systémem statniho avéru; to je oviem samostatny problém, kte-
ry s otdzkou ivérovych reserv nesouvisi, a proto se nelze ubl’"éniti
vytee viaci listim, které podobné psaly: bud' tak &inily z naivni
nevédomosti nebo ze zlomyslnosti. AU kteroukoliv cestou, Ovér
dany cedulovou bankou vykond své pisobeni na hospodarsky zi-
vot al prospésné, at Skodlivé, podle svého objemu, pouziti, pri-
vodnich zjevi atd.

Uvér povoleny neni samoziejmé totéz jako vér vyéerpany,
tedy tvér pracujici, O to také neni veden spor, a proto zminky
uckteryeh listit v tomto sméru jsou nevéené, Nejen pro Narodni
hanku, nybrz pro celé hospodarstvi je dilezito znéti, %e naroky,
které se mohou kdykoliv realisovati, jsou jiZ dnes takové, #e
zlaty poklad banky muazZe byti ihned do krajnosti immobilisovan.
Pii potiebé statni pokladny obraceti se na pené#ni trh v dobach
hospodaiské tisné pomine samoz¥ejme opét oka-
mzitd pencézZni plethora, a penéznf Gstavy se brzy pii-
hlasi u cedulové banky o ndhradu prostiedki stitem odssatych.
Proto se dnesni uvérové piisliby v dohledné
dobé mohou zméniti ze znadé¢né ¢asti na sku-
teéné zAphjéky.

Neni pochyby, Ze banka neodmitne ani potom jiné hos-
poda¥sky odivodnéné pozadavky, aviak jejif rozhodnuti
neni iplné volné Ani kdyby nebylo jinych naprosto za-
sadnich diavodi, které ¢ini nepfipustnym rozsifovani cedulového
uvéru na prospéch dlouhodobého investovani, nebylo by
sohledem nadanou ménovou reservu za dnes§-
nich pomérht prakticky nezvys§itelnou mozno
vstoupiti na drahu Siroké iUvdérové expanse,

A.

O UCINCICH CESKOSLOVENSKE DEVALVACE.*)

K hospodarskym rozborim iudinkii Ceskoslovenské de-
valvace pilispél v radé jinych ndrodohospoddfir téz profesor
Karlovy university Dr, Vilibald Mildschuh recensi: ,,Consé-
quences de la modification du régime monétaire tchécoslo-
vaque du 17 février 1934", uveFejnénou v prosincovém
Cisle Bulletin Périodique belgické spolecnosti Société Bel-
ge d'Etudes et d'Expansion, a na to obdobnym &ldnkem:
wJaké ucinky méla devalvace ceskoslovenské koruny prove-
dené zdkonem ze dne 17. iinora 1934, & 25 Sh. z. a n.?“
v seditu 12 1935 Sborniku véd pravnich a stdtnich.

Ponévadz jde o vyvody mimoiddného vyznamu pro
autorove védecké postavenf, k nimZ by se mohli mnozi od-
voldvati jako k doreSené otdzce (jak se jiz také stalo), pro-
sim, abych smél osvétliti nékteré pritkazové Cdsti této re-
cense, jeZz podle mého soudu nejsou bezvadné a z nichz
Dr., M. dochédzi k nespravnym isudkiim o hospoddfské bi-

) ,Obzor ndarodohospodaisky' vzdy otiskoval védecky propra-
Cované ndzory v hospoddarskych otdzkdch, i kdyZ se odchylovaly od nd-
Zor( redakee, Proto uverejiinjeme také ¢lanek Dr. ing. M. Horny z N&-
rodni banky.
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lanci ceskoslovenské devalvace, Prosim, aby pan prof. Dr,
M. prijal laskavé tuto mou repliku tak, ze mi rovnéz jde,
jako §lo i jemu, o zjisténi objektivni pravdy, nyni zejména
proto, ponévadZ problém nabyvd mimoladné dileZitosti
i v mnoha jinych statech, a potreba jeho vSestranného roz-
boru stdva se tim nezbytnou i v mezindarodnim zajmu,
Rozbor ncinki devalvace dr, M. jest opfen o sledovani tri hlavnich
usekft ¢eskoslovenské hospodaiské aktivity, a to podevalvagniho vyvoje

cen, vyvozu a nezaméstnanosti.
A.Uc¢inky na ceny.

Dr. M, sleduje vyvoj hlavnich fad deskoslovenského velkoobehod-
niho indexu od ledna 1934 a velkoobchodnich cen nékterych standardnich
statkfi svitového trhu, a ukazuje na zdinlivy nesoulad skuteéného vy
voje cen od jim odekdvaného podevalvadniho zvednuti tuzemské cenové
hladiny. Ze nedoS$lo k linedrnimu posunu cenové hladiny, jest vysvétliti
plisobenim uréitych sil opadného sméru. Byl pry to v prvé radé svétovy
pokles cenovy z poslednich let, jehoZ Uéinky na sniZeni cen rozdifovaly
se pomalu, jednak z mista na misto, jednak téz z jednoho oboru ceno-
vého na druhy a daldf, a koneéné téz z jednoho ¢asového spatia na
dalsi“. Proto pry tieba sledovati cenové ucinky devalvace v delSim éa-
sovem rozpdti, Ddle pry plisobilo administrativnf branéni (vl naf. &
27/1934) zvySovani wcen, adli pfisluind firma neprokazala, Ze zboZi bylo
jiz draZe nakoupeno. Koneéné hyly pry po ruce vellké ziasoby surovin a
zboZi nakoupeného v preddevalvaéni dobé. Poznovu podtrhdva dr. M.
vyrovnavaei Ge¢inky jiz zminéného poklesu svétovych cen proti ocekd-
vanemu devalvaénimu vzedmuti cenové hladiny v Ceskoslovensku. Ze se
tedy neprojevily cenové vzestupy v Ceskoslovensku po tnoru 1934 v de-
valvaénim rozsahu, jest do urdité miry optickym klamem, poné-
vadZ cenové zpevnéni bylo pouze z astien o jinymi protismérnymi viivy
mimo dosah devalvaéniho zésahu, ¢ili, Ze devalvace prece jen
imérné zdvihla ceny,

Dovolim si zprvu osvétliti argument dr, M. o velikych preddeval-
vatnich lacin&jiich zdsobdch surovin a zboZi, ZvySené preddevalvaéni
dovozy surovin i ostatniho zboZi vskutku byly; v dob& od 1. ledna do
23. unora 1934 (posledni vykaz cedulové banky s neprovedenymi dii-
sledky devalvace) byly proti témuZ obdobi roku 1933 piidély devis vy&si
o 327 mil. K& (nedevalvovanych), t. j. dle rozsahu dovozu v roce 1933
kryly tyto zvétSené pridély celkovou dovozni potiebu asi na jeden mésic
dopfedu. Ale ¢asovy odstup od devalvace je nyni ji% znadné delsi, od-
¢erpévani surovin na p¥. ve formé& vyrobki vyvozem i vnitinim konsu-
mem i odbyt ostatniho zboZi el mimo to v roce 1934 rychleji nez v roce
1933 a konednd téZ mimolddny exportni podndt ndmecky vyssédl z tu-
zemska zbytky starychzdsoh V celostdtnim méiritku
tedy jiZ ddvno nelze tvrditi, Ze by byly je§té posud
pfeddevalvadni zdsoby a cenovy tlak devalvatniho zdraZeni
dovozu byl by se musil ji% ddvno projeviti. Toto vy-
svétleni dr. M. tedy nelze poklddati za prtikazné.
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Dr. M. dale uvadi: A tu jesté tieba brati v uvahu, #e admini-
strativné bylo branéno zvySeni cen, aéli piislusna firma, neprokdizala, Ze
suroviny nebo zbozi, o néz jde, byly jiz driZe nakoupeny.” Jde o usta-
noveni vlad. nat. ze dne 23, tinora 1934 o opatfenich proti bezdivodnému
zdraZzoviani ¢. 27 Sh. z a n. Toto opatifeni mélo vSak zabraniti zdra-
zovani necodiavodnéndému (bezdiivodnému), t. j. takovému, jeZ nemé
opodstatnéni v prokdzatelném zvySeném nédkupnim nakladu devalvaci,
tedy staveélo se proti zdraZovéni psychosnimu (panickému). Bylo
to opatreni o vécené pfechodném obsahu a je pro né ostatné
symptomaticke, ze jeho piedpist bylo, pokud vim, pouZito jen ve skrov-
ném poc¢tu pripadt. Opatieni é. 27/1934 nebylo by byvalo mohlo zabri-
niti linedarnimu pielitf devalvaci zvySenych dovoznich cen do tuzemské
cenové hladiny, ponévadZ tonebylo ani jeho Gté¢elem. A piece
¢ tuzemskd maloobchodni hladina cenova nezvedla, a dokonce ani ne
tamdérné hladina velkoobchodnich cen dovdZeného zboZi.

Dr. M, uvdadi tretf davoed: ,,Ale zatim jiZ plisobily také sily v opad-
ném sméry, jmenovité zminény jiz pokles svétovych cen, coZ tedy vy-
svétluje, pro¢ se devalvace v cendch domdeich neprojevila.”

Argumentace dr. M. o tlumivém vlivua svétového vyvoje cenové
hladiny proti devalvaénimu zdraZeni z novych nikupfl v Geskoslovensku
rozpadd se na dvé ¢asti, Dr. M, soudi zprvu, Ze pledchozi nékolikalety
gvétovy vzestup cenovy pied Geskoslovenskou devalvaci presahoval & 4 s-
ted¢nym ohlasem i do podevalvaéni doby (,,Géinky sniZeni. cen roz§i-
fovaly se pomalu, jednak s mista na misto, jednak ... atd.”) a tak snad
neprimo jesté mohl zdrZovati piimy =zdraZovael devalvadni vliv. Ale jiZ
pouhym zkontrolovinim skutedného vyvoje cenovych indext déesko-
slovenskych byl by dr. M. shledal, Ze cenovy sestup je v Ceskoslovensku
zastaven jiZ od poloviny roku 1932 v ohoru cen velkoobchodnich
a Ze jen maloobchodni hladina cenova se na to jesté o néco sniZila, ale
ita vroce 1933, Ceskoslovensko neni pfece tak igsolovano od
gsvédtového hospodargtvi aby se svétovy cenovy pohyb obraZel
v Ceskoslovensku aZ po viceletém obdobi, Mimo to cenovd hladina pro-
jevuje piece pozvolné mistni a ¢asové prizptisobovani se jen pri po-
klesu cen, ale nikoliv p¥i vzestupu, neni oboustranne
stejné cltlivd, resp. necitliva.

Jak to vypadalo s poklesem svétovych cen v roce 1934, osvétluje
u né&kolika hlavnich druhfi zboZi svétového trhu dolejdi tabulka, k niZ
jsou data prejata ze Zprav Narodni banky Ceskoslovenskeé.

Indexy cen svétového trhu.

. (M8sgi¢ni priméry, ceny zboZi znamenaného v £ a $ zredukovany
koeficientem znehodnoceni téchto mén, zdklad 1927 = 100.)

Leden  Zména v % proti
1934 19356 lednu 1934

PSenice Northern Manitoba ¢. 1 . . 2877 8256 41317
Zito &, 2 . : . - ; ; 30°67 38'14 -4-24'35
Cukr trtinovy Novy York . ' ' 26'22 37'29 4-42'22

351



Lieden moéna v v, proti

1934 1935 lednu 1984
Bavlna americkd stand. mid. y ; 40°H2 4494 10791
Vina tops ¢. 64 warp. . . : : 53°96 31'06 w4244
Zelezo tyCové exportni | : . . 6190 6576 -}-6°23
Med (standard) : ; ’ ‘ q 3807 30°26 -—20'62
Petrolej (stand. white) ” ; 3 H6'42 6337 1 i
Guma (crepe standard) i ‘ : 1744 2125 |-21°85
Juta (prima . . " . . . 3336 3348 0738
Kava (Santos ¢. T) 3 ‘ i : 34°41 35'32 264

Z piehledu vyplyva, Ze pokles svétovych cen v roce 1934 nebyl
jiZz jednoznadény a Ze naopak vedle poklest doslo
v mnoha pifipadech k znaé¢nému cenovému vzestupu.

Téz primérny velkoobchodni index svétovy, citovany dr. M,
z Bulletin Mensuel de Statistique Svazu Néaredi, jevi od druhého étvrt-
leti roku 1934 nadale nikoliv sestupny smér., Z rod¢niho primdéru v roce
1933 (47) klesd v prvém ctvrtleti 1934 jiz jen na 45, v druhém jen
na 44, ve tretim pouze na 485, ale ve détvrtém se zvedd opét na 44.
Tedy od druhého pololeti jest i svétovy pokles cen zastaven.

Svétova hladina cenovd nebyla tudiZz v roce 1934 sestupna a tak
nemohla tlumiti devalvadéni zdvizeni dovoznich cen
v Geskoslovensgku, jak je dr. M, piedpoklada. Pii této prilezitosti
dovoluji si upozorniti na jistou methodickou chybu, jiZz dr. M. ve svych
kalkulacich piehlédl. Dr. M. uvadi (Sbornik, sesit 1--2/1935, str. 2 a 3)
t¥i srovndvacl tabulky cen juty, sc¢esové viny a baviny; zjistuje u kazdé
Z nich cenu piisludné suroviny v misté origindlniho trhu, pak cenu téhoz
statku u nds a ve treti rubrice bodovy rozdil obou prvych sloupchi, Tento
rozdil jest napadné konstantni, coZ porozumél-li jsem dobfe,
vedlo snad dr. M. k prvotnimu konstatovini (jeZ potom se snazi vy-
svétliti), Ze ,devalvace neméla skoro #Zadného vlivu na ceny zdejsi‘.
Podle mého Gsudku nemfhzZe takto konstruovand tabulka vibec nic
prokazati, ponévadZ dr. M. v nich piepodital i zdznamy cen origi-
nalnich trhft pfimo na d&eskoslovenské koruny (pied devalvaei i po de-
valvaci dle rGznych kursti). Proto jest tato rubrika i rubrika velkoob-
chodnich cen domidcich vé&ené totoZnd (mimo dopravni vylohy a
ostatni akcesornf poloZzky) a nelze z nich tedy ni¢eho vyvozovati, V obou
rubrikach splyvaji spolu vlivy svétového cenového pohybu i vlivy prlip.
podevalvaéniho zdraZeni pro Ceskoslovensko. Podle mého ndzoru mél
dr. M. propocitati celou rubriku originalnfch cen jen kursem ne-
devalvované koruny a teprve tehdy by rozdil obou zdznamf mohl urco-
vati devalvaéni vlivy pro Geskoslovensko,

Proto i konstatovdni u tabulky cen baviny, Ze ,jsou pripady, kdy
ceny doma stouply o celé procento devalvaéni’, neni podle mého soudu
takto prokazatelné, pondvad# i zde jsou u obou rubrik slouteny ohé
oznadené nesourodé sloZky.

Vysvétlenf, uvaddéné dr. M., Ze devalvadéni ,skutedny' vzestup cen
(dovoznich statkh) byl jinymi, opaéné plsobicimi silami Cédstedn& ne-
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utralisovan, neprokazuje tedy toto tvrzeni, Problém zistiva
zddnlivé nerozieden, Prod¢ cenovi hladina i v nejeitlivéjsim bodu na de-
valvadéni ziasah, t. j. v oboru velkoobchodnich cen zbosi dovazeného, ge
zvedla po devalvaci celkové jen nepatrné, daleko ne v rozsahu provedené
devalvace ?

Vysvétleni jest podle mého nfizoru jasné. Phisobilo zde znam é
pravidlo rozpadu jednostranného cenového impulsu
v soustavé jinak stabilnich hospodarskych éisel. Statek, dodavany za-
hraniénim vyrobcem tuzemskému konsumentu, prochizi zpravidla fadou
zprostiedkovatelti. Tito méli z pieddevalvaéni disparity kupni sily ées-
koslovenské koruny v tuzemsku a v zahrani¢i u srovndni se svymi do-
davkami do jinych zemi mimoradnou dovozni prémii a nebylo jim
nesnadno alespon ¢asteéné vynivelovati devalvaéni zdraZeni dovozu pro
¢eskoglovenského odbératele cenovymi koncesemi. Vim ddle # vlastng
zkuSenosti, Ze v nékterych pripadech i sami zahranidni doda-
vatelé zbozi a sluZeb zcela ancho z 84dsti pifejimali
devalvadéni posun cen na gebe, tak¥e kursové zdra¥eni dovozu
devalvaci bylo imérné sniZeno jejich cenovymi bonifikacemi a pod., a to
proto, aby ai udrZeli dodivky do Ceskoslovenska v neztendené mire.
Devalvaci ésl. mény donucen byl tedy i dovozee zbo%i do Ceskoslovenska
revidovati své mnohdy neodiivodnéné pieddevalvadni importni zisky, byl
tedy i dovoz donucen deflovati hladinu dovoznich hospodaiskych éisel
k prospéchu tuzemslkého narodniho hospoddatstvi. Pokud se pak tyte viivi
devalvace na tuzemskou hladinu cenovou, ptsobilo tlumivé vyrobni
zhospodarnéni, jeZ podniky musily zvysiti, aby pieklenuly toto zvyseni
niklada pri celkem nezméneéné dichodové hlading Sirokého obecenstva,
I okolnost, Ze nesporné vydsim obratem vyroby v roce 1934 hylo moZno
vyrovnati alespoit z ¢dsti uréité zvydeni vyrobnich ndkladi devalvadnim
zdraZenim surovin; ostatné v Zidném oboru tuzemské vyroby, jeZ pra-
cuje s¢ zahranitnimi surovinami, nedéini procento zahraniénich surovin
plnych 10097 vyrobniho nédkladu, takZe by se wdrazeni nebylo mohlo ni-
kdy plné pieliti do tuzemské cenové hladiny, Tak vydrolilo se de-
valvaéni nomindlni zdrazeni mejen pii dopadu na tuzemskou hladinu
cen velkoobcehodnich, ale jesté ve veétsim rozsahu u cen maloobchodnich.
Maloobehodni cenovd hladina se nehnula, velkoobchodni hladina cen do-
vozniho whoZi pak daleko méné, ne% co by odpovidalo devalvatnimu dis-
azin I8,

Shrne-li se prva skupina vyvodit dr., M. o vlivu devalvace na tu-
zemskou cenovou hladinu, lze konstatovati, Ze okolnost, Ze celkova
cenovi hladina po devalvaci se v Ceskoslovensku pohnula celkem jen ne-
patrnd, neni optickym zastienim redlné skutednosti jinymi silami proti-
smérné tendence, jak se snaZi dr., M. prokdzati, ale redlnouskutec-
nogti samonu,

B.0¢inky na vyvous

Dr, M. uvadi tuto kapitolu: ,,Hlavni el devalvace byl zvysiti vyvoz -
do ciziny a zmen$iti dovoz z ciziny ... Soudim, Ze jiZ tento uvod ne-
odpovidd piresné skuteénosti. Tak divodova zpriava k zdk. ¢. 25/1934 uddva
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ndel devalvaéni osnovy tim, #e zikon 1. fedi rozpor mezi vndjsi a vnitini
hodnotou nadi ménové jednotky (a 2. upravuje Uhradu papirového obé-
ziva). Tento rozpor kupni sily ceskoslovenskdé koruny v tuzemsku a v za-
hraniéi (pro nedokonéenou deflaci doma, resp. pro sveloveé zhodnoceni
zlata) byl devalvadénim zdsahem vyrovndn, ale nic vice, Tuzemsky
vyvozee se tak dostal jen na soutézni aroven s ostatnimi
volnymi zemémi svétového obehodu, ponévadz odpadl jeho
vlastni handicap z pichodnocené koruny v zahrani¢i, a ceskoslovensky
dovozee musel se ziici neopravnéné dovozni premie,
kterd pro néj vyplyvala z této valutni disparity. To je vsak véeny
rozdil proti dr. M. Mé&novou novelou ¢, 25/1934 odstranéna hyla tedy
pouze jedna z piekdZek, kterou mél v preddevalvaéni dob® ceskoslo-
vensky vyvozce na vic proti svym konkurentim z jinych zemi, ale i pak
postihovaly jej nadale v8echny exportni potiZe které pa-
sobi svétoveé proti viem exportérum vabaece, a neporusila
ge tak zdsada slusnosti v megzindrodnim exportu, jak to ¢ini na pr. ja-
ponsky a jiny dumping ménovy a premiovini vyvozu ve vii formé, jehoz
hlavnim Gc¢elem jest zvyditi vyvoz do ciziny.

Prirozené, Ze odpadnutim individualni prekdzky d¢eskoslovenskdého
vyvozu z valutové disparity, se vyvozu ulevilo, takZe se mohl lépe roz-
vijeti, Dr. M. sq tu'tdZe: , Do jaké miry se splnilo toto ocekdviani téch,
kdoZ devalvaci doporudovali?’ Sleduje k tomu uéelu vyvoz surovin a
hotovych vyrobkfi v roce 1934 u srovnani s rokem 1933, a prichdazi
k usudku, Ze ,devalvaci K¢ podafilo se skuteéné zvysiti vyvoz z Cesko-
slovenska do ciziny, ale G&inek ten netrval dlouho, nybr# stiaval se tim
slab8i, ¢im vice pokroc¢il ¢as od zavedeni devalvace, aZz konelné OCinky
Uplné zanikly".

Podle mého ndzoru mé zde prikazova metodika dr. M. nékteréd zi-
vazné vady, Dr, M.:

1. Analysuje jednostranné pri¢iny vzrastu vyvoznich potizi
v poslednich mésicich roku 1934 a nyni.

2. Pozoruje vyvoj jen celkového ¢eskoslovenského vyvozu (surovin
a hotovych vyrobka) a netiidi jej dle toho, zda vyvoz sméfoval do zemi
pro vyvoz volnych anebo do zemi pro vyvoz vAzanych,

3. Upada v chybu tim, %e hodnotu vyvozu po devalvaci uvidénou
v K¢, prepoditivd pro srovndni na pieddevalvadni paritu,

Ad 1. Na moZnosti rozvinuti &eskoslovenského vyvozu plisobilo
v podevalvaéni dob& mnoho podnédtli, a to jistd v priznivém smyslu de-
valvaéni opatifeni samo, ale téZ v nepiriznivém smyslu na pi. stile ros-
touci technické potize vyvozu, vzristajici z novych a zvySovanych
zahraniénich dovoznich kontingentfi, cel, zamrzivini d¢eskoslovenskych
exportnich pohleddvek a tim vyfad'ovdni piisludnych trhfi ze zijmu Ces-
koslovenského vyvozce, devisové inkasni potiZe atd. Panu dr. M. ka % dy
prakticky vyvozce mlU%e potvrditi, Ze tyto technické
potiZe v roce 1934 i nyni spiSe stdle vzristaji a Ze ty jsou hlavni
prfekédZkou vyvozu Mimo to se &eskoslovensky vyvozce setkavi
i s dumpingovou zahraniéni ménovou konkurenci na pf. se strany Ja-
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ponska, Némecka a j. a 8 konkurenei stath, které skrytymi i otevienymi
vyvoznimi  premiemi mohou ¢eskoslovenského vyvozce
klery reelné kalkuluje, podbizeti. Nejsou to tedy slabnouct dasledky
devalvace, jejiz G¢inky koneéné zanikly, ale vzrst zeela jinyeh retar-
datnich vliviy, které 8 devalvaci nijak nesouviseji, coZ
plyne nepiimo i z okolnosti, Ze tuzemska hladina cenovd se po devalvaci
zvedla jen zeela nepatrné. Proto dovoluji si ¢initi dr. M. vytku jedn o-
gtrannostiv jeho argumentovani,

Ad 2. Dr. M. posuzuje rozsah zvySeni vyvozu v roce 1934 tak, Ze
netiidi vyvoz na zemé, které ¢ini ceskoslovenskému vyvozu teehniclk é
potize dovozni a kam tedy nelze vibec zvySovati vyvoz, a na zemé, do
kteryeh lze technicky vyvazeti volndji, tedy vyvoz zvysiti, Presnsjsi
prikaz, neZ generalisujici tabulka dr. M. poda dle mého soudu nédsledu-
Jiet prehled o vyvozu 2z Ceskoslovenska, ¢lenény dle zemi, klasifikovanych
8 hlediska technické moZnosti exportu, (Klasifikace prejata dle roz-
¢lenéni zemi uvedeného ve vyroéni zpravé Narodni banky Ceskoslovenské
Zzono rok 1934.) Aby bylo mozno vymeziti pokud moZno pfesné vliv de-
valvace na zvyieni vyvozu, volena viude roéni vyvozova obdobi tak, Ze
rok sahéd od brezna minulého do tnora pii§tiho roku. Tim (a% na zlomek
unora 1934) je celé obdobi 1933/34 jesté pod vlivem pieddevalvaénim a
celé obdobi 1034/35 jiZz pod vlivem podevalvadénim,

Vyvoz z Ceskoslovenska dle hodnoty
(miliony K¢&)

7 ce 1 yvozu plipadalo na Zemé:
Rodni obdobi lkového v piip

- Celkovy pro &8l V¥VOZ  pa0c0f

I::;L::.lr‘::u: ;1]\; :f vyvoR prnglt::w esl, vivozu Némecko
103031 16.677 5.667 §.308 2.812
108132 12.304 4.804 5.596 1.904
1933---33 T7.074 2.2856 3.617 1.171
193334 5,937 2.079 2,799 1.059
108485 7.449 2.596 3.278 1.579

Vzrtaat vyvozu v obdobi 1934--35
proti piedchozimu obdobi 1833
az 1084 24’89 -}-16"9% --49°1%

Je na prvy pohled patrno, Ze v téch stiatech, kam se technicky
mohlo vyvizeti, se také podstatnd vyvoz zlepsil. PonévadZ pak jsou to
velkou vétdinou zemé, z nichZ plyne volné devisové inkaso, znamenalo
toto zlepfieni i pokladni zlepSeni teskoslovenské platebni hilance.

Ze zlepSenim vyvozu se zlepdilo i aktivum &eskoslovenského zahra-
ni¢nfho obchodu, pokladdm za samoziejmé. Je viak do jisté miry ne-
opravnéné, prejimd-li dr. M. za své tvrzeni, uveiejnéné pred ¢asem jinym
na jiném misté, %e toto zaktivnéni nemd souvislost s devalvaci, ponévadz:
vzniklo brzdénim dovozu, mimofdidnym podnétem vyvozu do Némecka a
svétovou zbrojaiskou konjunkturou. Na pk. pFi zbrojafskych dodavkich
rozhoduje piece té% cenovy moment pro ziskani objednédvek; Ceskoslo-
vensko neni svitovym monopolistou na tyto dodavky, aby si ceny mohlo
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diktovati, a mnoh o objednivek by bylo musilo byti odmitnuto, kdyby
bylo Ceskoslovenslko jesté nuceno poé¢itati s preddevalvainim cenovym
handicapem pro zbrojafe-vyvozce. V dodavkach do Némecka jde vskutku
o zvlastni mimoradny vyvozni podnét, kde cena prilis nerozhodovala,
proto je té% v hofejsi tabulee Némecko uvedeno zviasté, Ale aktivum
toskoslovenského zahranieniho obchodu s Némeckem neni aktivem po-
kladnim a tak i ono se nemohlo obraZeti v efektivnim priznivém vy-
voji devisovych zdsob cedulové banky, ktery nastal mimo jiné priciny
(soupisovd akece a j.) téz z divodtt pokladniho zlepieni aktiva za-
hrani¢niho obchodu. Ze dovoz do Ceskoslovenska se devalvael ztizil, je
gamoziejmé, ale to je pouze spravedlivé odstranéni nezdravé dovozni
valutarni preddevalvaéni premie, Ze vSak se omezoval dovoz I mimo to,
jak u zboZi zemd&délské, tak i pramyslové povahy, neni prece dusledek
devalvace, nybrz naopak opatifeni proti jejimu duchu Sou-
dim, Ze prejal-li dr. M. tyto ndmitky, neu¢inil tak objektivné.

Ad 3. Dr. M. piepocitavd hodnoty ¢eskoslovenského vyvozu v pred-
devalvaénich mésicich devalvaénim koeficientem na nedevalvované ko-
runy. Soudim, #e tato metodickd chyba dr. M. je zvlasté vyznadéna.
Tim, ¥e sleduji, do jaké miry devalvace pomohla objemu vyvozu, chei
pirece zjistiti, zda se zvySil stupen hospodafské altivity v tuzemsku
timto zvySenym vyvozem, zda se zaméstnalo v exportnich oborech vice
dénikt,, zda ddlnici, difve pracujici omezend, pracovali pak plng&jsi pra-
covni dobu atd. t. j. zda vysek narodni vyroby, pracujici pro odbyt do
ciziny, materidlng nabyl na rozsahu, Ale dr. M. na otdzku odpovida
nééim zcela jinym; zjistuje, e devisovy vynos a inkaso, vzniklé z vy-
vozu, po devalvaci bylo o devalvadéni procento niZiL Bylo-li
inkaso nizdi, to pfece neznamené, Ze se materidalni obsah
vyvozu také o to sniZil, bylo-li zjisténo, Ze tuzemskd hladina
cenovd, se prakticky po devalvaci nezménila, Jde prece o to, aby bhylo
zjisténo rozsahové (voluminosni) zlepSeni hospodaiské aktivity -
v GSR. po devalvaci, a o tom jsou prikaznd data z primych prament
v podnicich samych. Jest ostatn®, podle mého ndzoru, me todickou
vadou, pfepoditavati i dovozni tdaje devalvaénim procentem, po-
névadZ bylo vpiedu zji§tdno, Ze devalvadni zdraZeni piisluiné thradové
devisy bylo ve znadném procentu vyvaZenortiznymi ce-
novymi bonifikacemive prospéch dovozce Tedy ani ma-
terialni napli podevalvaéniho dovozu se nesniZila soub&Zné g devalvaénim
disa¥lem K&. Jest to metodickd chyba, podle mého soudu zdvazného do-
sahu, kterou zde dr. M. piehlédl.

Mimochodem dovoluji si upozorniti, %e prepodet korun devalvovas
nych na nedevalvované, i kdyZ uZ jej dr. M. uznal za metodicky spravny,
mél byti proveden procentem 1624 a ne 209, ponévadZ je to redukce a
maiore ad minus,

Shrnuji! usnadnéni vyvozu devalvaci nebylo do-
tasnym zlepfenim, jak tvrdi dr. M, nybrZ samo o sobd
vytvotilo trvalé zlepSeni vyvoznich moZnosti, a po-
zdéjsi vyvozni nesndze mély jiny phvod,
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AdC U¢inkyna nezamdstnanost,

Dr. M. tvrdi pozorovinim celkového vyvoje podtu neumisténych
uchazeét o praei v roce 1934, Ze ... v prvnich mdsfcich po uziko-
néni devalvace K¢ se pofel nezamdéstnanych pomérnd ztendil, ale od
cervna Ze zuse se nezaméstnanost zvétsuje'.

Vylykam dr. M., Ze neprovedl presnéj$i rozbor pottu mezamdstna-
nych uchazettt o praci a nesledoval jeho vyvoj tam, kde se méla
devalvace nejjasnéji projeviti, t. j. v poklesu nezaméstna-
nosti v pramyslu, hlavné exportnim, pondvadz jinak v celkovém vyvoji
nezamestnanosti je opét sloué¢eno mnoho motiviy ¢ rdznosmérnymi vlivy,
které zkresluji primé u¢inky devalvace na zlepfenft
zaméstnanosti,

Porovna-li se thrn pocétu neumisténych uchazedtt o prdci vidy
5 tym#z mésicem pied rokem, jevi se pocinajic lednem 1934 tento vyvoj
zmaén: ™)

. Ztoho pripadalo na;
Cellkovi

womd atavehni
u ::‘2;1‘ t‘::;:l::’li’:‘:’:i 1::;1:;.:\'1 ruch a vy- ostatni ostatni
; 5 azahrad,  robu stav, pritmysl obory
pred rokem hmot

1934 I, ~-33.708 Q28 18.848 —-13.672 ~—G47
II. —-T5898 —-319 39,154 ~28.616 ~—-6.900
11T, 88,166 431 —28.732 -—47,208 12167
IV, ~-§1,581 2,138 ~—23.083 -4 8,977 —16.483
V. 101,779 4,565 —-22.823 57,909 -—16.493
VI —03.128 ~2.905 ~-19.611 ~—55.986 ~-14.716
VI 70,910 ~-1,880 ~-13.019 - 45.304 10,707
VIII, 53,408 -—1.788 -—2.680 41,822 ~~T7.168
IX, 46,204 200 5.050 836,731 —3.813
X, 30,628 i+-1.240 2404 26,752 —2.562
XI. ~22.141 +2.862 -804 —23.084 ~-2.367
XI1. ---27.6569 2118 0 4.339 ~-24.695 738
1936 L ~20.977 <} 4.406 41,777 30,144 ~2.084
XL ~-11,000 13,985 +-6.728 28,316 46,513
ITT, --156.005 --5.886 +-16.611 ~15.8564 -|-8.362

Jiz tento podrobnéjsi rozbor celkové dislice jasné prokazuje, kde
byl v¥voj nezamédstnanosti nepiiznivéjsi a kde pfiznivéjsi.

Posuzujeme-li viak celikovy vyvoj po¢tu neumisténych uchazecii
o praci, nutno vziti v ivahu, Ze: rozsah stavebniho ruchu byl v roce 1034
a jest dosud velmi slaby, Ze se ve vychodnich oblastech republiky
rozgifuje sit' zprostiedkovatelen, ¢im# se strukturné lépe postihuje stav
nezamoéstnanosti, Ze po vdlednych slabSich ro¢nicich dorastaji nyni do
mladgich tiid pracovnik(l povéleéné silndj8i roéniky, Ze je vyst&hova-

") Dle Zprav Narodni banky Ceskoslovenské.
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lectvi ¢im ddle tim nesnadndjsi, Ze v pohrani¢nich okrescch nartista ne-
zaméstnanost, ponévadz v sousednich statech ceskoslovensti déiniel ztrd-
ceji stdle sva driveéjsi zamoéstnani, Ze do Geskoslovenska pribylo mnoho
emigrace, kterd zatéZuje pracovni trh, Ze jako pri kazdém pocinajicim
zlepSovani zamdéstnanosti jevi téz zdjem o hlaSeni se u zprostredkova-
telen intensivnéjsi, a jefto se téZ mnozi pripady ndsohného
hlageni jedné a téze osoby u nékolika zprostredkovatelen, jeZto je zvy-
geny zdjem o rtzné akce podplirné pro nezamaéstnané, spojené s povin-
nosti hlasiti se u :.f.prnstf'edkovate](m-at{l., coZ vie vzdouvia struk-
turné statistiku nezaméstnanyeh uchazedh o praci, ale nesouvisd
sdasledky devalvace,

I posledni priikaz dr. M. o jen docasndém zlepSoni nezamdest-
nanosti devalvaénim zdsahem je tedy pii jen ponélkud pec¢livéjsim roz-
boru nedritelny, pondvadZ neni spravny.

Celkovy posudek dr. M. o Géincich devalvace na ceskoslovenské
ndrodni hospodafstvi vyzniva tedy dle mého soudu neopriavnéné ne-
piiznivé, pondvadZ je zaloZen jen na povSechnych tvrzenich a na ne-
gystematicky studovanych statistikdch. Dovoluji si zejména vytknouti
dr. M., #e nevyzdvihl pravou p#i¢inu, pro¢ v poslednich mésicich pode-
valvagni o%fiveni ochabuje, t. j. Ze jasnd neprecisoval Ceskoslovenské
exportnf nesnéze materialni, brzdici stdle vice deskoslovensaky vyvoz
na zahraniéni trhy a #e téZ poukdzal na &eskoslovenskou politileu do-
vozni{, omezujici dovoz zboZi do Ceskoslovenska ze statd, v nichz se
tim podryvd inkasnd i jakdkoliv moZnost ¢eskoslovensidmu vyvozu,

Nespravné negativni kritika dr, M, piehliZi konednd jesté jednu
velmi dlileZitou skutec¢nost: nikde jsem v jeho recensi necetl
ndzor, kam by se bylo &eskoslovenské narodni hospoddatstvi patrné do-
stalo, kdyby zuZovdni v Geskoslovenském vyvozu bylo pokratovalo pied-
devalvaénim tempem, t. j. kdyby nebylo byvalo devalvaéniho zasahu,
ktery disparitni exportni pfekaZku odstranil. Jakd hospodairskd,
politickd a socidlni risika byla tim od Ceskosgloven-
ska odvrdcena, vidime nepfimo pravé v téchto dnech na konvul-
sich v zemich zlatého bloku, které jsou tak, jako Ceskoslovensko pied
rokem, postaveny pied problém odstrandni disparity svych ndrodnich
mén s jejich svétovym nadhodnocenim. Bez obratu v technickém vyvoji
¢sl. mény, umoZnéného devalvaénim odstranénim digparity kupni sily
Ké¢ v tuzemsku se zahranié¢im, nebylo by byvalo moZno zdolati rozvrat
na pendZnim trhu, zlomiti vysokou tesauraci, zvysiti mobilitu penéZnich
ustavi, vratiti dovéru k méné, ozdraviti trh statnich papirit a nakonec
podnititi znovu tvorbu tspor, kterd je pfedpokladem k trvalejdimu zlep-
Seni hospodarské Cinnosti v zemi.

Nemohu tedy souhlasiti se zavéry dr. M, ponévadZ jsou dle mého
tsudku jednostranné a nedoloZené. Znovu viak prosim dr. M. aby las-
kavé prijal shovivavé tento mij prispévek k devalvadnimu tématu jako
projev i mé snahy po vyhleddni objektivni pravdy.

Milos Horna.
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