
nebyl v té mire ochotnym pomahadem, jako jindy. Uvér z ciziny
bylo nesnadno dostati, at uz pri¢iny toho byly jakékoli, a bylo
trvalou nesnazi-vyrovnavati schodky v obchodnim styku se severem
a zapadem.

Vzestup cen u nds a nepriznivy stav nadi platebni bilance
v poméru ke statim s lepSi. valutou musil nevyhnutelné vésti
ke zhorSeni kursu nadi koruny za hranicemi. Jest ovSem velmi
nesnadno rici, v jakém rozsahu pokles byl zd{ivodnén témito vlivy,
danymi nadi vnitrni situaci hospodaiskou a socidlni, Nemdme prave
presného statistického matervialu, ani pokud jde o trh na3, tak
1 co se tyce trhd v oslatnich zemich. Mame viak jakéhosi uka-
zalele opét v tom, do jaké miry vypldci se nyni vyvoz a jakych
ziskd vyvozci dociluji. A tu je dnes uznanym faktem, Ze zisky pii
exportu docilované jsou nepomérné vysoké, coz znamend, %e kursy
devis u nds jsou znac¢né vy3si, neZ jak by mély byt vzhledem k po-
méru mezi cenovou urovni u nds a za hranicemi. Pokles nadi ko-
runy na jedendctinu slaré parity neni tedy hospodéaisky
zdivodnén a treba tudiZ hledati pri¢iny tohoto neocdekavaného
poklesu, v posiednich tfech mésicich nastaviiho, jinde neZ v nagi
vlastni hospodarské sitnaci.

O této otdzce rozpredla se v posledni dob& u nds rozprava,
ktera nebyla vZdy vdcnd a presvédéivd. Vina nepomdrného stladeni
kursu koruny hleddna v naSich pomérech politick§eh a socialnich,
ve stoupajicim schodku nageho stitnfho rozpodtu, ve verejném
projedndvédni naSich nedostatktt a vad, coZ v¥echno podkopavi
diivéru ciziny v nd§ vzestup. Nelze arei podceiiovali vliv tako-
vychto Ciniteld na oceiovani valuty nékterého stiatu. Aviak mame
za to, Ze neni pri¢iny pravé nam nedivétovati, kdyZ u nas inflace
‘viibec neni, kdyZ chvdli se vieobecnd pracovitost nadich zemadsled
akdyZ pred celym svétem dokazujeme svymi velkymi VY VOzZy
eukru moznost sanace své platebni hilance. Prod tedy kurs na3i
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koruny jest pod jeji, 1ze-li tak Fiei, hospodarskou paritou? Mame za
to, Ze lze nalézti jedinou presvedéivon: odpoviéd, klerd — tugime —
dosud nikde nebyla dina: jsme sviazani obechodnd a tim
Lfinandnd s Rakouskem a Némeckem a sdilimezvelké
Gasti nezadrZitelnd snimiosud katastrofalniho zhor-
sent valuty. Upozornili jsme na to, %e za dnesni doby arbitra
I mezindvodni Gver jsou z nejvelsi Casti temar znemoznény, tukZe
chybi jejich vliv na vyrovnavini vin v platebni bilanci. Také auto-
nmatické vyrovnavani mezi drovndémi cen a kursy devis je znaénd
stizeno. Tylo prekidzky jsou v¥ak praveé nejmensi ve styku zemi
stredni Bvropy. Staré styky obehodni a finanéni nebyly plerugeny
a piisobila tu prirozenym zpisobem i poloha zemépisnd, blizkost
trhii pri dnesnifch dopravnich obtiZzich znaéné na vihu padajici,
Staci Jmenovati dve cifry: z celkové cifry zahraniéniho obchodu
za prvni pololeti pripadd na stity defvejsi celni ciziny pouze
20 proc.; oz v¥vozu, ktery &nil 1.289 mil. kor, pripadalo na
Rakousko, Nemecko a Madarsko 1,019 mil. kor. To znamena, kritce
vyjadieno, Ze vziajemny pomdar mén tdchto stredoevrop-
skych statd - veeln® statn naseho — jest a musi byti
v eelku uréovian vzijemnym pomérem cenovych hla
din v teehto stitech, ze viak také souasnd i tento vzajemny
pomér mén urduje vzajemny pomér ziaznamd marky,
¢eské koruny a videnskeé korvuny na curyiském, amstero-
damském a ostatnich trzich. Je zndmo, % ziznam marky u nds
nevykazuje velkého kolisani a ze ziznam videfiské koruny v jisté
pravideln¢ linii za jistyeh prestivek sleduje smér sestupny. Aé
devisova ustiedna nase stanovi tyto dva kursy v podstaté na zi-
kladé curySskych (anebo v posledni dobé i Zenevskych) zdznamd,
prece kursy ty vyjadruji v pravde fakt obdobného asi cenového
vivoje v Némecku jako u nds a trvale rychlejsi stoupdni cen
v Rakounsku, resp. ve Vidni. Znamend to tedy: neuréujeme uméle
nonds korsy marky o vid, koruny dle Curychu, ale naopak
prirozent se vylvarejici pomér tdchto mén k nadf
nréuje kurs koruny nasi za hranicemi.

I'ro toho, kdo znd styky Berlina, Prahy a Vidng, nemize byt
pri blizsim zkoumin{ zde vyléeného poznatku pochybnosti o jeho
spravnosti. Dne 24 prosince znamenala v Curychu vyplata na
Berlin 11°660 a na Viden 3-30. Kdyby se nam na pr. podarilo udr-
zeli zaznam naSi koruny na 20—, jaky byl by toho ndasledek?
V Praze méla by byti na tomto zaklad® znamendina marka 58—
a vid. koruna 16:50. To by vsak nebylo vzhledem k cenovym po-
mérdm moZno ani nékolik dni. Musilo by tedy zlstal p¥i zdzna-
mech 128 resp. 36:—. V tom okamziku by v8ak nastaly ve
smérech zahrani¢niho obchodu i v arbitrazi takové transakce, Ze
by brzy nastal na na$i korunu na neutrdlnich trzich tlak takovy,
ze by mu zdznam ¢eliti nemohl. Automatickym zptisobem by opét
i wude nastalo vyrovnani. Nezbytné dochdzime k zvér
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a videnské koruny — dédiclvi to nagich staryeh spojeni ob-
chodnich i finanénich a disledek nasi zeméopisné situace.
*

Dosli jsme k zivéru, Ze u nds nastal nepomér mezt kursy
devis a cenovou trovni, Ze kurs nasich pentz za hranicenn jest
neopravnén¢ nizky. Piféiny jsou v piilisném poklesn kursu marky
a viden. koruny, jehoZ prameny nelze lu stopovati. Otdazka, co
Cinit proti znehodnoceni nasi mény, stivi se tim oviem mnohem
nesnadngjsi, nez se béznému pozorovateli zdd, ponevadsz vady mu
sime také stopovati vyvoj vicei u svych sousedd. 'I'ento poznatek
~- myslime spravny - jest snad trpky pro nase hospodirske ide-
alisty, aviak nebylo by spravno pred nim zavirati aci,

Dnesni problém mi tedy zatim vlasing dve etapy: nejprve
bylo by tkolem zdvihnouti kurs nadi meény na vysi cenovoun aro
voi opravnénou a teprve pak nastal by kol dalsi, zdvihati hod-
notu mény stupfiovinim produkee a docilovinim niavodnich pie-
bytkli co nejvétsich. V normdlni dobd by se prvni kol roziesil
auntomaticky zvyienim vyvozu, obmezenim dovozun a sblizenim
kursu s cenovou drovni na poloviéni ecestdé. Dnes Jsou viak po-
méry zeela abnormilni: vyvoz nelze snadno stupiioval o dovoz
sotva lze uz obmezit. Jest tu tedy nebezpeci ve viech zemich
sttedni Livropy, 2e znendhla se prizpiisobi jen ceny zahranicnim
kursiim mén téchto zemi, Ze ceny stoupnon Zoameni to nove
hnuti délnictva a drednictva, dalsf stupliovini mezd a plat, dalsi
podnét ke stupfiovani cen. Vime uz, jak tozky je baveat z tako-
vého kruhu, vime, Ze znamena to dalsi poskozeni Jistyeh vestey
obyvatelstva, a nezapomindme, Ze ztéZuje to situaci statu, zvliasto
pokud jde o placeni troku a kapitilu zahranic¢nich pijéek. I'ie-
deviim vSak pfi vyrovnani cen u nds s kursy devis odpadl by
podnécovalel pro vyvozni ¢innost, ktery dosud piemahal viechny
Jinaké prekdzky.

Treba tudiZ ¢init vie, aby vyrovnini cen s kursy devis ne-
naslalo, aby’bylo bojovdno proti zvyZeni cen tak dlouho, dokud
kursy devis neklesnou. kol oviem velmi nesnadny  vzhledem
k tomu, Ze ndkleré prostredky k zdolan{ jeho uviadend tieba Po-

suzovall velmi stifzlivé, Tomu, Ze kurs nadi koruny strhivaji
némeéti spekulanti v Curyehu, u nds uZ nevédf nikdo. Bojime so
viak, ze stejné zklamani prinese navrhovateliim myslenka, aby
vivoz od nds dél se za koruny, tak aby byla na cizich trzich po
korundch poptivka. A oviem slejnd se to ma s intervenovinim
na téehto trzich, které trvale vibee provadsti nelze. Ale ani vilsi
pjéka v cizing nebude mit nikterak toho zdzradného wéinku na
kursy, jak se po vetSind za to mi. Mdame za to, e nezbyva tu
prosté neZ snaha o konsolidaci hospodavskou a politickou doma,
klerd arci musi jiti s urovndnim pomérd v Ndmeckn a Rakousku,
_Zlepieni miZe nastati po definitivnim uzavieni mirovych smluy
% po.prekondn{ zimnich obtizi. Do té doby viak tieba branit ZVY-
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SOVANLcenove drovn® na trovell kurst devis viemi prostiedky.
Vydeliva-li se nepomérne minoho na vyvozu pro abnormdlne vy-
OkE kursy doevis, jest radno — pokud to organisacné je mozno —
At kompensacni ceston, atl obracenim ziskd stilu (cukr, lih) na
zlevnéni potravin, wdrzovati ceny na dosavadni vysi. Volati pii
teLo situaei po odstranoni takovyel zleviiovacich piispsvkd stitu
opovazovill zisky z vyvozn cuken a lihu za pravidelny piijem
statu znnmend naprosté nepochopeni situace a kifZeni zde nazna-
cené tendence. Problém jest piilis vivZny, abychom m8hli si do-
voliti zi=lal stati na jeho povechn.
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Financni klausule mirovych smluv a jejich
vyznam pro naSi republiku.

'rof. I, Jos. Drachovsky.

Foozve Klansule finanéni mirovyeh smluv®) (Cl. 197216 mi-
rové smloavy S Germainske a ¢l 248263 mirove smlouvy Ver-
saillesske) neobsahuji vieeh stitné [inanénich a finanénd pravnich
disledkii mirovych smluv, nybrz jednaji jednak o zplsobu, jakym
se ma zabezpeciti nithrada ze smluy mirovych vyplyvajici, jednak
o speeielnich ndhradich na vydrzovani armad okupaénich, po pii-
pade nekleryeh zvldstnich ndhrad jednotlivim  statiim: zejména
vaak o prevzeti a rozdiélent statnfeh dlubit stitd, jejich? teritorium
plechdzi na slLily jiné.

I. Nejdllezitdjsi pro nasi rvepubliku jsou wstanoveni mirové
sindonvy s Rakouskem. Pro celkové posouzeni nadcho zatizeni bude
aret nutno vzitt v dvahu jestd bremena, jez vyplynou z miroveé
smlouvy s Hherskem.

At onejprve, pokud jde o statni dluh, stanoveny jsou ¢l 203
mirove: smlouvy tyto zasady : :

l. Prejimi se dlub dle stavu predviledného, t. j. ze dne
28, cervence 1914, Dlnhy pozdgji kontrahované, pokud o nich ne-
bylo diuo specielni ustanoveni, zejména pak dluhy vilesné tizi
dle ¢l. 205 vyhradné Rakousko. To viak tyka se véale¢nych plijéek
jen potud, pokud se nachizeji na tzemi rakouském a byly zdko-
nitou cestou vydiny; piijcky tyto v ostatnich wzemich byvalého
Rakouska budou rovnéZ kolkovany, ale zlistavi témto stdtéim volno,
¢o s nimi uciniti chtéji; mirovd smlouva jim v tomto sméru ne-
ukladd zadného zdavazkuo®™) — ¢l 208.

2. Dluhy stitni zajisténé na Zeleznicich, solnich dolech a jinych
stateich (»biens« —— hled@ na souvislost s teritoriem, pijde patrné

*) V ouznavaci smlouveé &eskoslovenské republiky s moenostmi spojenymi
a phidruzenymi prirozené nenf mista pro ustanoveni podohna,
*1) Viz pod ¢ 4, niZe,



