Dr. V. MILDSCHUH:

Infiace nebo deflace?

Jiz v loni v zimé predvidali nékteli vazeni narodohospodaii
—- také u nds — brzky konec svétové krise. Ale mylili se velmi —
krise stdva se naopak stale intensivnéjsi. To vidime i na poctu
nezaméstnanych u nas v prvnich péti mésicich poslednich ¢tyr let
(nezaméstnanost se méfi u nas poctem neumisténych uchazecii
u zprostredkovatelen prace). Pocet ten ¢inil

v lednu
1930: 73.891 = 3.- ¢, osob zaméstnanych,
1931:313.511 = 12.9%, osob zaméstnanych,
1932:583.138 = 23.4%, osob zaméstnanych,
1983:872.775 = 34.99, osob zaméstnanych,

v Gnoru
1930: 86.156 — 3.5%, osob zaméstnanych,
1931:348.972 — 14.1°/ osob zaméstnanych,
1932:631.736 — 25.2%, osob zaméstnanjch,
1933:920.182 = 386.1%, osob zaméstnanych,

v b¥eznu
1930: 83.005 = 38.6%, osob zaméstnanych,
1931:339.505 = 13.9%, osob zaméstnangch,
1932:633.907 = 25.3°%, osob zaméstnanych,
1933:878.285 — 35.6%, osob zaméstnanych,

v dubnu
1930: 79.721 = 38.39%, osob zaméstnan¥ch,
1931:296.756 = 12.2%, osob zaméstnanych,
1932:555.832 = 22.3%, osob zameéstnanych,
1933:794.412 — 31.8%, osob zaméstnanych,

v kvétnu
1930: 77.069 = 3.1, osob zaméstnanych,
1931:249.686 — 10.3°/, osob zaméstnanych,
1932:487.228 — 19.6%, osob zaméstnanjch,
1933:730.182 — 29.1%/, osob zaméstnangch,
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Je omyl, soudi-li se z toho, Ze od inora pocet nezaméstnanych
(t. j. neumisténych uchazecd u sprostfedkovatelen prace) Kklesa,
na to, Ze krise ochabuje. Vidime, %e i v letech minulych klesal od
Gnora neb od biezna pofet nezaméstnanych, je to vliv sezonni a
nelze z faktu toho usuzovat na zlepSeni situace. Naopak vidime, Ze
podet nezamé&stnanych rok od roku hrozive vzrista, Ze dosahl jiz
jedné ttetiny vSech zaméstnanych a Ze kdyby se tempo to neza-
razilo, by p¥istiho roku byla jiz polovice viech osob zaméstnanych
bez préce. To je fakt tak hrozivy, Ze vSe ostatni ustupuje pred nim
do pozadi, a Ze tfeba sebrati vSechen um a soustiedit vSechno
chténi k otazce, jak zarazit toto dalsi stoupani nezaméstnanosti.

Tu je arci prvni podminka, bychom si dobfe uj asnili
pfi¢iny tohoto zjevu. Mozno tu jmenovati troje skutecnosti,
které jsou dle mého ndhledu v té pricing velmi vyznacny.

Prvni takovou skutetnosti je rapidni pokles cen, zvlasté spo-
t¥ebnich statkt. V§voj ten je zfejmé patrny z velkoobchodniho
indexu cen (tento index je u nis sestrojen na zékladé 69 statkd,
shrnujici pFes 120 cenovjch zdznamfl, pievazné surovin a poloto-
varu).?)

Ginil pak tento index (v poméru k Cervenci 1914)

v diivéjsi méné v méné

papirové zlaté

Vv srpnu 1928 986 144.2
v breznu 1929 954 139.5
» 1930 832 121.6

» 1931 744 108.8

» 1932 693 1014

» 1933 653 95.5

v kvétnu 1933 658 96.3

Tento vyvoj jevi se jak ve sloupei »potraviny, pozivatiny a
pice« tak i ve sloupci sprimyslové latky a vyrobky«, jen s tim roz-
dilem, Ze ceny prumyslovych latek a vyrobkil jsou nad primeérem,
ceny potravin, poZivatin a pice jsou pod primérem. V celku poklesla
hladina cen okrouhie o 85%,. Ze je to primeér a Ze ceny jednotli-
vych statkl klesly mnohem vice a u jinych zase mnohem méné,

1) Viz &is. III. pfednaSek Ceské spoleénosti narodohospodatské v ob-
dobi 1981-82: Dr. Ryba, Revise ¢eskoslovenskych Gfednich cenovych indext.
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o tom bylo jiZ pojednédno v predeslém clanku »Krise nynéjsi a
krise po valkach napoleonskych«.?)

Oproti tomu stoji tu vSak skuteénost, Ze se ceny vyrob-
nich ¢initeld pomérné malo zménily, Plati to jak
o urocich z kapitalu tak i o mzdéch za praci.

Pokud se tyce Grokové miry, lze poukizat k tomu,
Ze na pr. eskontni sazba cedulové banky ¢inila jiz od 8. III. 1927
5%, 26. V. 1930 byla sniZena na 4146°%,, 25. VI. 1930 na 4°%,. Od
5. srpna 1931 byla zvySena na 5%, od 23. zaii na 6.5%,, snizena pak
opét na 6%, od prosince 1931, na 5%, od 12. dubna 1932, na 4146,
od 26. za¥i 1932, na 3149, od 25. ledna 1933.

A sazba pro soukromy eskont do 8 mésict ¢inila od 11. dubna
az do zari 1929 47/.9,, stoupla pak v za¥ na 5% a v Iijnu na
5156, . Ale jiz 16. ledna 1930 byla opét sniZena na 5%, v kvétnu
1930 pak na 4146, a v Cervnu 1930 na 4°,. O rok pozd€ji, 5. Cer-
vence 1931, stoupla sazba na 5%, 23. zari 1931 na 614°,, poklesla
pak na 69, dne 22. XII. 1931, na 5% 12. dubna 1932, na 414°/
v zari 1932 a na 49, v lednu 1933.

Vidime z tohoto sestaveni, Ze drokova mira klesala u nas od
r. 1927 do r. 1930, pak stoupala az do zari 1931 na 614°, a potom
zase klesala na diivéjsi vysi 1 pod ni. Ostatné je tato posledni sazba
(314°,) ponékud nasilnd, nebot vSude jinde zdarokuje se kapital
vys. V celku se tedy ztroceni kapitalu v pozorované dobé mmnoho
nezménilo, jediné v posledni dobé (t. j. v letoSnim roce) byla es-
kontni sazba cedulové banky sniZena jesté pod svou puvodni vysi.

A ve Spojenych Statech ¢inil roéni priamér vytézku ze smeé-
nek a jistot dle prislusnych Abstracts:

roku 1927 3.60
» 1928 4.24
» 1929 4.86
> 1930 3.25
» 1931 2.20

Ve Spojenych Statech dle toho drokova mira stoupala az do
r. 1929, pak klesala.

2) Roé. XXXII, sesit 1.
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Je¥té méné lze pozorovati pokles u druhého vyrobniho €initele
{. j. u préace. Ve zpravach Statniho tGfadu statistického ¢. 60
roéniku XIII (1932) uvadi se primérnd sazba hodinova pro 374
povolani u 32 oborit primyslovych v Praze v roce 1919:2.04, v r.
1920:3.45, v r. 1921:4.27, v r. 1922:4.44, v 1. 1923:3.90, v r.
1924:3.94, v r. 1925:3.99, v r. 1926:4.04, v r. 1927:4.06, v r.
1928:4.26, v r. 1929:4.37, v r. 1930:4.47, v r. 1931:449, v r.
1932:4.49 K¢ (zéklad pred valkou byl 0.44).

TamtéZ jsou uvedeny také indexy redlnich mezd a to miniméal-
nich hodinovjch sazeb mzdovych, pro rok 1926:128, 1927:124,
1928:130, 1929:133, 1930:136, 1931:143, 1932 (kvéten):144.
7, téchto cifer neni netoliko vidét né&jaky pokles mezd, nybrz na-
opak mzdy se vice nez zdvojnésobily od prevratu.

Jestlize na jedné strané ceny vyrobka stile vice klesaji, na
druhé strané vSak ceny vyrobnich ¢initelt (kapitdlu a prace)
zGstavaji skoro stejné nebo jeSté stoupaji, pak je patrno, Ze
pocet podnikd uzavirajicich se ztratou musi se stile zvéiSovat.
To mé za nésledek, ze vidy vétsi poet podnikd se zavird a pocet
osob nezaméstnanych tedy vzristd. Tomu tedy rozumime, zbyvé
vSak vysvétliti, pro¢ ceny vyrobka stile vice klesaji.

Vykladt, pro¢ hladina cenovad stale vice
klesa, je nékolik a pojednal jsem jiZ o nich ve élanku shora
zminéném. Rekapituluji jen kratce.

Slusi tu predevsim jmenovati ty, kdoz vysvétluji pokles cenovy
postupujici racionalisaci (sem pat¥i na pr. zesnuly profesor
brnénské university Dr. Jan Loevenstein). Oni maji za to, Ze ra-
cionalisaci vylouéi se kazdého roku znaény pocet lidskych sil tim,
Ze se nahradi stroji. Tim vSak vyloudi se téZ z vyrobniho procesu
1 z konsumu. Namitl jsem oproti tomu, Ze racionalisace mulzZe sice
zpusobiti nezaméstnanost v urcitém odvétvi, Ze vSak tato neza-
méstnanost je jen prechodnd, jeZzto souCasnd s nezaméstnanosti
v jednom odvétvi zvySuji se moznosti v odvétvich jinych a jeZto
moznosti ty jsou nevycerpatelné. Ostatné moZno tu poloZit otizku:
pro¢ pri¢iny Loevensteinem uvedené neplsobily jiz d¥ive, pied r.
1920 nebo pred r. 19297

Déle jsou ti, kdoZ hledaji pfi¢inu nynéjsi krise na strané
penéz. Sem patii na pf., jak jsem uvedl ve ¢lanku nahofe cit.,
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u nas prof. Englis.?) On pravil v té priciné (viz str. 18 cit. sepa-
ratu) : Musime rozeznavati piipad, je-li pFi¢ina zmény (rozumé;:
ve sménné relaci mezi zlatem a ostatnimi statky) na strané zlata,
od pripadu, je-li pri¢ina na strané statkd. Je-li p#i¢ina na strané
zlata (te znamené prakticky na strané uvérové politiky cedulovych
bank pri zlaté méné), nezméni se nic na redlném substratu hos-
podarském, z ¢ehoZ plyne, Ze se zména projevi soumérné v celé
soustavé hospodaiskych ¢isel. Klesnou-li ceny (a jejich thrn), kles-
nou i vynosy (v celku) a klesnou i diichody (v thrnu) z nich tvo-
iené. Beze zmény realného substratu se nemohou hladiny cen,
vynost a dichodll od sebe odkloniti, jdou soubézné. Takovou zmé-
nou o sob& se netvori zejména blahobyt, ktery neprysti z cisel,
ale z readlného substratu, a pokles cen nemuze znamenati vzestup
blahobytu pro celek, protoZe se nezménila produktivita a nutné
musi imérné dolli vynosy a diichody. A neSly-li by déichody doli
(protoZe jsou pevné upraveny smlouvami, normami atd.), zastavil
by se postupné chod hospodarského Zivota, protoze
vyroba pii poklesljch cenich a nepokleslych diichodech, které
tvoii jeji vyrobni naklad, se ukaze pasivni. Je zde krise!

Potud Engli§; on vidi pri¢inu klesani cen v tivérové politice ce-
dulovych bank pri zlaté méné. Jak si to predstavuje, to vysvita
z nasledujicich slov na str. 12 1. ¢: Povoluji-li cedulové banky tGvéry
nejen na zékladé zlata, nybrz i na zakladé devis, zmobilisuji kapita-
ly, které se stavaji kupni silou a plisobi na ceny, jez stoupaji, takze
ze vzestupu cen ostatnich statki plyne znehodnoceni zlata jako
penéZniho statku. Restrikce téchto Gvéra plisobi opacéné. To je také
hlavni pri¢inou zhodnocovani zlata v posledni dobé (ne snad jeho
nedostatek), a mluvime-li dale o pri¢inach na strané zlata, m y-
slime na tuto manipulaci Gvéru (podtrzeno mnou).
K tomuto vykladu uvedl jsem jiz ve ¢lanku d¥ive cit., Ze Narodni
banka uvadi ve svém prehledu smérodatnych rozbord svétové hos-
podarské krise tabulku o vyvoji tvérovych poloZek cedulovich
bank a o vyvoji obéziva. Tato tabulka snepodavd vsSak nikterak
podkladu k tvrzeni o obecni defla¢ni politice cedulovych bank v ob-

3) Tak zvlasté v ¢lancich v Lidovych Novinadch z r. 1930 a 1931
(vysly také jako separat v r. 1981) a v élanku »Deflaéni a racionalisaéni
theorie krise« v Obzoru nirodohospodéaiském, ro¢. XXXVII (1932).
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dobi, které prichazi v Gvahu. Je sice pravda, Ze v letech 1927—28
federalni banky amer. politikou levnych penéz podporovaly rozvoj
americké prosperity, ale v letech nasledujicich nastal opa¢ny postup
netoliko pro Gvéry dlouhodobé, nybrz i kratkodobé. Také ve Fran-
cii se v letech 1925 aZ 1927 rozsitily mezinarodni Gvéry devisové,
aviak zaménou devis za zlato, coZ se stalo podstatné do konce r.
1928, francouzské banka zazila tuto zdkladnu pro mezinirodni tvé-
rové rozpjeti. Potud tedy — pravi se ve Zpravé Nérodni banky
Geskoslovenské z r. 1980 — piechod Francie ke goldstandardu
s dtsledky naznacenymi se mohl projeviti jako uréité zizeni me-
zindrodni Gvérové zédkladny, pfed tim ovSem nadmuté pFilisSnym
rozpjetim téchto Gvéri.

Ostatné lze uvést, Ze pokles hladiny cenové nastal jiz od r.
1927 (jestlize index cenovy z r. 1926:100, rovni se r. 1927:95.4,
r. 1928:96.7, r. 1929:95.3, 1930:86.4, 1931:73.0), kdezto pokles
urokové miry az od r. 1930.

Jinym zplisobem vysvétluje pokles svétové hladiny cenové od
r. 1929 zndmy spisovatel penézni Gustav Cassel Ve své
knize »The crisis in the world’s monetary system«, Oxford At
the Clarendon Press 1932 str. 53 a nasl. poukazuje k tomu, Ze
nase hospodafské organisace prokazala v letech 1922 az 1929 vzdor
velmi nepiiznivym okolnostem (pravi tu, Ze po valce jsme zadali
zaplaceni valeénych dluhti a reparaci, aniZz jsme byli ochotni pii-
jmouti zaplaceni, Ze jsme rozdélili svétovy trh pomoci velmi mi-
moradnych protekcionistickych prostiedktt v oddéleni skoro her-
meticky proti sobé uzaviend, Ze jsme zabranili mezinarodni stého-
velkych schemat valorisa¢nich prekéazeli tomu, by se ceny jistych
statkll pfirozenjm zplisobem prizphsobily, Ze jsme dale uvnit¥ na-
Sich rfznych zemi vyvinuli monopoly jak podnikatelské tak i dél-
nické a Ze jsme timto zplisobem ¢inili vSe, co jsme mohli, abychom
snizili vnit¥ni svobodu pohybu, a nedosti na tom, Ze jsme vytvorili
systémy podpor v nezaméstnanosti vypoctené tak, Ze musely zvy-
Siti nepohyblivost prace zplsobem velmi nebezpeénym a mimo to
1 zruinovati vefejné finance) pozoruhodnou silu a Ze pres vSechny
obtiZe, svét se tésil od doby znovuzavedeni zlaté mény aZ do po-
lovice r. 1929 periodé prosperity a velmi zna¢nému pokroku. Zda se
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mu tedy nemoZnym, vysveétliti nynéjsi prudkou krisi pri¢inami dii-
ve zminénymi. Néco muselo se stati, co najednou zmenilo situaci
a zpusobilo krisi. Abychom nasli, co to bylo, jest nam toliko pozoro-
vati, co byl nejcharakteristi¢téjsi zjev v hospodarském vyvoji od
polovice roku 1929. Nikdo nemuze tu pochybovati, Ze to byl zcela
mimoréadny pokles cen. Celkova hladina cen statki méfena ve
zlatu, skuteéné v kratké dobé 2 a 14 let, od cervence 1929 do ledna
1982, klesla o tretinu. Ostrejsi pokles cen statkd sotva kdy nastal
za vlady zlaté mény. V dalSim ukazuje Cassel (str. 63), Ze az
do r. 1929 vSechny zemé se zdrZovaly od nadprimérnéhc hroma-
déni zlata. Ale od té doby dvé zemé, Francie a Spojené Staty, za-
éaly pritahovati k sobé zlato v mite zcela mimofadné, coz zptisobilo,
Ze svétové penéini zasoby zlata se mimoradné Spatné rozdélily. Od
pocatku r. 1929 do polovice r. 1931 zvétsila Francie své zasoby
zlata o ne méné nez 945 milion& dollard. V téZe dobé zvysily Spoje-
né Staty své penéZni zasoby zlata o 815 miliond dolard. Nasledkem
mimoiadné velké nabidky zlata k penéZnim Gcelim celkové svétové
zasoby zlata (vyjimajic Rusko) zvysily se v této periodé o ne méné
nez 900 miliont dollar, coZ odpovidalo 16 procentim téchto
zasob z pocatku r. 1929. NuZe, tyto zasoby mély vlastné okrouhle
se zvetsiti o 39, ro¢né, a skuteény schodek na konci této periody
obnasel tedy okrouhle 23°/. Schodek volnych zlatych reserv prevy-
Sujicich ¢astky minimalné piredepsané byl relativné prirozené mno-
hem vétsi. Tak tedy zemé, o néz jde, shledaly, Ze neni mozno udr-
Zeti hladinu cenovou na vysi, jez prevladala koncem r. 1928. Aby
zachranily své zlaté reservy, byly centrilni banky nuceny uZziti
ostrych prostredkd deflacénich. Néasledek byl ostry tlak na ceny
statk@ spotiebnich v zemich ztracejicich zlato, zvySens soutéz na
svétovych trzich, a nasledkem toho cenovy pokles po celém svété
v mire, které tu jeSté nebylo. Vétsina stath ztracejicich zlato
byla na konec nucena opustiti zlatou ménu . ... Vysledek bylo uplné
shrouceni celého mezinarodniho systému zlaté mény. Jest to tato
mimotradnd katastrofa — pravi Cassel — jiz jest ndm studovati
v piitomné prednisce. Prvnim naSim ukolem musi byti vyjasniti
otazku, jakym zpusobem byl tento mimoradny piiliv zlata do Fran-
cie a do Spojenych Statu zplsoben. A tu ukazuje Cassel v dal-
8im, Ze byly to predev§im platy valeénych dluhti, které tvofily
aktuelni pri¢inu jednostranného pFilivu zlata do Francie a do Spo-
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jenych Stath, pfi tom rozumi Cassel slovem »valecné dluhy« také
platy reparaci. Od ledna 1925 do Cervma 1931 obdrZely Francie
a Spojené Staty platy valetngch dluhéi v celkovém obnosu 2262
miliontt dollart. V téze dobé zvysily své zlaté reservy pomoci dove-
zeného zlata o 1520 miliond dolart. Tato éisla dokazuji dle C. jas-
n&, e Cisty dovoz zlata v této periodé byl by byval nemozny,
kdyby byly obé zemé nebyly obdrZely platy na alet svych valec-
nych dluhtl. Tak tedy miZe byt v pravdé Feceno, Ze placeni va-
leéngch dluh@i jest zékladni p¥i€inou mimoiradného pfilivu zlata
do Francie a Spojenych Statd.

Podrobnéjsi studium piisludnych pohybt zlata by ukazalo, Ze
pericda, o niz jde, miZe byt rozdélena ve dvé periody mensi, které
co do pohybti zlata maji velmi rtiznou povahu. Od poc¢atku r. 1925
do konce 1928 méla Francie mirny dovoz zlata, ktery vsak byl
vyvéaZzen vétdim vyvozem zlata ze Spojenych Statl, takZe pro obg
zemé dohromady vyplyval mirny &isty vyvoz. Vysvétleni je v tom,
7¢ Amerika v prvni polovici pijéovala do ciziny, hlavné do Né-
mecka a na dlouhou dobu, obnosy daleko pfevysujici, co sama ob-
drzela na platech valetnych dluhti, kdeZto Francie pouzivala svych
piijma z valeénych dluhféi z velké éasti k tomu, aby nahromadila
velké bilance pohledavek na kratkou dobu v cizing. V nasledujici
dobé, od pocatku r. 1929 do polovice 1931, Francie a Amerika do-
hromady nejenom prijaly celé platy valetngch dluht ve zlaté, ale
konvertovaly téZ bilance nahromadéné v ciziné béhem drivéjsi
periody ve zlato a vyvezly je. Jest nepochybnou skutec¢nosti, ze ob&
zemé dohromady obdrZely v tomto obdobi na valeénych dluzich
obnos 898 milionti dolarti, avSak dovezly zlato ku zvétSeni svjch
zlatych reserv v obnosu ne mensim neZ 1683 miliont dollart. Tyto
skutecénosti ukazuji jasné, Ze byla tu moznost vyrovnati platy na
valeéngch dluzich vyvozem kapitdlu. AvSak Zadna ze zemi, o néz
Slo, nebyla pripravena na to, aby pravidelny vyvoz kapitalu pokra-
¢oval po neomezenou dobu a ve formé dlouhodob¥ch uloZeni. Tak
tedy rovnovaha mezindrodnich plath, jiZ bylo dosazeno v prvni pe-
riode, byla jen dolasnd, nebotf nebyla zaloZena na podkladé sta-
Iych mezinarodnich vztaht. AZ do r. 1929 bylo umoZnéno Némec-
ku platiti reparace, hlavné tim, Ze dostavalo stéle velké zapajcky
od Spojengych Stata. Od té doby se tyto vipijéky znatelnd zmen-
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gily, jednak proto, Ze vznik ndhlého rozmachu (boom) ve Spojenych
Statech sam zadrzel prostiedky v této zemi a mozna i pro kratkou
dobu pritahl je do jisté miry z jinych zemi, a jednak proto, Ze
Némecko na konci 1928 prakticky uz vycerpalo svou schopnost
vypujcovat a pochybnosti pocaly vznikat o bezpecnosti zapujcek
diive ucinénjch. Za takovych okolnosti pokracovati v reparaénich
platech znamenalo vystavovati svétové reservy zlata mimoradnému
tlaku. K tomu pristupovalo jesté stoupajici ochranarstvi Francie a
Spojenych Statd, jemuz by mohlo byt dano misto vedle valeénych
dluhtt jako dal§i pri¢iné jednostranného prilivu zlata.... Docha-
zime tedy k zavéru — pravi Cassel (str. 69) — Ze jednostranny
pohyb zlata do Francie a Spojenych Statt béhem obdobi, o néz
jde, je kombinovanym vysledkem toho, Ze obé zemé trvaly na
placeni valeénych dluhd a pii tom nebyly ochotny p¥ijmouti tyto
platy v normalni formé piebytku dovozu statki a sluZeb.

Vyklad Casseliv o pri¢indch svétové krise patii dle mého
minéni k vykladim nejlépe zdtvodnénym. Nicméné mam i tu na-
mitky. PredevSim je vyklad ten zaloZen na teorii kvantitativni,
a to, co namitdm oproti této teorii (Ze je zaloZena pi¥ili§ na pozo-
rovani vnéjsich Ciniteld, hlavné mmnoZstvi platidel, a Ze neprihlizi
k vnitinim sildm tu pasobicim), namitam i proti tomuto vykladu.
Jisté nemize na pi¥. hromadéni zlata ve sklepnich bankovnich mit
aCinku na hodnotu penéz. To uznavéd i Cassel a proto pravi, Ze
cedulové banky, aby chranily své zlato, sdhly k prostfedkim de-
flaénim; pod nimi mé patimé na mysli stiZeni Gvéru cedulovymi
bankami, zvlasté zvysSeni diskontni sazby. Ale takova opatieni
cedulovych bank vypuknuti krise nepredchézela, nybrz nasledovala
az za nim,*) nehledé ani k tomu, Ze kdybychom takovy vyklad
prijali, znamenalo by to, prisuzovati cedulovyim bankam prilis
mnoho vlivu, vlivu, kterj ve skutecnosti nemaji. Muj vyklad je
ponékud jiny. Jak jsem pravil jiZz ve svém predeslém ¢Elanku, mam
za to, Ze jak krise v letech 1920—22 tak i nynéjsi krise od r. 1929
je reakei na predchézejici inflaci Gvérovou a Ze preruSeni mezi

4) Tak i ve Spojenych Statech ceny zalaly klesat jiz od r. 1928, ale
ku zvySeni sazeb diskontnich a pod. dolo az v r. 1929 (primérna roéni
sazba z vynosu smének a jistot ¢inila u federalnich res. bank r. 1928 4-24,
r. 1929 4.86, r. 1930 3.25, r. 1931 2.20).
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obéma piipady bylo zplisobeno hlavné novou inflaci, zpasobenou
velkymi avéry, poskytovanymi zvlasté Spojenymi Staty Némecku
i jinym zemim. KdyZ pak zvlasté bursovni krisi vypuklou v New
‘Yorku na podzim r. 1929 dalsi poskytovani Gvéru Spojenymi Sta-
ty Némecku se zarazilo, tu pfirozené objevila se opét krise v plné
své sile, presahujic z jedné zemé na druhé a také z oboru na
na obor.

Rozumi se, Ze podle toho, jak se odpovida na otdzku po pIi-
¢indch krise je rtizna také odpovéd na to, co se mé délat,
aby se dals§i §ifeni krise zarazilo.

Tak ti, kdoz vidi hlavni p¥iCinu krise v §i¥ici se raciona-
lisaci, #adaji zavedeni prostiedk®, jimiz by se tato raciona-
lisace zadrzela. Prof. Loevenstein Zadal na pt. ve své Kknize diive
citované zavedeni zvlastni dané na racionalisaci, a i v novéjsi dobé
pii tivahach o tom, k éemu se mé pouzit vytézka z pajcky prace,
ozyvaji se hlasy zadajici, aby vytézki téch bylo pouzito jen k ta-
kovym tucéeltim, které vyzaduji k svému provedeni prace, nikoliv
kapitalu. VSechny podobné navrhy pfipominaji mné pocinani délni-
ki, kteli rozbijeli nendvidéné stroje, vidice v nich pfifinu své ne-
zaméstnanosti (jako se stalo svého ¢asu ve smichovské kartounce).

Druhou skupinu — a mulzeme ¥ici, Ze panujici — tvori ti,
kdoZ maji za to, Ze pri¢ina krise zéleZi v klesani cen spotiebnich
statk®, jemuz neodpovida téZz pokles cen statkdl vyrobnich (mezd
a urokové miry) ; miZeme je nazvati deflacionisty. Oni Zadaji sni-
Zeni cen také téchto statk®, aby nastala nové rovnovaha a vyroba se
stala zase normalni. Tak pravi na p¥. prof. Engli§ (v cit. brozuie
str. 24) : »Jestlize je hlavni podstata zhrouceni cen deflaéniho pl-
vodu, bude nutné nésledovati sniZeni cen primérené sniZeni celé
soustavy hospodaiskych cisel, zejména i dichodd, at si toho pie-
jeme nebo se tomu vzpirame. Na to musime byti pFipraveni. Pokud
se to nestane, nebude konec krise. Klesne-li v mezindrodni soutézi
vyrobei cena o tfetinu, aniZz predem klesl vyrobni naklad, zastavi
se vyroba, pokud se neprizpsobi ¢initelé virobniho ndkladu. Ne-
zapomenme, Ze jeden Cinitel — dluh — se neprizplisobi, nybrz
zhodnoti a bude tvofiti zvySenou kvotu vyrobniho nakladu. Pokud
se neprizplisobi celd soustava hospodarskych d&isel, podobd se na-
rodni hospodafstvi stroji, ktery se mé predimensovati cely na
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mensi rozmér, ale nejsou jesté vSechna kolecka predimensovana
a proto do sebe nezasahuji.... ¢im rychleji se predimensuje celé
narodni hospodafstvi, tim 1épe.«

V tomto duchu snizuji se platy Grednictva, z ¢asti i délnictva,
v tomto duchu sniZuje se i Grokova mira, ale néjaky Géinek na
klesani nezaméstnanosti neize pozorovati. Nasledkem toho nechybi
téch, kdoz pokladaji tento panujici smér (»deflacni«) za tGplné
pochybeny. Tak pravi na p¥. Cassel, (1. c. str. 78) : »Kazdy clovék
mize vidéti, Ze navrat normalni prosperity je jediné moznym,
jestlize Tlzné ceny mohou byt prizplisobeny k sobé navzijem tak,
%e relativni ceny budou pfivedeny opét k hospodaiské rovnovaze.
Nezaujatému pozorovateli zdalo by se nejpfirozenéjsim dosahnouti
tohoto cile, tim zphisobem, Ze bychom se snazili pozdvihnouti nizsi
ceny 2% k oné hladiné, kde by byly opét v rovnovaze s vyS8Simi
cenami. To by, piirozené, znamenalo zdvihnouti vSeobecncu hla-
dinu cen, nebo to znamend, sniziti penézni jednotku na hodnotu,
jiZ méla pred krisi. Deflacionisté, naproti tomu, pohliZeji na tuto
otazku svym zplisobem, povazujice deflaci samu o sobé za Zadouci
vée. Oni mysli, Ze by se potiebné rovnovahy mélo dosici tim,
ze by vSechny ceny byly stlaceny na vysi ceny nejnizsi. Oni prehli-
7eji velkd socidlni zla, pracovni spory a politické nepokoje, nutn3
spojené s restriktivni politikou takové sily, jaké by bylo potiebi
pro tento ticel. A co je jesté dhlezitéjsi, oni nechdpou, Ze takova
restriktivni politika by nezbytn€ vystavila nizké ceny novému tlakn
a zpusobila by, Ze by klesly jesté vice. PFizplisobeni relativnich
cen, jehoz je treba, nemtzZe byti dosazeno touto cestou a jediny
vysledek tohoto snazeni by bylo pokracovani processu deflaéniho,
ktery mél jiz tak neblahé (¢inky na svétové hospodaistvi. To bylo
opétovné Fedeno béhem poslednich nékolika let, aviak deflacionists
prehlizeli vSechna takova varovani a pokracovani v jejich politice
privedla nas do nesnazi stile rostoucich.«

Cassel sam primlouvs se za inflaci. Tak pravi na str. 94:
»To nejlepsi, co by zemé se zlateu ménou mohly uéiniti pro rychlé
hospodarské zotaveni, bylo by bezodkladné zapociti inflaci svych
meén. Kdyby tato inflace byla pocatkem rozvainé a dobie promys-
lené politiky, mohla by byti #izena, a nésledujici vzestup vSecbec-
né hladiny cen statkél mohl by byti udrzen v takovych mezich, jaké
by byly povazovany za zadouci pro znovuzavedeni potiebné rov-
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novahy mezi riznymi skupinami cen, mezd a obchodnich dluht.
Kdyby v téZe dobé Francie a Spojené Staty mély predvidavost
a odvahu, pfijmouti program pro splnéni podminek zde nastiné-
nych pro znovuzavedeni systému mezinirodni zlaté mény, prispély
by tim nejlépe k obnoveni vSeobecného blaha.«

Ve svém ¢lanku difive citovaném ukazal jsem, Ze i v krisi po
valkach napoleonskych byla inscenovana jakasi prechodné malé in-
flace. V tinora 1822 néasledkem naikéi rolnikéi odhodlala se vlada
anglickd navrhnouti parlamentu, aby byly vydany pokladni¢ni
poukézky v obnosu 4 mil. £ a aby jich bylo pouzZito k zilohdm
a zéptjékam obcim a k vefejnym stavbam. Vlastnim téelem to-
hoto navrhu bylo, jak pravi Tooke, zv§Senym obéhem penéz pod-
nititi spekulaci a tim hnéti ceny do vyse. Vskutku se dle Jevon-
sovych indexnich c&isel klesani cen v roce 1822 a néasledujicich na
¢as zastavilo.

Jak méame posuzovati navrhy na inflaci nyni? Jest jisto, Ze po
strance socialni spravedlnosti puisobi kazda inflace neblaze, a jest
se ji — zvlasté tam, kde nemluvi pro ni zvlastni davody, jako
u mensich stath — dplné vystfihati. Ale jestlize vlady Anglie
i Spojenych Statd zaujimaji k inflaci stanovisko pFiznivéjsi, tieba
tu uvaziti, Ze inflace takova byla by nejlepSim prostfedkem, jak
zaraziti stale pokracujici klesani cen a tim i stale pokracujici stou-
péani nezaméstnanosti. Z tohoto hlediska jest nAm dle mého minéni
posuzovati jednani nastévajici ménové svétové konference.

Sbornik véd pravnich a statnich XXXIIL 4





