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Prostiedki pro nejlepsi hypotéky schazi — schdzeji prostredky
pro investiéni pjcky. Obth nekrytych bankovek nesmime rozmno-
Zovali — neplibliZili bychom se osudu Rakouska a Nemecka,
iplnému shrouceni mény se vSemi dlsledky takého shrouceni?
Jest nejvyssi Cas, aby lidé dobré vile a védéni spojili se k ivaham
o situaci, k niZz spéjeme, nezménime-li smar.

Prominte, Ze pronesl jsem né&které snad nepfijemné leckomus
pravdy. Koncem své vahy chtél bych jenom fici, Ze dle mého
presvéddeni rdj u nas nemiZe byti, neb ten byl promarndn naZimi
prarodidi jiz v dobé biblické; ale mZe byti u nas relativne
tak dobte, jako ve v&t3iné stitl s nami soutsZicich,
To v8ak predpokladd, aby od prvniho do poslednfho obéana nagi
republiky proniklo piesvédéeni, vyslovené jednim z nagich velikand:
+»V praci a védéni jest naSe spasenil«

O o o

Co bude s nasSi ménou?
Napsal prof. dr. C. Horéadek.

V posledni dobé ku podiva utichla verejnd diskuse o nasi
valuté. KdeZzto v prvnim Case po prevratu jen se hemzilo &linky,
uvahami a navrhy nejrizngj$iho druhu o tom, jak bychom co
nejdifve vybredliz kalamity ménové, nastalo nyni nipadné umlknuti
v tom sméru. Jako by s¢ nds zmocnila tupd resignace, jako bychom
chtéli malomysing sloZiti ruce v klin a ziistaviti znehodnocenou
ménu jejimu neblahému osudu. Jest to oviem do jisté miry vy-
svétlitelno. Vidime, Ze i v8ude vikol nds tepf stity stejnou chorobou
a jesté hiife: nez my, Ze nejsou uetifeny ani zemd ve vilce vitdzné,
ze kratce jde o poruchu nejen mistni, nybr svétovou, od které
si zadny jednotlivy stat sim nemiZe pomoci. Posledni nadéje
skladdany byly v reSeni mezindrodni, ve finandn{ konferenci bru-
selskou, ale ani ty nadd&je nebyly splnény. A tak nastalo zklamadni
a apalie, '

A prece znehodnoceni ména neni Zidnou pohromou Zivelni,
naproti které by ¢lovék byl malomoenym, nybrz jest dilem lidskym.
Ti, kdo vyvolali a prodluzovali svétovou vilku, je znidila miliardové
hodnoty a zabranila milionfm pracovnich sil, aby se vénovaly
plodné vyrobt, ti, kdo prazdné pokladny stdtni napdjeli zdplavou
potiSténého papiru chrleného z lisit cedulovych bank, ti zptsobili
tu téZkou nemoc ménovou, jiZ neni prikladu od velké revoluce
francouzské a vilek napoleonskych, Nastalo néco, co v narodo-
hospodarskych udebnicich jen jako odstragujici pifklad byvalo
uvadéno, a o ¢em ani nejvets{ pesimista nikdy nesnil, Ze by se
toho vskutku dockal. Ména byla znehodnocena v nékterych zemich
ne o Ctvrtinu neb polovici své plivodni hodnoty, ale klesla na jednu
deselinu, ba stotinu a jest® niZe. Tedy Yiplny valutni debacle.
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Nasledky oviem jsou zde. Zkdza a oZebraceni jednéch, bez-
zasluzné obohaceni druhych, tam diivéjsich veériteld, zde dluznikii.
Naprosté ochromeni vyroby, jejiZz niklady produkdéni vymykaji se
v3i kalkulaci,- divoka spekulace, stiZeni dovozu, vysoké zisky ex-
portni, stladeni Zivotni miry lidi s pevnymi plaly, veliké schodky
v rozpoctech verejnych.

To jsou EZké poruchy celého zZivota hospoddiského a so-
cialniho, které nepostradaji ani povazlivych nasledkd politickyeh.
Nebot znehodnocend meéna vyjadiuje se i ve vysokveh cendch
zbozi, ledy ve v3eobeené drahoté — netieha oviem pripominali.
ze dneSni drahola md i jiné jeSté priciny nez znehodnocenou
maénu — ale drahota jest jednim 2z nejnebezpecndjsich podndti
socialni a politické nespokojenosti.

Vyskytovaly se ovSem a vyskytuji se dosud jinde i u nas
nazory, #e znehodnoceni ména jest vlastné jen zlem zdanlivym,
Neminim tim ony kruhy exportni, kleré ze znchodnocené mény
maji, doCasn¢ aspon, skutecdny zisk, nybrz ony Lheoretiky, kteri
pravi, Ze kupni sila penéz jest pojem relativni, Ze penize jsou
vithee jen jakymsi jmenovatelem a Ze ceny zbozi se vyjadiuji jen
v nizkych neb vysokych dislicich. Mam-li nasledkem znehodnoceni
mény na jednu desetinu nyni desaterondsobny dchod, mohu udrZeti
tutdZ Zivotni miru, jako dbive. To jest sice pravda, ale zapomina
se pii tom, Ze nikoli vsechny dichody se zvySily v slejném po-
méru, jak klesala hodnola mény (na priklad platy diednicke), ze
zvySovanl dichodl spojeno bylo ajest s tézkymi zdpasy socialnimi
(stavky atd.), Ze ndkteré dichody vibec nestouply (Mroky z pred-
valeénych vkladd a uklidacich cennyeh papivd, ndjemné z domil),
Ze také stat nemohl zvysiti své dalové prijmy v pomdru k zne-
hodnocené méné. A vysoké Cislice vyjadrené znehodnocenou jed-
notkou penéZnf maji jesté jiné stinné siranky rdzu ekl bych
psychologického. Prli§ nizkd jednotka pendzni budi neviZnost
k penézim vibee, podlamuje Setrnost a Uspornost, podporuje miir-
notratnost, sviadi k vydajim zbyteénym, stéZuje Lvoleni soukromych
kapitald. VSeobeend nedvéra ke klesajici valuté, k spouskim
pomadckaného a udpinéného papira, jenZz misto zvonivého tipytivého
kovu zastava funkei platidel, nezlistiva bez (céinku na celé hospo-
dafské smysleni a jednani obyvalelstva. Misto pracovni pile, Se-
trnosti a cinorodd naddje v zlepSeni soeidlniho postaveni nastupuje
nechutl k praci, hyrivost, hospodaiskd lethargic.

Dnes viak Zijeme v takovych vysokych éislicich. Nade koruna
tak hluboce poklesla ve své hodnoté, %e pi rocnich dichodech
pocitime jiZ jen na tisice a ve stilnim rozpoéiu na miliardy. Neni
zamoZnym, kdo nenf aspofi miliondfem, a jednotka pendéni bez
privéseni nékolika nul nemda skoro jiz vyznamu. Tato mluva vy-
sokych dCislic sama o sob¢ jest povazliva a méli bychom z nf
vyhiednouti.

Jest zndmo, Ze hned po pievratu se u nds nékieré hlasy pro
to ozyvaly, aby jiZz tehdejsi faktickd devalvace nadi mény take
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pravné byla prohlilena, to jest, aby pri vyméns novych sldatovek
za bankovky urcity podéet dosavadunich korun pocitan byl za jednu
korunu novou. Také autor této stati nalezel s Jistymi v¥hradami
a predpoklady (zejména s predpokladem prepocitavani starveh
pohledavek dle methody Wallisovy) mezi né. Tenkrdt by byval
radikalni fez nepotieboval byti tak hluboky jako dnes. Stacila hy
byvala relace 4 : 1, jezto kurs nadi koruny pohyboval se tehdy
kolem 30 &vycarskych cml a vzrudend tehdejsi doba by i lento
prevral finandnchospodirsky pomdrnd snadno snesla. Nestalo se
tak hlavné pro odpor moenyeh kruhi bankovnich a volena cesta
jind. Tvedilo se, Ze otizka mdény nesmi byti redena néjakym »me-
chanickym« zisahem moci stitni, nybeZ Ze se¢ musi upraviti sa-
mocinnym vyvojem. Doufalo se, Ze znehodnocend ména konsolidaci
hospodilrského Zivota, stupiiovinim vyroby, zvySenym vyvozem.
dosaZenfm rovnovihy v rozpodtu stitnim ald. sama schou so po-
zvolna povznese. Jen v jednom sméru ucinén byl pokus o umélé
urychleni tohoto procesu, toti# zadrienim a staZenim asi dvou
miliard bankovek pii akei okolkovaci. Ale pokus tento byl polo-
vicaly a mél pohnutku spie fiskdlni jakozto anticipace spiatky
diavky majetkové, nez aby byl ddslednym ¢linkem néjaké ucelené
akee valutové, takze v disledcich svych na povzneseni mény nejoevil
valnych déinkd.

Jest také znimo, Ze nadgje v samodinné povzneseni nadi mény
zklamaly. Ména naSe nejen Ze od doby prevrilu nestoupla, nybrz
ona jesté daile klesla a pohybuje se cely posledni rok s malymi od--
chylkami pod 10 Svycarskymi cmy. Tvrdilo se sice, Ze vnitini
kupni sila nas{ koruny jest podstatnd vy nex jak nasledkem
nepriznivé spekulace ve Svycarech jest hodnocena, ale nakonec
se pak ukdzalo, Ze tento rozdil kupn{ sily nasi koruny doma a v ¢i-
zing se béhem d¢asu vyrovnal pohiichu na dkor kupni sily jeji
domiei.

A tak stali jsme se skromndjimi a nedekame vice samodinné
zvySeni ceny koruny, nybrZ cheeme se spokojili jen s jejim usli-
lenim. A jest to sprivno, nebol povzneseni kupni sily koruny na
miru predvilecnon, i kdyby viibec bylo dosazitelno, znamenalo by
nezaslouZené obohacen{ v3ech tdch, kdo (yto koruny at jiz v di-
chodech, ziscich, kupnich cenich, pohleddavkdch atd. obdrzeli v dobs
jich znehodnoceni. |

Ale s druh¢ strany oviem slabilisace nasi koruny na nyngjsim
nizkém stupni jedné desetiny neb dokonce patndctiny jeji plvodni
predvaleéné hodnoty by byla opdt téZkou krivdon pro viechny 1y,
kdo koruny ty maji ve svém majetku jests z doby predvaleéne.
Nejsou to ovSem jen hotové penize, nybry i viechny pohledivky,
Jako vklady u pendZnich tstavf, cenné papiry ukladaci, pojistky,
renty atd. Stabilisaci koruny na jednu desetinu jeji piedviledné
hodnoty pozbyly by tyto osoby definitivng devét desetin svého
Jméni, jako naopak by jich dluZnici desateroniasobnd byli obohaceni.
Proto pravé pii definitivni stabilisaci mény by bylo nutno pouziti
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piepoditaci methody pro pohledavky predvileéné. Uplné by Llim
oviem také zdsads spravedlnosti vyhovéno nebylo, ponévadz mnozi
tehdejsi vobitelé jiz pohledavky své realisovali a tim utrpéli ne-
nahraditelnou ztratu, jako zase mnozi dluZnici jiz zavazki svych
v znehodnocené ménd se zbavili a tim ziskali. Ale zlo by bylo
piece mendi, nez kdyby na predvileéné pomcry vibee zietele
vzalo nebylo.

Ma-li tedy nyngjdi mrtvy bod v otizee ménové byti prekonan
a upudténo od dosavadni pasivnosti, jez znamend jakdsi zbalhnéni
se viemi povazlivymi hospodarskymi disledky, ma-li ména nase
byti na primérené vysi ustdlena a tim pritez ucinéna azZiové spe-
kulaci a poruchim dovoznim a vyvoznim, ma-li konec¢né odsiranéno
byti hospodatstvi vysokych &islic a vysokych cen, bylo by treba
asi nasledujicich kroki:

1. Predevgim tzkostlivé by Setriti bylo zikona ze dne 10. dubna
1919 o nerozmnoZitelnosti stitovek soukromopraviné nckrytych
nejen co do litery, ale i co ducha jeho. I odpirei t. zv. kvanlitni
theorie piipou&tdji, Ze rozmnoZovani platidel nezlistavd bez (:¢inku
na jich kupni silu, zejména takovych platidel, které nebyly vyvoliny
v Zivot potfebou soukromo-hospoddiského obehodu, nybrz potfebou
statnich financi. Nebot takovi platidla neplizplsobuji se vEtSim
neb mengim poZadavkim po ob&Zivu, nybrz tvoli nepruZnou zi-
sobu nadbyteénych platidel, jeZ kupni silu jich stlacuje. Ale takovym
nepruznym rozmnozZenim obéZiva jest na priklad i vydej kritko-
dobych pokladnich poukdzek statnich, které ihned u bankovniho
wradu jsou lombardovany, nebot takto do obéhu vydané stitovky
konec koncl maji svilij plivod v potPebd financi statnich a dhrada
jich spoéiva opét v tvéru statu,

2. Davka majetkovd by méla byti co nejrychleji vymérena
a4 vybrana, tfeba jen prozatimné na ziklad¢ dosavadnich priznini
s vyhradou budouci konecné \ipravy. Vynosu jejiho by mdélo byti
pouzito ve smyslu zdkona predevdim k postupnému brani z ob&hu
dosavadniho nadbyteéného mnoZstvi stiatovek. Jak dalece a v jakém
tempu by v tom sméru mélo byli postupovino, ukizaly by téinky
tohoto opatfeni. Namitka, Ze by tim nastala tisei na trhu pentZoim
a e by ztéZovan byl 1vér, jest nemistna, jeZto rozmnozovani
statovek soukromo-hospodarsky krytych, jeZ praveé slouziti maji
potfebam produktivniho tvéru, neni nijak obmezeno. Namitka ona
spodivi v mylném zaméhovani lunkce bankovky jakoZto obiZiva
a funkee jeji jakoZto produktivniho kapitdlu.

3. Neni pochybnosli, Ze zmenSeni obtZiva slitovek a vazny
umysl pracovati soustavné o napravu mény by posilil diivéru ciziny
¥ na8i valutu, Ze by kurs naSf koruny povznesl a jej znadné ustalil.
V tom okamZiku by mohlo byti prikrodeno k vyméné dosavadnich
nadich korun za ménu novou,za mezitim pripravené franky.T'yto franky
by prozatim byly také jen papirové, ale nebyly by to jiZz statovky,
nybrz bankovky, byly by toliz do 35%, své plné parity se Svy-
carskymi franky podloZeny zlatem na zdkladd zdkona z 14. dubna
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1920 o-cedulové bance, kterd by prestala byt zbyteénym opatienim
do zasoby, nybrZ byla by .oucasnd aktivovina. Vymdéna starych
Korun za nové franky détla by se v relaci stabilisacf téchto korun
priblizng vytvofend s ponZitim zasady prepocitactho kursu pro
pohlediivky predviledné a mezivaledné, pii demz by oviem zvlagi-
nimi opaltienimi bylo chraniti dlwzniky tim snad ohroZené, zejména
Uslavy pendzni. Potfebné zlato (pFi dnesnim obdhu asi 11 miliard
nasich korun rovnajicich se svou nyndjsi hodnotou asi 3/, miliarde
svycarskych franki bylo by tiFeba ke 859/, kryti asi 262 milionfi
zlatych franki neb devis) by bylo nutno drive opatriti bud zahra-
niénim vivérem, aneb setkdvalo-li by se to s obtizemi, dalgim vy-
nosem divky majetkové, kterd prave slouZiti ma predeviim k ddelim
valutnim. Asi 100 milion{t korun drah¢ho kovu (zlata a stiibra)
ostatn® mame jiz v zisobé.

To by byl asi postup struéné naznadeny, jak bych si pred-
stavoval provadéni ndpravy nadi mény. Tim neni reCeno, ze by
naprava ta byla dokondna. Vim, Ze i potom by mona nade jeste
byla papirovou a nikoliv kovovou, ponsvadZ by il schizel pod-
statny znak mény kovoveé, to jest volnd sménitelnost bankovek.
Jsem  priliS presvédéeny antinominalista, abych stav  takovy
povaZzoval za dokonaly a abych rlzné prakliky devisové politiky
poklidal za dostatednou ochranu mény pred nebezpecimi ji hro-
zicimi. Ale proti doelku byl by to piece podstatny pokrok a otdzka
sménitelnosti bankovek pii exportni povaze nadeho stdtn mohla
by klidné zlstavena byti budoucnosti.

Rozumise, Ze dals{ podminkouustilenosti nadi meny by také byly
ty vieobecné piedpoklady, na které se pii tom klade aha, povzneseni
vyrobnosti, soukromé i vetejné Setrnosti, fadné financéni hospodatstyi,
politicky poridek a klid. Ale ani ony »mechanické« zasahy nesméji
byti podeenovany, nebot niprava mény a ozdravéni hospodarské
jsou dvé véei, které navzdjem spolu souvisi. Bez dobrého hospo-
dapstvi Zidnd dobrd mena, ale bez dobré mény také #idné dobré
hospodal'stvi.

a s M

Politick€é a hospoddrské zmény v blizkém
orienté.
Prof. Dr, Alols Musil,

Blizky ovient od ocedinu Atlantického a% po ocedn Indicky
hezmdla aZ po more Kaspické patiil ve stoleti XIX. aspoi podle
jména Turecku. Sultdnové cakibraditi byli nejen svétskon, ale i du-
chovni hlavou vSech t&chto zemi. Cinilit si od prvé polovice sto-
loti XVL ndaroky na chalifdt, nastupnictvi po proroku Muhammedovi.
Neméli k tomu sice prava, pondvad? nepochazeli z rodu prorokova,
D nebyli ani Araby, ale zmocnivie se Babylonska, Syrie, Egypta
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