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enova politika Aloise Rasina v kostce

I. Meénova odluka jako prvni ambiciézni — ale nezbytny — krok.

II. Obdobi deflacni politiky, jejimz cilem mélo byt snizeni cenové
hladiny tak, aby se priblizila predvalecné Urovni.

I11. Stabilizace cenové hladiny a kurzu na silné hladiné a
zavedeni tzv. zlaté meény.

* RasSin realizoval prvni dva kroky tohoto programu.

« DalSi body jiz, bohuzel, museli realizovat jeho nasledovnici,
zejména prvni guvernér NBC V. Pospisil.
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Deflacni politika

- Rasinova snaha o snizeni cen, tedy o ,napravu mény deflaci® (Pulpan,
1993), byla sdilena vétSinou tehdejsich ekonomu i politikd.

- Plynula zejména z neblahé valecné zkusenosti, kdy nadmérné emise
’ - [N 4 ’ ’ \"4 ’ ’ - 0
rakouskouherskych bankovek financujicich valecne vydaje vedly k rustu
cenové hladiny a ke znehodnocovani penéz. To bylo vhnimano jako proces
vedouci k nespravedlivému prerozdéleni bohatstvi v narodnim
hospodarstvi.

« Myslenka deflace a navratu ke zlaté méné nebyla déana pouze touto
zkuSenosti a nadSenim z budovani nového statu, ale také reflektovala
silny myslenkovy proud v povalecné Evropé.

- Napriklad Bank of England na zacatku 20. let provadéla zamérnou
deflacni politiku, ktera v roce 1925 vyustila v prijeti zlatého standardu na
predvalecné Urovni (Capie a Wood, 2004).
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Rasinova deflacni politika v I. 1919—

1923: inflace a cenova hladina (i)
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Pramen: Bohm a kol. (2011)

Cenova hladina (1913=100, prava osa)

= V letech 1919-1920 setrvala inflace na vysokych valecnych
hodnotach (nizsi nez planovana restrikce obéziva, uvolnéna fiskalni

politika).
CNB....~ V letech 1922—-1924 nasledné doslo k poklesu cen o témeér 50 %.
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Rasinova deflacni politika v I. 1919—

I 1923: inflace a cenova hladina (ii)

Figure 3.5: Wholesale Price Index in Czechoslovakia, nominal, 1921 Figure 3.7: Consumer price index, 19211926, 1914=100
1926, 1914=100
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Pramen: TUmova (2016)

e Vyrazny pokles nastal u velkoobchodnich i maloobchodnich cen.
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Rasinova deflacni politika v |.

1919-1923: menovy kurz
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Pramen: Bohm a kol. (2011)

- Zpevnovani koruny bylo zameérnou politikou MF a hlavnim
nastrojem, jak dosahnout snizeni cenové hladiny.

e Po atentatu na Rasina byl opustén plan navratu k predvalecné
parité vuci zlatu a kurz koruny byl stabilizovan (K. Engli$).
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Rasinova deflacni politika v I. 1919—

| m. 1923: ekonomicka aktivita (i)
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- Defla¢ni politika byla sice oproti puvodnim pfedstavdm zmirnéna,
presto méla citelné nepriznivé dopady do ekonomiky (viz i
nasledujici snimek s vyvojem primyslové produkce a
nezameéstnanosti).

- Rasin za né osobné zaplatil nejvyssi cenu (1t Gnor 1923).
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Rasinova deflacni politika v I. 1919—

1923: ekonomicka aktivita (ii)

Table 3.4: Development of Czechoslovak economy, 1921-1924

Year Wholesale Price Export, Unemplovment,
Index™ billions K¢ thousands
1920 1 542 28.5 148.0
1921 1 453 20.5 71.5
1922 1 348 19.6 127.2
1923 891 13.9 207.3
1924 878 17.0 06.5

Table 3.11: Industrial production in Czechoslovakia 1919-1937, with
base years 1913, 1929 and 1937

1913=100 1929=100 1937=100

1919 i 54 a7

1920 (6} 53 55

1921 86 60 63

1922 8 55 a7 ]

1623 82 58 G Pramen: Tumova (2016)
1924 107 6 79

1925 112 79 82

CNB c:scx 1926 108 77 80 6
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Thomas Sargent (1982), nositel

I m Nobelovy ceny za ekonomii 2011

After World War I, the new nation of Czechoslovakia was formed out
of territones formerly belonging to Austria and Hungary. Under the
leadership of a distinguished minister of finance, Dr. Alois Rasin, im-
mediately after the war Czechoslovakia adopted the conservative fiscal
and monetary policies its neighbors adopted only after their currencies
had depreciated radically. As a result, Czechoslovakia avoided the
hyperinflation experienced by its neighbors.

Pramen: Sargent, T. (1982). The Ends of Four Big Inflations. In R.E. Hall, ed.,
»Inflation: Causes and Effects,“ University of Chicago Press, ISBN: 0-226-31323-9,
http://www.nber.org/chapters/c11452.pdf.
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= V. Pospisil, prvni guvernér
NBC, byl primym ideovym
nasledovnikem A. RaSina
(zastance zlateho
standardu).

K. Englis byl hlavnim
ideovym odpurcem
A. Rasina a nasledné
I V. PospiSila (byl zastancem
Vilém Pospisil cenové stability). Karel Englis

- Kuriozitou nasich ménovych dé&jin pritom je, ze K. Englis
iInstaloval coby ministr financi V. PospiSila do funkce guvernéra.

Odevzdivam do Vafich rukou nejcennéjsf klenot narodni, nasi korunu
Ceskoslovenskou, klenot, ktery neni ani ze zlata, ani ze stffbra, nybrz z prace.
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Zavedeni zlatého standardu

« 0Od zacatku svého fungovani bylo snahou Narodni banky Ceskoslovenské
prijeti zlatého standardu. V tomto ohledu byl patrny ideovy odkaz A.
Rasina, a to i skrze prvniho guvernéra V. PospiSila (viz vyse).

- K zavedeni zlatého standardu v Ceskoslovensku doslo aZ poté, co K.
Englis koncem roku 1928 rezignoval (jiz ponékolikaté) z postu ministra
financi.

- Zlaty standard byl zaveden 7. listopadu 1929, tedy t&sné po ,Cerném
ctvrtku™ na Newyorské burze (24. rijna 1929), a tudiz v nejhorsi moznou
dobu.

- Tento krok byl pritom schvalen legislativné nestandardni cestou v
mezidobi voleb a ustanoveni nové snémovny, a to formou Opatreni
Stalého vyboru Narodniho shromazdeéni (viz Bazantova, 2017).

- Kromé K. Englie mél zlaty standard i dal&i odpUrce (J. Macek, J. Nebesat
aj.).
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Deflace a recese béhem Velké deprese
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e Zapojeni do zlateho standardu prohloubilo dopady Velké deprese do
doméaci cenové hladiny a realné ekonomické aktivity.

« Teprve v Unoru 1934 byla provedena prvni — nedostatecna —
devalvace koruny, nacez na protest odstoupilo vedeni NBC v Cele s V.
PospiSilem, kteréeho nahradil K. Englis (devalvaci prosadil).

NB.... K druhé devalvaci doslo po vzoru francouzskeho franku v Fijnu 1936 .
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Opusteni zlatého standardu a

prekonani Velke deprese

Figure 2.2: Abandonment of Gold Standard
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Shrnuti a zaver

- Zasluhou A. Rasina se podarilo vytvorit mezinarodné respektovanou
Ceskoslovenskou korunu a vyhnout se hyperinflacim zuricim v okolnich
zemich.

- A. Rasin pomohl zakorenit preferenci pro neinflacni (az deflacni) vyvoj
a silnou meénu, ktera v nasi ,narodni genetické vybave" preziva dosud.

 Rasinlv ideovy odkaz byl — zejména prostiednictvim V. Pospisila —
patrny i po jeho smrti, a to v diskusich o zavedeni zlateho standardu,
které se vSak z historického pohledu jevi jako velmi nestastné
nacasované a chybné.

- Pojeti moderni meénove politiky zalozené na dosahovani cenoveé
stability, jak ji provadi CNB, je blize odkazu K. EngliSe, ideového
odplrce A. Rasina.

- PFesto je A. Rasin soucasti tradice, k niz se CNB hrdé hlasi (viz
CNB__n_apFiklad aktualné vypsana soutéz na bankovku 100 K¢ vzor 2019%4.1
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