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AnctpakT: [lo dopmupamy Jyrocnasuje Tpedano je moByhw W3 ONTHI@ja BHINE BaIyTa paad OCTBapeHa MOHETApPHE
CYBEPEHOCTH U cTabmiHOCTH. IInTame je OMII0 MOJMTHYKHM OCETJBUBO IOLITO CE 3aMEHOM HOBLIA pactofiesbyje KylnoBHA
CHara Ha INokpajuHe U Hapoge. Y ¢ebpyapy 1920. npuctymuiio ce 3amenn kpyHa. [Ipumemenu Kypc Ouo je 4 kpyHe 3a
jenmaH CpIICKHM AWHAp, 1ITo je Omiio pasymHo mosaszehn o Behe KymoBHe cHare JMHapa y OZHOCY Ha KpyHY, Oep3aHcKor
Kypca, ajeko Behe mojiore IuHapa Hero KpyHe ¥ oTpeOe KOMIIeH3aluje JUHAPCKOT NopYyYja 3a eKCIIPOPHjaTUBHU Kype
Kora Cy ayCTpoyrapcke BIIACTH NpUMeruBaie TokoM para. [locnenuie 3amene Owie cy noBoJbHe. BiacHuim kpyHa y
JyrocnaBuju nporm cy 3HaTHO 00JBE HETO BIACHUIM y AycTpuju u Mahapckoj. Y 3eMJBH je Biagaia OIndHa OCIOBHA
KOHjyHKTypa. Kypc HOBOT [uiHapa je 3HaTHO MopacTao Mo YHH(HUKAIWH, a 3aMeHa HHje JOHEJa MPHINB MaJOBPEIHUX
KpYHA U3 OKPY)KeHha, I1a je TaKo cadyBaH KarmuTai Jyrociasuje.

Kibyune peun: kxpyHa, TiHap, 3aMeHa HOBIIA, Kypc, AycTpoyrapcka, Jyrociasuja

VYaudukarmja HoBia y HoBocTBOpeHOj KpasbeBnan CXC romunae He O Omita O BaykHa €MU3071a
13 EKOHOMCKE HCTOpHje JTa TOKOM ciieniehux erieHja Huje yecto KopurrheHa y MoMUTHIKe CBPXE, YITIaB-
HOM Ha nmamM@ueTcku HaynH. CTora je ’eHO MPEHCIUTHBAE U JJaHAC 3aHUMJBUB MOAYXBAT, YaK MOTpedOaH
paaM yKiIamamka HETAYHOCTH KOje Cy CE CKYITUIIE TOKOM BpeMEHa.

VBOJI

ITo yjenumemy 1. nemremOpa 1918. roauHe, Biay je 4ekasao BHUINE BaKHAX MOCIOBA, KA0 IITO CY
M3rPajilba OCHOBHUX JIP’KaBHUX MHCTUTYIIN], OJf JIOHOIIEH-a YCTaBa M MapiaMeHTapHUX n30opa Hallasbe;
Tekyhe ¢uHaHCHpame OylieTa HOBE Ap)KaBe, a 0e3 jeIMHCTBEHOT MOPECKOT CUCTEMA M aJIMUHHCTPAIIH]E;
BAJIyTHO MUTAE, TIOIITO j€ 3eMJbOM LIUPKYIIHCAIIO BUILIE BATyTa; EKOHOMCKO ITOBE3UBAHE 3eMIbE, 10CE0-
HO caoOpahajHo; n 00HOBa CpOHje, Koja je BeoMa TEeIIko cTpasaia y [IppoM cBeTCKoM pary.

KoHcrutyncame apkase Hije Op30 U3BEICHO, YCIIEe/] BEIMKUX pa3iiMKa y MOMIEIUMa Ha JIPKABHO
ypeheme. YcraB je ycBojeH Tek cpeauHoM 1921, ma je HemocTojame ycTaBa M Ha HEeMY 3aCHOBAaHHX
OCHOBHHX 3aKOHA JIOBEJIO je J0 YIpaBJbama JPKaBOM Ha OCHOBY IPHUBPEMEHHX IPOIMHUCA. 3aIpiKaHo j&
(uHaHCHpame 10 UCTOPHjCKUM MOKpajuHama. Jledurmr apxasnor Oynera 3a 1919-1920. nocrurao je 1,8
MuUIMjapay, a punancupat je, usmel)y ocraor, u3 20% 3aapKaHuX KpyHa MPUIMKOM MapKUpama y U3HO-
cy ox 922 munrona kpyHa u ca 300 MHIIMOHA KpyHA Y3€THX pajii 3aMeHe MoXaO0aHNX HOBYAHMIIA, & KOje
HHCY 3aMemeHe (Bumetn Kacumje).” Hoea apskaea je, 360r crabe Hamare JaxOMHa, oIMax 3armaia y
(uHAHCHjCKY KpHU3Y, ITO he ce HaCTaBUTH M TOKOM ciiefiehux romuHa. Baxkan ocnonarr Oyniera 1o 1922.
roquHe Omna je Hapomara 6aHka, mTo ce opakaBajio M Ha BATyTHE OJHOCE.

BAJIYTHO I[TMTABE

Ha teputopuju 3emibe je kpajem 1918. mupkynucano BUIle BallyTa: aycTpoyrapcka KpyHa, cpi-
CKH JTMHAp, LIPHOTOPCKH Meprep, HemMauka Mapka u Oyrapcku JieB. BamyTau npoOnem cactojao ce y nura-

! 3axBamyjem ce Bopucy Berosuhy, Jby6omupy Mauapy u Bpanky Munaosuly Ha KOPHCHHM cyrecTdjama.
OZaroBOpPHOCT 3a MpeocTaje cI1aboCTH HCKIBYIUBO je MOja.
2 C. lehepos, Hawe gunancuje 1918-1925, Beorpan, 1926, cp. 14.



Y KaKo M3BECTH YHU(HUKAIM]Y BayTa Ha Haje(UKACHUJU U HAJIIPABEIHI]U HAYMH Kako OW ce TIOCTaBHIIH
TeMeJbU HOBYaHE CTaOMITHOCTH. 3aMeHa JieBa U repriepa Huje JoHesa Behux Temikoha.

3amMeHa KpyHa 3a JuHape Ouia je BaKHO U (PMHAHCH]CKO U TIOJIMTHYKO MUTame. Hberosa ocerspu-
BOCT, JI1 U TIOTEHIIMjaT 32 PaBJbEHHE MOJIMTUYKUX TelIKoha MPOUCTUYE M3 YHELEHUIIE J1a CE Palii O jea-
HOM PEIUCTPUOYTHBHOM MHUTAmY: KaKo, KPO3 pa3MEHCKHU OHOC KPyHE U TUHApA, PAcIIOIEUTH moctojehy
KYyTIOBHY CHary y HoBoj apxaBu? Kome konmko? bynyhu na je 6uno BepoBaTHo aa he U cpricku JuUHAp U
KpyHa OWTH 3aMEH-CH HOBHM, JYTOCIOBEHCKHM, TPOOJIEM ce CBEO Ha MHUTAIkE HUXOBUX KypceBa mpema
TOM HOBOM JIMHAPY, IIITO 3Ha4M U Mel)ycOOHO. YKONMKO YCTIOBH 3aMEHe, a IPBEHCTBEHO KypC, OyIy MpeBH-
1€ TIOBOJBHH TI0 KPYHY, KPYHCKO TIofpydje (MMpeYaHCKH KpajeBr) qo0nhe BHIE HETO MITO Tpeda, MOXKIa
y3 U3BECHY MH(QIIAIM]y, a YKOJIHMKO OylTy HENMOBOJbHH, OBO moapydje he outu omreheno, Moxkma y3 maj
€KOHOMCKE aKTUBHOCTH. 3a JIMHAPCKO MOIApYYje BaKH CyNpoTHO. [lopes eKoHOMCKOT, CBaKaKo OCTOjU U
MOJIMTUYKU aCTIeKT, Ol Cyko0a PErMOHAHUX M HAI[MOHAHHX HMHTEpeca MPEeKO CTPAHA4YKOr Tpyaa Ja
M000JBINAjJy COTICTBEHH PEJTUHT U MPUA0OH]Y HApO 3a CONCTBEHY MOJUTUYKY OpPHjEHTALH]y 10 Jo0upa-
Ha TIOCJIOBHHX KPYToBa Y KOPUCT COTICTBEHOT MpoduTa.

Y OCHOBH, BAJIyTHO MUTAkE CE CaCcTOjaio o Tpu nornurama: (1) ko he Outm wu3gaBanam HOBOT
HOBI[a — JpyKaBa WIIM eMUCHOHa OaHka; (2) kakBa he 1 KoimrKa OUTH MOIOra TOr HOBIA; U (3) Koauku he
OWTH KypcC 3aMEHe JIBejy rmoctojehnx BaryTa nmpeMa HOBOM HOBITY.

VY 0BUM BpeMEHHMA y pa3BUjCHOM H CPEIhE¢ Pa3BHjCHOM JIENTy CBETA JTOMHHHPAO je& MOHETAPHU
CHCTEM 3aCHOBAH Ha IUIEMEHUTUM METAJIMMa, TOCEeOHO Ha 3J1aTy, KOJI KOTa je eMHCHOHA OaHKa rapaHToBa-
Ja Ja ce manvpHe HOBYAHHIIE MOTY CJIOOOIHO M Y CBAaKOM TPEHYTKY 3aMEHHTH 3a 371aTO Ha OaHYMHUM
OrnarajHama. JeqHO TakaB HOBAIl Y’KHBAO je TIOBepeme rpahiana m oHeMoryhaBao apkaBu HHQIIAIMOHY
€MHCH]y ManupHOT HOBIIA. 37aTHU CTaHAap je 00e30e110 cTaOMITHOCT HOBIIA M JIeN €KOHOMCKH Harpe-
JIaK pa3BUjeHH]jer JieJia CBeTa y HEKOJIMKO JerieHuja rmpe [IpBor cBeTckor pata, ma cy CBE 3eMJbe JKypHJe
Jla My Cc€ Bparte 10 OKOHYamy paTta.

Hunap 3a Bpeme para

Y npenseuepje [IpBor cBerckor para CpOuja je nmana aa 00aBU J1Ba MOHETAapHA 33aTKa: MPBO,
Jla 3aMEHU TYPCKH HOBAI[ CPIICKUM Y KpajeBrMa 0Ci000h)eHNM y OalTkaHCKUM paToBHUMa, IITO OW Tpebaio
J1a JIOBeZie 0 YIBOCTPYUCH-a ONTHUIIAja; U JIPYyTo, fa (HHAHCHpA JI0AATHE pacxoze 3a OakaHCKe paToBe,
IITO j& YYUEECHO U3 IT033ajMHUIIA Y MHOCTPAHCTRBY. T0 je 0Beso /10 BUIJBMBOT TToBehama HOBYAHOT OMTHIIA-
ja, mocye pa3MeHe AP KaBHOT 37laTa MHOCTPAaHOT mopekia 3a auHape. [louerkom 1914. ronune HOoB4YaHA
cuTyaluja je cpeheHa, ma ce MoHOBO 3a 3J1aTHE HOBYAHUIIE MOIJIO HEOTpaHW4eHO no0uTH 31ato. llltaBu-
mre, y nposnehe 1914. ronune mianupana je HoB4aHa pedopMa KojoM je TpeOasio HaIyCTUTH OMMEeTaTHH
(cpebpo, 3nmaro) u npehu Ha 371aTHU CTaHIap/1, C HOBYaHUIAMa Koje OM MCKJbYUMBO TIacujie Ha 31a10.>

3a roAuHy M MO JIaHa o7 MoYeTKa pata 10 Kpaja 1915. romune, mro je Bpeme y kome je Cpbuja
yIIaBHOM OmJIa ciio0oaHa, HOBYaHU onTuilaj je mosehan ca 103,2 mummona kpajem 1913. va 297,8 munu-
oHa kpajeM 1915. romuHe, a 3HATHUM JIENIOM 3a Jp)kaBHE TOTpede. 3a Bpeme M30ETIUINTBA ONTHILR] je
npakTHIHO crarumpao (340,6 mmmmona kpajem 1918),* wrro je mpupomHo Gymyhu na je m3ryGsbena
np>kaBHa Teputopuja. Jleo HoBuaHmIa octao je y CpOuju, JOK je Ipyru Jeo W3HET Of CTpaHe BIale,
Haponne 6anke u Bojcke. HoBalr koju je ocTao y 3eMJbH JIETIOM j€ Te3aypHCaH Ol CTpaHe CTAHOBHUIIITBA, &
JIeTIOM 3aMEHEH KPYHOM KOjy CY HAMETHYJIE OKYTIAI[MOHE BJIACTH, y3 TPHHYIHHU KypC OJ JiBa TUHApa 3a
jenHy KpyHy, IOYEBIITH OJf MACOBHUX PEKBU3HIMja Haxasbe.” Taj Kypc je GHO y HECKIIamy ¢ IpPepaTHAM
on 1,05 muHapa 3a jenHy KpyHy M KacHWjUM HOBYAHHMM NpoMeHama. Hamme, pacT HOBYaHOT OmNTHUIAja y

® B. Bajkuh, ,,IIpeacrojeha HoBuana u Gankapcka pedopma y Cpouju®, y b. Mujarosuh (npup), Cpncku exonomu-
cmu 0o 1914, 360pnux mexcmosa, beorpan, 2008, ctp. 308 u 309.

* Hapoona 6anka 1884-1934, Beorpan, 1934, ctp. 287

® M. Hununh, Hawe sanymno numare, 30. nosembap 1919, Beorpan, 1920, ctp. 63; Ilpasda, 1. pebpyap 1919.



AycTpoyrapckoj 1 KpyHCKa uHGIIamja Owimm ¢y Op>K Hero JUHApPCKH, Ma OM eKBUBAJICHTHA pa3MeHa y
1916. roqunu Tpedano aa JoHece Kypc Mo kome Ou auHap Ouo jaun o KpyHe. [IpuHynHUM KypcoM OKy-
MalyoHa BIACT je eKcnpornpucana uMoBuHy y CpOWju M TMOJACTAaKIa CTAHOBHHIITBO HAa Te3aypalujy
JIMHApa U YeKambe ociobohema.

[Torehame HOBUaHOT onTHIaja OMITO je paheHo pacToM MOAJIOTE, jep j& pkaBa, y3 (GUHAHCH]CKY
TIOJIPIIKY CaBE3HHUKA, CBOja Mpey3rMara HOBYAHHUIIA Y TIPBOM TIEPUO/LY TIpaTiia npeaajom Meraina Haposn-
Hoj Oanr. [ToTom je modena mpemaBaTi U CBOja MOTPaKHWBamba IMpeMa MHOCTPAHCTBY, a 3aTUM U aKpeIu-
THBE CaBE3HWYKHX BIIA/Ia, IITO je JOHEKIIE KBAPUIIO KBATUTET MOIOTE, Ak y3 BUCOKY IIOKPHBEHOCT HOB-
qarmma: 87,3% y 1918. romusm (85,5% y 1912).°

[Iponaame kpyHe

VY AycTpoyrapckoj je par yriaBHOM (PMHaHCHpaH HOBYAHOM eMHCHjoM. TeXHUYKH je TO U3BOheHO
TaKo ILTO je JprKaBa M3aBajia paTHEe OOBE3HUIIE, a BbUX KyloBajia leHTpaiHa 6anka. Crora je TOKOM part-
HUX TOJMHA JIOIUIO JI0 BPJIo Op30r pacTa HOBYAHOT OINTHIIAja U LIEHa: Tako je y HoBeMOpy 1918. onrtuiaj
HoBua 13,2 myra Behu, nene 16,4 myra Buie, a kype y Lupuxy 3 myra Bumm y ogHocy Ha jynu 1914,
romuue.” HoBuana Tozuiora je y MCTOM meprony onana ca 1241 ua 261 mumnon kpyHa kpajem 1918, a
ehu 1eo ce mpecenro y Hemadky Pajxc6anky.®

Toxom okToOpa 1 HOBeMOpa 1918. cTBapajy ce He3aBucHe ApkaBe KpameBnna CXC, Yexocio-
Bauka, [losbcka m Mahapcka, ryde ce u apyre TepuTopuje, a apeBUHA CBOIU Ha AYCTPH]Y, KOja HE ycIieBa
na crabwm3yje apkaBHe (DUHAHCHjE, TIa C€ HACTaBJba Mpakca MHQIATOPHOT (UHAHCHPAma. Y OBOM
NepHOy je Kypc KpyHe mpema ctabuiiHoM Jonapy O0p3o omaaao: ox 17,09 3a nonap y janyapy 1919. no
271,43 y janyapy 1920. roauue,” mrro 3xaun 15,9 IIyTa BUILIE KPYHA 3a J0JIap IOCJe caMOo TOAVHE JaHa.

JedurnmrHo gunancupame Oyrieta TokoMm 1918. u 1919. noneno je nHGIAIMOHO OMOPE3UBAHE
3eMasba HaclelHuIa, Oynyhu 1a cy KOpUCT Off ITaMIamka HOBOI' HOBLIA MMaJle UCKJBYUMBO AyCTpHja U
Mabapcka 1ok cy TpomkoBu oOe3Bpehema HOBIa Majiu Ha CBe 3emibe. H(QmanmoHo omnope3uBambe
030MJBHO je 3a0pHHYJIO BIIaJIe M3/IBOjEHUX 3eMaJba KPYHCKOT BaKeHa M YOP30 WX HABEJIO Ha PEaKIyje
(KHTOCAFbe W MAPKHPAIbe KPyHa,'® M31aBambe COINCTBEHOT HOBI), KOje Cy OKOHYAIe MOHETapHY YHH]Y,
OTHOCHO CJIO0OMHY ITMPKYIIAIMjy KpyHa Ha OBOM TpocTopy. Hema cymme 1 11a je TeXma 3a MOHETapHOM
cyBepeHoIIy HOBHX AprKaBa Urpajia BAXKHY YIIOTY.

Pacniamame cTapor MOHETapHOT CHCTEMa JIOBOIWIIO je IO IINEeKYJIaTHBHOT MperBamka KpyHa 13
JEIHE 3eMJbE Y JIPYTY, IPH YeMY Cy MHBECTUTOPH, aJld U rpal)aHu MoKyIIaBaiy J1a npeasue OyayhHoct u
Ha TOME 3apajie Wi Ja U3ryoe ITo Mame. JemraH MOTUB IIMeKyialuje Ouie cy pasiiike y cTornaMa KoH-
BEp3Hje, KOje Cy, 3aJeHO C pa3IMYUTHM HHBOMMA II€HA, JIOBOJIWIIE JO MOKYIIAaja HBUXOBOT MPOPHUTHOT
nckopumhapama Kpo3 mporece apouTpaxe - i nparehie TOkoBe KpyHa. J[pyri MOTHB je IPOMEHa peasHe
TPaXKE€ 32 HOBLIEM Y Pa3IMUUTUM 3eMibama (y MH(aipjoM 3axBaheHoj oHa onaja, a y CTabiiIHOj pacTe);
CTOra ce YpaBHOTEKCHE peallHe TPaKihe 3a HOBIIEM MOXKe MocThhu TpaHcdepom ‘‘cTape’ BalyTe W3

® Hapoona 6anka 1884-1934, ctp. 94-95.

" R. Dornbush, Post-Communist Monetary Problems, Lessons from the End of the Austro-Hungarian Empire,
ICEGP, 1994, c1p. 9.

8 J. P. Young, European Currency and Finance, Vol. 2, US Senate, crp. 11-12.

° T. Sargent, ,,The Ends of Four Big Inflations”, u Robert E. Hall (ed), Inflation: Causes and Effects, Chicago,
1982, cTp. 52

19 3Kurocame je oGenexaparmbe CBaKe HOBYAHHIIC IEYATOM HOBE BIACTH, OHE KOja HHje H3/1ana HOBYaHUIYY. MapKu-
pame je CIMYHO: JISTJbehe CIeIHjallHe MapKHIla YMECTO Iiedara.

11 Apburpaska je mpomec Koju TOBOM 10 yjeIHAYABAbE LICHA jeHE Pobe HA PAasIHYHTHM TPXKHIITHMA (Harp. Gep-
3aMa), a cacToju ce OJ] MpeycMepaBama IOHyIe U TPaXihe ca jeTHIX Ha ApyTa TPXKUIITA.



uH}IAIEOHE y CTabIIHY 3eMyby.'2 OBOME Ce MOTY JOJATH ¥ Pa3HA aJMHHHUCTPATHBHA OTPAHHYCH:A Y
pacroyiaramky HOBLIEM (3aMp3aBarbe JCT03UTa, TIPHHYIHA 33jMOBH), IITO jé UMAOLe KPyHa YUHUIIO HE3a-
JIOBOJBHKM H CTBApajio TOACTHIA] 3a cenuady y MoBOJbHHje 3eMibe.™> Builo je u ciydajeBa ,,qeHAIOHA-
nm3anmje’ Kpo3 CKUIamke )KUToBa WM MapKuIla, kao y Jyrocnasuju. Ctora cy MUIMjapae KpyHa Tpauie
TIOCIIEIbY IECTUHALH]Y, 3aBUCHO Off MoHyheHux yciosa. Tako ce mporemyje na je Aycrpujy u Yexocno-
BaYKy HAITyCTWIIO 6,5 MUITHjap/ii KpyHa TIPHJIMKOM JKUTOCama 1 3aMeHe. Hanme, y AycTpuju cy ce oueKku-
BaJIe BUCOKA TaKca M 3aMp3aBarbe JIETIO3MTa, JIOK je y YexocmoBaukoj 3aapxkaHo 50% 3aMemeHnX KpyHa.
Ha xpajy je BeTMKM KpyHCKH Tajac yIilaBHOM Halllao KOHAuHY JCCTUHAIM]Y Y PyMyHUju (ycinen moBosb-
HOT Kypca TI0jaBHJIO Ce YETHPH ITyTa BHIIE KPyHa HETO IITO je OueKuBaHO) M Maljapckoj, Koja je mocien-
a BpIIMia xurocame of mMapra 1920. (ca 3aapxaBamem 50% BpeIHOCTH Ha MM MPUHYIHOT 33jMa) U
Tek o7 1921. modena 3aMeHy HOBYAHHMIA, ¢ YKYITHHM H3HOCOM of yak 20,7 MUTHjapau kpyHa. ™

[MPUITPEME 3A 3AMEHY KPYHCKUX HOBYAHULIA
[IpBe uneje

[Mpumkom dopmupama KpasseBune CXC mocTaBuiio ce MUATAmkE MITa PATUTH C  AyCTPHjCKAM
KpyHaMa y HOBOj np»kaBu. [IpaBHO mocmarpaHo, Ouito je Moryhe mporiacuTH Taj HOBall HUIITABHUM, jep
j€ TpuImagao Apyroj ApskaBHH, Tj. JyrociaBuja ra HHje W3aia HATH 3a Hera TapaHToBaja, T1a YaK HHje 3a
era UMasla HU MeTasiHy roajory. M eMoTuBHM pasnosu, Makap y npenparHoj CpOuju, TOBOPHIHM Cy 3a
TIOHUIIITABALE, jep j€ TO OMO HOBAIl MPCKOT HETpHjaTesba KOjH je JOHEO TOJIMKO CMPTH U pa3apama. Cimd-
HO je MUCIIHO U JICO TIOJIUTHYapa U3 npedanckux kpajesa (Hukona Bunrepxanrtep, Butomup Kopah, Janko
IInmpaxk, MBan Anrien)."® TTOMHTHYIKN pa3io3H TOBOPHIIN CY POTHBPEHO: MPOTHB KPYHE OHITa je sKesba
Jla ce AMHAp HEe KBapu 3apaj MpoOJeMaTHYHOT HOBIA, a, HACYIPOT TOME, CTajao je pa3jior MOIITOBamka
NPUBATHE UMOBHHE, TIOIITO O IOHUIIITABAEHE KPyHA YHUILITHIO HOBYAHU JICO MIMOBHHE rpal)aHa ca KpyH-
cKor nozpydja; *° 3aTUM, MOMMTHYKK HUje TAMETHO 3aMOYETH 3ajeTHUYKHN KUBOT JTUKBH/IAIHjOM HOBYAHOT
7ierla UMOBHHE TI0JI0BHHE Tpahana aprkase. [IpoTHB nmoHMIIITaBaa KpyHa TOBOPHO je M eKOHOMCKH pa3-
JIOT: OHO O PaJMKaIHO CMAmHIIO KYNOBHY MOh 3HATHOT JieJla CTAaHOBHUINITBA M HAjBEPOBATHH]E JTOHEIIO
€KOHOMCKY KpH3y, Ha ITETy CBHX CTAHOBHUKA U OylleTa HOBE J]p)KaBe.

Jom nipe 1. meriemOpa 1918. romure 3amodera cy pasMarpama BaayTHOT TTama. [IpBo je Mruko
Bpeswurap, ekoHOMCKH cTpydmak 1 wiaH HapomHor Beha CXC, momHeo excriose Ha cemuuny [IpuBpenHor
onbopa spybspanckor Haponnor Beha 21-22. oktobpa 1918. Cmarpao je HemuHOBHUM J1a Oynyha BamyTta
Oynme nuHap, a Ja, ca CTPYyYHOr CTaHOBHIITA, HHjE TPABEIHO y IEIWHHM HCIUIATHTH ayCTPHjCKH HOBAI
muHapuMa. [IporeuBao je 1a Ha jyrocJIOBEHCKOM MPOCTOPY IMpKynuine 4,25 Muiujapau KpyHa U jia
OHe, 300T HajMame IIECTOCTPYKOT NoBehama IeHa, Bpele caMo jeIHy MIECTUHY MpeIparHe BPEIHOCTH.
[Ipennoxuo je xurocame KpyHa, ¢ TUM Jia Ou muMe Tpebasio obyxBatut camo 15-20% HoBYaHUWIIA U
TaKo WX MPETBOPHUTH y AoMahy HOBaIl, YAMe OM ce CMambHOo MpeTepaHu Opoj KpyHa U moBehania mIXoBa
BpeaHocT.”’ Takolje, pa3syMHO je MpOIemHBA0 1 je ,.cacBiuM Moryhe na he 1ohu 10 BETHKHX KOMILTHKA-

12 Neramuuje, P. Garber and M. Spencer, The Dissolution of The Austro-Hubngarian Empire: Lessons for Cur-
rency Reform, Princeton, 1994, ctp. 7-8.

3. P. Young, ucmo, o cutyarmju y Aycrpuju 1919. xaxe: ,, A, MHOTO je GaHUMHIX HOBYAHUIA OCTAIIO HEXKH-
rocaHo Kako Ou ce u3berie uckaaiHe Mepe WM 3aTO IITO je cMaTpaHo ja he HoBYaHUIE OUTH BpeIHHje ca Ipa-
BUM WK (QaJcU(PUKOBAHUM XKUTOM Jpyre 3eMibe... JKHBaxHa TProBHHA... CTBOPHIIA j€ IPUBPEMEHH Xa0C y MOHe-
TapHOj cuTyanuju ucroune Espone®, crp. 12; yak, moBpeMeHO Cy HE)KMIOCaHe KpyHE UMalle BUIIY TPXKHUIIHY [EHY
O]l JKUTOCAHUX, 300T muper u3bopa omiuja, mpema P. Garber and M. Spencer, ucmo, ctp. 14.

Y'p. Garber and M. Spencer, ucmo, ctp. 17 u 19.

5 Jb. Kocuep, Hapoona 6anka Kpamesune Cpba, Xpeama u Cnosenaya 1884-1924, 3arpe6, 1924, crp. 239.

oB, bajkuh, H3abpanu cnucu, ctp. 103-104.

173. Sorn, Slovensko gospodarstvo v poprevratnih letih 1919-1924, Ljubljana, 1997, ctp. 62.



IMja TIONUTHYKOT 3Ha4aja mMmely mokpajuna Jlpsxase CXC u crape Cpouje.*® ITouerkom HoBeMOpa
Bexkocnae KykoBer, moBepeHuk 3a (puHaHCHje CIIOBEHAYKE BlaJle, Takohe je mpe/yiarao KUrocame KpyHa
KAaKO OH Ce CIIPEUHO JOTOK 3 APYTUX 3eMasba.

3arum je ®unancujcku ogbop HapoaHor Beha CXC u3 3arpeba aeTasbHO pa3Marpao OBO MTUTAHE
Y HalIao 1a je, 6e3 cyMmbe, MoTpeOHO 3aMEHHTH (,,MCKYIHUTH ‘) KpyHe AJomMahuM HoBLeM. BepoBanu cy na
Ce OJ1 ayCTpoyrapcKe rapaHIlyje HOBIIA HUIIITA HE MOXKE OYEKUBATH, aJli Cy CMATPaJH Jia je ,,y HHTepecy
HOBUX JIp’KaBa Jia TIpey3My Ty 00aBe3y U He JIMKBHIMPAjy IMOBHHY cBOjuX rpahana. Onbop ce u3jacHuo u
npoTuB Op3e 3aMeHe KpyHa HOBMM HOBIIEM, Beh je caBeToBao ja ce mprudeka 00e30eherme merope momio-
re, a 1a ce y Meh)yBpeMeHy KopHrcTe KpyHe, 3aJp»Ki KOHTHHYUTET ¢ AyCTpoyrapckoM OaHkKoM (Hajmabe AY
0aHKOM) U y3Me KOHTpOJIa HaJl FhbOM KaKo He OW BUIIIE ITamIiajia Hosarl 6e3 mokprha. On0op je 3aKbydno
U JIa je JKUrocame KpyHa TPUXBATI/HHBO jEIMHO YKOJIMKO je Beh JoHeTa ouTyKa O 3aMEHH KpyHa, a He O
FUXOBOM TOHHIITABamY. 2 [IPOTHB KHrocama HaBeeH je ciexehu pasior: oHo he moxamhm BpeaHOCT
KpyHE U npuByhH BeJlMKe KOJMWYUHE KpyHa U3 OKpyxema. GuHaHcHjcku ondop je janyapa 1919. nocnao y
Beorpan neneratujy kojy Cy YMHWIN AUPEKTOPH HajBehux GaHaka M KOjy je MPUMHO U PETeHT AJIeKcaH-
nap.”! Vneja o KOHTHHYHTETY MOXKe Ce pasyMeTH Kao M3pa3 MOCIOBHOT HHTEpeca Ja Ce OodyBajy cTape
E€KOHOMCKO-(pHHAHCH]CKe Be3e ¢ AycTpujoM u Malapckom, aiii cBakako HHje OWiia HU peaTuCTUYHA, HU
(hMHAHCH]jCKY IPOMHIIIBEHA. Jep, KpYHCKa MOHETapHa YHHja HUje UMaia TIOIUTHYKE IIaHCe, TOK Ou 3ap-
KaBame ayCTPHUjCKe KpyHe 0e3 KHrocama JIOHENIO BJACHUIMMA BEJIMKE I'YOUTKE Ha KOHTHHYEJIHOM Mary
HCHE BPEIHOCTH.

3aokpyxeH KoHIenT Gopmynucao je miaau Mso bemmn nipen kpaj 1918. roquae. Beposao je na je
HEMHWHOBHO J1a JMHAp Oyze BadyTa HOBE JIpKaBe, Kao ¥ Jia jeé OCHOBHO MHUTAame ,,y KojeM he ce pasMjepy
KpPyHE M3MEHHUTH C JUHapuMa““. JacHO je BUICO OMAacCHOCT MPHJIMBA KPyHA M3 APYTHX JIEJIOBA OMBIIE
Momnapxuje: ,,Harmamryjem, ako Ou pazmjep Ou moBoJbaH™, oHIa OU KpyHE ,,HaXpyIuiie OBaMo Ja Oymy
3amujerbeHe 3a auHap . To Ou Tpedasio CIpeunTH KUTOCAHEM, a 3aTUM OP30M 3aMEHOM YKUTOCAHUX KPY-
Ha MPOBU30PHUM JP>KaBHUM JUHApOM 110 Kypcey 1:1. Ha kpajy Ou mpoBu30opHM HOBAIl TpeOaio 3aMEHUTH
3a quHape Hapomne Oanke. BUTHO je 1a ce Kypc OBe MOCIEIhe 3aMEHE HE CaOIIIIITaBa yHAIpe Kako Ou
IITO Mar-e¢ HOBYAHHIIA JIONLTO W3 HHOCTpaHcTBa. [lotoMm Ou ce 3a ctape KpyHe, Koje ce CBe Hajla3e y pyKa-
Ma JIp’kaBe, MOIVIO TpaKUTH yduenrhe y ukBuaanuoHoj Macu AY Oanke. Ha kpajy je benwH, 3aroBopHuK
37IaTHOT cTaHaapaa u aeduarmje, 3amuTao Kako MoByhr BUIIaKk HOBYAHHWIIA M3 OITHIIAja, OMHOCHO KO Ja
CHOCHM MarepujajiHe JKpTBe. ,,HapaBHO Mu, OMBIIM TepUTOpHj AycTpo-Yrapcke Mopamo J1a CHOCHMO Te
TPOIIIKOBE, TIPBO jep Cy TO M HaIllM TPUJECH, a IPYTO, jep CMO €KOHOMCKH jadd HEro Tamo mpeko Jlpuwe,
Cage 1 Jlynasa“. 3a NPUKYyIUbamke HOBIA 3a T CBPXE MPEIOKHO je paTHU Tope3 Ha Gorararre.?? Byyhn
Jla Cy BIIIMHU TUTAHOBU 3a 3aMEeHy KpyHa OWin Jocta ciaudyHu bennHoBuM uiejama, MOXKa je 0Baj uia-
HaK U3BPIIMO yTUIlaj y beorpany.

Munucrap ¢punancuja Momurino Hunuuh je 25. nenem6pa 1918. u3Heo cBOjy OCHOBHY OpHjeHTa-
1]y Y BaIyTHHM NHTambuMa. M3pas3no je Benuky 3a0puHYTOCT 300T pU3HKa KOra IOHOCH HEKOHTPOJIHCA-
HO IITamIame kpyHa y beay u Ilemmn u npenmBame y apyre 3emibe. Huje BepoBao y moBoJbHE pe3yiiTare
3abpaHe yHOCa KpyHa y 3eMJbY, jep HHje IMOCTO0jajio TOBOJHPHO YyBapa 3a TOJMHKO Myry rpaHully. Onpehene
HaJle TIoJIarao je y AHTaHTWH YTHIAj HA O00yCTaBJbambe IITAMITaka KPyHA, alld je OCHOBHY CTpaTerujy
BE€320 32 3aMEHy KpyHa JoMahiM JpkaBHUM HOBIIEM, Y3 JIOTOBOP C TIPaBHUM cliefoeHUIIMMa AY OaHKe 0
TIOJICNH TIOJJIOTE W IPYTUM THTamkuMa. TBpaehn ma je ctBap ,,.XuTHA™, pekao je ma he ommax moTpakuTH
3aBOJI KOju OM y KPaTKOM pOKY MOTao HallTamrary nmotpedHe HoBdanuiie. Oko Kypca 3aMeHe peKao je jaa

183, Sorn, ,,Narodni svet v Ljubljani in njegov gospodarski odsek“, Prispevki za zgodovino delavskega gibanja,
6p. 1-2/1983, ctp. 59.
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je mocrojehn Kypc KpyHa JiHap Kora puMemyje apkaBaa o 2:1 Beh HepeanaHn, a 1a OH ,,BEIITAYKO OJIp-
KaBame' ,,3BaHUYHOT* (IIPEAPATHOT) Kypca KpyHe ,,JIOBYKJIO... MUJIMjap/ie HOBYAHUIIA Y 3eMJbY U H3a3Ba-
1o unancHjcky Karactpody y apxasu.” Tux nauna je popmupao u xomucujy (Mutko Bpesurap, Be-
3ap JankoBuh u Munan Mapkosuh) koja he oouhu beu u Ilemry pagu monerapaux nociona u [Ipar pagu
HapyuOuHe HoBuannia.?’ Komucuja Huje ycrena na 10roBopu oOycraBy emucije AY GaHKe W HaBenma

peun notnpencernka [pydepa 1a je 60Jbe HACTABHTH C FOM HETO ,,1aTH Maxa O0JbIIeBH3MY™, >

Kurocame kpyHa

Heycriex nma ce o0y3ma AY 6anka noncTtakao je Biamy nma mpehe na momahe mepe, na je Beh 12.
neneMOpa, HU JIBe HEZeJbe 10 OCHHUBAY JpyKaBe, Hapenua KUTocame KpyHa ,.y HHJbY CHpedaBama
JaJberT Ma/1amha BPETHOCTU  KpyHe. [Ipyru pasior OHo je CTaTUCTHYKH — J]a C€ YCTAaHOBHU KOJIMKO je KpyHa
y 3eMJbu. MicToBpemeHo je 3abpameH yBo3 Buiie o 1.000 kpyHa 1 n3B03 HOBIIA U3 3eMJbe (OBO je Tpeda-
JO /12 KOJIMKO-TOJMKO CIIPEYH ,,MTOIUIABY HAIlle HOBYAHE MHjalle MalMpPHUM HOBIEM HENPHjaTeIbCKUX
JprkaBa‘“) ¥ MPOIMMCAHO Jla HEKUTOCaHe KPYHE BUIIE HHCY 3aKOHCKO cpenctBo Iuahama. Tpehu paznor
Ouna je Hamepa J1a ce ,,[IpeceKy IUIAaHOBU* 0 MOHETapHOj (M I[APUHCKOj) YHUJU Ha Nonpy4jy MoHapxuje,
KOjH Cy TIPaBJbCHU M Y 3eMJbH U Y MHOCTPAHCTRY. ,,JKHTOCame KpyHa pa3omiio je ¢anTasuje 0 MOHETApHO]
YHUJU" ¥ o9yBamkby MoHapxuje y Omno koM 00Ky, pekao je Hurawh.

Beh nouerkom janyapa 1919. 3amodero je kurocame KpyHCKHX HOBYAHHMIIA JOMahuM IedaTuma,
9UME je U3BPIICHO BUXOBO M3/IBajarhe U3 ayCTPH)CKOT MOHETApHOT CUCTeMa. 300T XUTHOCTH aKITHje HUje
Ce WIIUTO Ha ITaMIIake¢ HOBUX HOBYAHMIIA, MAKO CE 3HAJIO Ja j€ TO MPaBH IyT, jep OM OH 3aXTE€BA0O BHIIC
mecemm.”’ Y Xpgarckoj je 6o rynbama, ma je IicT Jyeociagencku 10j0 TO3MBA0 CBE Ha Capajmby.”
VY6p30 3arum, mapra 1919, mapkupame cy uzBene UexocnoBauka u AycTpuja, 3atuM U Apyru. Mnak,
’KUTOBU ¥ MapKUIIE HUCY TPECTABIbAJIE BEIMKY MPETPEKY 32 BIACHHKE KPyHA U HA FlbUXOBUM HHTEPECH-
Ma 3aCHOBaHy NPUBATHY MHHIIU]aTUBY — HH JIa HAITYCTE je/IHY 3eMJbY HU JIa Ce JICTalIh3yjy y IPyroj.

Kurocame je 3aBprieHo a0 31. janyapa 1919. rogune. YKynan u3HOC )KUTOCAaHUX KpPyHa U3HEO j€
5.323 mmmoHa, o7 yera 'y Xpsarckoj u CinaBoruju (ca Cpemom) 1.949, banary u baukoj 1.669, CoBenu-
ju 603, bocuu n Xepuerounu 512, Cpouju (y npenparaum rpanurama) 421, Jlamvarmju 163 u LpHoj
Topu 6.%° Kako ce BHH, HajBHIIIE KpyHA %HIOCaHo je y Xpearckoj i CraBonuju (ca Cpemom) 36,6% u
baukoj u banary 31,4%, a 3narno mame y Crosennju (11,3%) u CpOuju y mpeapaTtHUM TpaHHIIaMa
(7,9%). CBu oBH OpojeBH He MOPajy J1a MPEICTaBIbajy TAYHO CTarE TOIITO je Moryhe 1a je mpen >Kuroca-
we nouuio (1) Ao npunmBa KpyHa U3 JpYyTHX 3eMajba U (2) 10 HEMOTHOIIEHka MocTojehnx KpyHa Ha JKUTo-
came Kako Ou ux Omio Moryhe KopucTUTH y OpyruM 3eMibaMa. BepoBaTHO Cy TpaHCAKIIMOHE KPyHE, OHE
Koje Aprke rpahaHu, yIIIaBHOM TOJHETE Ha )KUTOCame, 0K Je0 MINeKylIaTuBHuX Huje. A, Benumup baj-
kuh je cMarpao Ja je ,,He030M/bHO BEpOBaTH Jia Cy OBO TauHe OpojKe U3 APYTUX pasjora —,,Ie30praHuza-
LI1j€ BJIACTH U MOTITyHE MOJBOJEHOCTH U3Mel)y LIEHTpaJIHe BIaCTH M OHUX Pa3HUX BIIACTHU KOj€ CY BpIIMJIE
xurocame’, > ok je Miopax HezesskoBuh GHO HCTOT MUILBEH:A M HABEO A ,,MHOTE IIUBIJIHE H BOJHE
YCTaHOBE™ HHCY T0CTIAIIe H3BEIITaje O BPSTHOCTH KPyHa KOje Cy MapKupae. "

Xurocame je TIOCTHIVIO jelaH IMJb — TOCTaBJbarheé MOHETapHE JeMapKallMoHe JIMHUjE TpeMa
ayCTpOyTapcKoj KPyHH — JId He ¥ IPYTH, jep MPUINB HEXKUTOCAHUX KpyHa HUje oHeMoryheH ycien ciade
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TEXHHKE KUTOCamha: U3BPIICHO j€ OOMIHNM, Mel)yCOOHO pa3IMYiTHM TedaTnMa, YKJbydyjyhu u ayctpoy-
rapcke Ha CTpaHHM je3UIMa, @ ¢ OOMYHUM MAacCTHIIOM, Ta Cy KHMTOBU BeoMa Jiako (aycrdukoBanu. Yak,
rpahaHu HUCY HU MOIJIH J1a 3HAjy JIa JIU j€ KT Ha HOBYaHHIIM y FbHXOBUM pyKama BaJbaH win Huje. Ciamd-
HO TOME, CTAaTHCTUYKH Pa3JIor je yOpP30 HECTao jep je cTame 3actapeno. Mnak, :urocame je TOHEeKIIe yMH-
PHJIO IOCETHUKE KPYHA TOIIITO j€ MOCTAJI0 OYHMIVIEHO Ja ApyKaBa Hehe KpyHe MporiacuTH HAIITABHUM.

Hyra 1919.

[Tman muamnctpa Hurawha 6wo je na ce (1) ma ce u3pamm ,,HaIMOHATHA HOBYAHHUIIA®, Tj. IPYKABHU
HOBaIl KOjuM he ce 3aMeHHUTH KpyHa; AP>KaBHU CTOTA IITO CE€ HUjE XTEJIO YeKaTH Ha 03aKOCHE HOBE EMH-
croHe OaHKe, IOMTO OM Ce TaKo M3TyOMIM Mecel; (2) 1a ce TOM HOBITY J1a ,,IOBOJbHA BPETHOCT * KaKO OH
CTEeKao MoBepere Mmyonuke U (3) 1a ce cpeie ApikaBHE (PUHAHCH]Ee Kako Ou ce oMoryhuiia HoBYaHa CTa-
omnroct.*” Beh 1. ¢ebpyapa 1919. Brana je 10Hena OmIyKy aa ce IITO Tpe M3/a APKABHU TAIHPHA
HOBAII KOjU IVIaCH Ha JJMHApe U KOojuM he ce 3aMeHUTH KpyHCKe HOBYaHHUIIE MO Kypcy Koju he kacHuje OUTH
ompeher.® ¥V Tom 1y yOp30 je yroBOpPeHO ITAMIAe APXKABHMX HOBYAHMIA 33 3,5 MINHjApIH Y
[Mapu3y, a motom u [Ipary u 3arpeOy. Ay, mocao mrammnama ce orerao. [Iponasuimm cy meceny, a HoBail
Hrje cTu3a0.>* Munncrap Humunh npaBIao je 3aKalimbere TeXHIUKHM Pa3lio3nMa (3ay3eTOCT MapHCKe
mTamrapuje, HeZIoCTaTak manupa, 0o0je M pe3epBHUX JIeNioBa). Y Majy je ITaMIia jaBjbaja Jla HOBYAHHUIIC
CTHIKY Ha JIETO, Kaja Cy 3aKCTa U IoYelie /1a TPUCTIKY, aJTH BPJIO CIIOPHM TEMIIOM, IIITO C€ PA3BYKIIO 10
Kpaja romuHe. Y cenTeMOpy X je OMIo HalTaMIiaHO OKO jeHe MIHjapie AWHapa, a y HoBeMOpy 2,1
MUITHjapia JUHAPA, Of Yera je y 3eMJbY J0NLIo TeK oko 800 MrTHoHa. >

VY nponehe 1919. Brnana je opranuzoBaia Buile KoH(epeHIMja ¢ IPUBPEIHULIMMA Kako OM MX
YIIO3HAJIA Ca CBOjUM IUIAHOBHMA U YyJia FbBUXOBO MUIIIJBCHSE.

HcroBpeMeHO Ccy TeKJIn MperoBopu ¢ YmpaBHuM ondopom Haponxe 6anke o BeHoj TpaHchopMa-
U1 ¥ O BaJIyTHO] peOpMH U JOTOBOP j€ MOCTUTHYT KPajeM jyHa, Ma je MPHUIPEMIbEH U HalPT 3aKOHa.
Haponna GaHka je mpucraia 1a mopydeHe Jp>KaBHE HOBYAHHUIIE €MUTYje Kao CBOje U Jla HeHa MOIJIora
byHIMpa U CTapy CPIICKY M HOBY JIpXKaBHY HOBYAHHILY, C THM Ja MPUXO Of JeJia Jp)KaBHUX JOMEHa
MIOCITYH 3a TyTOPOYHH pacT nozsore.”” Tokom jera ce pa3OyKraa MoIUTHIKa Kpu3a, ca POMEHOM Blia-
ne (ITpotuh-/laBunouh) u MmunncTpa ¢puHancuja (Huraumh-BesskoBuh), mTo je ycropmiio akTHBHOCTH.

[Tomto ce mpouyrno aa 3aMeHa KpyHa, 300T CHIOpOT IPUTHUIIAKA IITAMIIAaHUX JAPJKaBHUX JHHApa,
Hehe 6utn Moryha mipe maja 1920, MiBo benmn je mpemiarao ma ce 3aMeHa W3BPIIU CPIICKUM THHAPHMA,
TIOIITO C€ OHM, Kao Beh mocrojeha BamyTa ca KIIHMIIejuMa, MOTY 3HaTHO OpJKe HAIlITaMIaTh. A Ha €BEHTY-
aitHe puMenoe 300r yroTpede cpnckux TUHApa, TBPIIKO je a Cy IPUBPEIHNA HHTEPECH BAXKHUJH O] HHTE-
peca ,,pa3HuX II0BeHa U cenaparucta’. LlTo ce Tiue npuimBa KpyHa CBe je OO o cTapoM: ,,Join yBH-
JEK ce UMITOPTUpA]jy ayCTPO-yrapcke HOBYAHHMIIE. JelaH ce MO THX KPyHA OBJje JICTAJTHUM I HeJleraj-
HUM ITyTeM XKHIOIIe, 0K APYTH U0 H HEKHTOCAH J0MasH y mpomer™.®’

Omarame periemna H3a3uBajlo je He3a10BOJBCTBO. Tako je TpeosuncKku enacHuk TBPIHO CPEITHOM
TOJIMHE 1A j€ TIPUBPEITHH P ,,yKOUEH 300T HEPEIICHOT BAyTHOT MUTaka W TOTOBO OECHO TOPYYHBAO
BJIACTHMA: ,,3aXTEBAMO HajXUTHH]E FETOBO PelIeHke; ako To HUje Moryhe momohy Hapomre 6anke Kpasbe-

*2 M. Hunuuh, ucmo, crp. 27-28.
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BuHe CpOa, XpBara u CroBeHala 1 MpeKo e, a OHO IyTeM JAPKaBHOT MAaMPHOT HOBIA, M TO ILITO TIpe,
oz[Max“.38

HcroBpemeHo je Tpajaia KamIama JBajy Tabopa y KOPHCT CBOjUX KOHIIETIATa: BIIA/JMHA U BIIA/IU-
HHX OIIOHEHAaTa, yriIaBHOM u3 3arpeba u JbyOspaHe. BrnaguHu mpeicTaBHUIM Cy TBPIJIM Ja 3aCTYIIajy
cpenmy JMHU]Y U3Mehy ekcTpema, na je Tako HenesbkoBuh pekao fga 61 ,,uciiata KpyHe 1o IyHO] HOMU-
HAJTHO] BPEHOCTH 3aucTa OM OMIIO CyBHIIIE BEJIMKO M HEMpaBHMYHO onrtepeheme apxkaee™. A, ,,ACTO
Tako HHjEe HU TMPaBO HHU TTAMETHO CACBUM YOWTH BPETHOCT KpYyHE... jep OM THME... MHOTH JbyIH OMITH
HenpaBudHO Tiorohern. Crora je BepoBao ,,1a he perieme MopaTH MOhM HEKOM CPEIHOM JIHH]OM...
myTtem kommpomuca®.>® U munncrap duHancuja Bojucias BesbkoBuh roBopHo je [a Hije BeroBa HaMepa
na ,,ioOmja‘ BpEMHOCT KPyHE W Ja MOHUINTaBa KpyHe y3 MUHMMaHY HakHany (1:10 m mame), mTo je
npeyiaraso, au u na al pari 3amena (kpyna auHap 1:1) HUje mpuXBaT/bHBA.

C npyre crpane Oapukajie, IOMHUIAIO Ce€ ,,yOujame JyrOCIOBEHCKE KpyHE KOjJUM C€ MOCTHKE
,,YHUIITCHE¢ ¥4 IMOBHHE HAIIET CTAHOBHHINITBA , IPU YEMY ,,pEIKHCEPU’ MAHUITYIIUIIY OSOTpajicKoM Oep-
30M U CBE TO C€ Ha3MBa ,,XEPOCTPATCKUM quroM®, !

[Nopen nuTama 3aMeHe KpyHa U YHH(UKAIHjE HOBLIA, MIOjeITMHH ayTopy Cy BUIETH MOryhHOCT 1a
Ce TOM OIEepalijoM CMaru KOJIMYMHA HOBLIA Y ONTHUIIAjy Ha 00Jby Mepy. Tako je HenesbkoBrh mporiemu-
B0 J]a KpyHA TPEHYTHO MMa 8 110 9 MIITHjapau, MITO je CBaKako ,,CyBHIIE™, a J1a je 2 MIIHjapae TuHapa
,JIOBOJBHO"* 32 3aMEHY KpyHa | ,,37paB‘* HOBYaHW ONTHIA], mojlazehu o TpeHyTHHX TieHa (,,cKymohe®),
HEPa3BHjEHOCTH 6Ee3roTOBHHCKOr Iuiaharba, Tesayparlije HOBIA H , KHMBIBET CKOHOMCKOT mpomera‘.*?
CrmaHo je MunUbee OuBirer MuarcTpa Huaunha, koju je BepoBao 11a je CyBHIIe HOBIIA y TIPOMETY U J1a
6u ra Tpebano cMamUTH Kpo3 3ameny. * 1 y 3arpeby je GHII0 MUIILBEEbA 1A Tpeha CMAMHTH ONTHIA] KPy-
Ha Ha TIOJIOBUHY Kako OM 0jaqao HeH Kypc, Ia WK KPO3 TIOPE3 MK KPO3 3a/IpKaBarbe TOJIOBUHE MPU pa3-
menn 3a guHape.** U y JbyGrsanu je Muko bpesurap, Buaenu cMo, G0 3a GUTHY PemyKIlHjy KPyHCKOT
onrunaja. OBa Hzeja 0 CMambely ONTHUIIAja Oma je Beoma pammpena y EBporu nocne [IpBor cBerckor
para xao Jieo nporpama roBparka Ha npepaTHe BPeTHOCTH HOBIIA Kpo3 JAeduialyjy U jadarme BATyTa.

Mapxkupame KpyHa

Ipen xpaj 1919. gomnio je Bpeme 3a BAIYTHH PACIUIET, TOIITO j€ TIOYETKOM JierieMOpa y 3eMJbr
610 HOBYAHMIIA 34 JIBE U 10 MiHjapae auHapa. > O 26. Hosem6pa 1919. 10 11. jaryapa 1920. usBprie-
HO je MapKHUpame KPyHa, Tj. Ha CBaKy KPYHCKY HOBYAHHILY, OCHM CHTHHX, 3aJICTUhCHA j€ CTICIHjaTHa Map-
kuia. CTo MIJIMOHA MapKuIIa ITaMIaHo je y beuy u maheHo, 3ajenHo ¢ npu3HaHuama, Kako kaxe baj-
kuh, camo ca JjBa BaroHa OpalllHa | jeTHUM BaroHOM CJIaHHHE. 3arpe0auku CTPyUrhaly Cy IPOICHUBAIN
Ja 1oOpo n3paheHa Mapkuia Moxe Aa ce 6opu ¢ dancudukaropruMa TpU Mecela, To je OHI0 JOBOJHHO
3a mpaBy 3ameny kpyHa.*® HecTpIubHBIMA je MapKUPAEhe INUHII0 Ha 0Te3ambe: Tako je [lomumuka muTana
,J1a JIK j€ OBaj OTPOMHH T10Ca0 OKO MapKUpama, OBO Y)KAaCHO T'yOJbEeH-¢ BPEMEHA M 32 YMHOBHUKE M 32
yOIHKY... 6110 MoTpe6HO?... 3aITo ce of jeHor nocia npase aga?*,*’ mucnehu Ha npencrojehy 3amery

KpyHa.
MapxkupameM cy oOyxBaheHe camo xwurocane HoBdanuile. [la HemyxHu rpahanu He Ou Owin

% Tpeosuncku enacuux, 27. jyau 1919.

% M. HenesskoBuh, Haw eanymuu npo6nem, ctp. 18-24.

“0 [Tpasoa, 31. oxrobap 1919.

“ ,,Harra umoBuHa y onacuoctu’, Crogencku Hapoo, 10. neuembap 1919.
2 M. HenesskoBuh, IIped pewere sarymnoz numarsa, ctp. 4-6.

** M. Hunuuh, Hawe éanymno numare, c1p. 9.

* 0630p, 1. mapt 1919.

* Tpeosuncku enacnuk, 4. neuembap 1919.

%R, Bajxuh, ucmo, ctp. 105.

" [onumuxka, 21. HoBemGap 1919,



omrreheHy, pereHo je /1a ce CBe CIIOPHE KUTOCaHe HOBYAHHIIE MApKUPA]jy, YUUME Cy JIeTATM30BaHE 1 OHE C
¢dancudurkoBaHUM KHTOBHMA. *® Hucy mapkupane cuthe HoBuanwuue, ox 1, 2 u 10 kpyna. Oko KOHaYHHX
pesyarara nocroje 030uspHe Hecymacuie. [lo HaponHoj Oanim, yKymHO je MapkupaHo 5.687 MuiImoHa
kpyHa,* a mo MunucrapcTBy uHaHCH]a, 33 MapKupase je GHII0 TpHjaBbeHo 4,6 Mutjapae kpyHa.>® He
3HaMO Y3pOK OBE BEJIMKE pas3iiuke. brso kako 6110, MapKkupaHo je Mambe o1 ouekuBane cyme. Crogeney je
MPEHEO MUIBEHE Ja CYy CE MHOTH Y3/IPJKallM OJ] MapKUpama U CBOje HEMAapKHpaHEe KPyHE MPEHEN Y
okymmpana nonpydja Jamvarmje, [lpumopja u bapame Hamajyhu ce ma he nx npikasa, kaga Ta moapydja
Oymy mpurojeHa JyrociaBuju, TIPUXBATUTH W 3aMEHUTH WX, 1Ma n1a he Tako m30ehm 3aaprkaBambe OHUX
20%.>

Pa3znora 3a mapkupame Omna cy mBa. [IpBu, na ce yrBpau npuOmmkaH Opoj KpyHa y TIPOMETY,
Kako Ou ce Bujeno kana he, ¢ 003upoM Ha MPIITMB HOBOIITAMITAHUX HOBYAHUIIA, ONTH MOTyhe U3BPIIUTH
3ameHy kpyHa. [pyru, u BaxHujH, jecte 3aapkaBame 20% oI M3HOCA MApKUPAHUX KPyHA y KOPHUCT
Jp>kaBHOT OylieTa Kao MpuHyIHH 3ajaM. OBa Mepa je, Kako Kake TaJallmbi MOMONHUK MUHHUCTpa (UHAH-
cuja bajkuh, ,, AUKTHpaHa 4MCTO (PUHAHCHJCKUM pa3o3uMa’, jep je IpkaBu Tpebdao MpUXOA y KpyHama
pamu 1iahama Ha KPYHCKOM MOIpPYYjY, @ Hera M3 peJoBHHUX MpHuxofa HUje Owino noBosbHO.”” U MBo
BennH MHCIH 713 je OBO 3a/pKaBarbe ,,MMAJio 33 [IABHH IJJb 13 NMPUOABU Jp)KaBH HOBa cpencTsa‘.’
[Nomto muHApCKe HOBYAHMIIE, KOj€ Cy JIAKO JOIITAMIIaBaHe, HUCY MPUMaHe Ha KPYHCKOM MOAPYYjy Kao
HETI03HaTe, IpyKaBa ce JOBHjajia 3a ToKprhe MamKa MpUXxoja y KpyHama: oBo je OWo jesaH, a IpyTy momMe-
HyTa HabaBka 300 MIITHOHA KpyHa M3 AyCcTpHje paay 3aMeHe TIoxabaHnX HOBYAHMIIA KOja HUje W3BPIIICHA.
3anprkaBame oBUX 20% KpyHa HUje Omio TpajHo: Binaga ce obaBe3ana ma he ux Bpatutu, aiu je oBO 3a1p-
KaBame KOJ MHOTHX y TPEYAaHCKMM KpajeBHMa JIOKHMBJHEHO Kao KoH(puckamuja. [IpBOOHTHO perieme
6wno je cnenehe: pok ner roauHa, kamarHa crona 1%. KacHuje je MewaHo Bule myTa, Aa OW KOHauHO
dunancujckuM 3akoHOM 3a 1929/30. ronuHy OnIto MponucaHo J1a ce Mpu3HaHWIaMa Mory riahatu nope-
cke obasese n huHanHcHjcKe KasHe.> OBO 3aapikaBambe KpyHa Hije HeIPaBeIHO Ko IITo u3rieaana. OHO
NpeICTaB/ba MOHETAPHHU JIONMPUHOC KPYHCKOT MOAPYYja MOKPHUBakY OYLIETCKOT Ie(HIINTa, KOTa je AUHAp-
CKO Tofpy4vje Beh MOKpUBaIo MH(IATOPHOM MOHETAPHOM €MHCH)OM, Tj. CMACHEM BPEIHOCTU JTHHApPA
Ha TePEeT HETOBUX IMOCEIHHUKA.

Moryhe je 1a je mocTojao u APyTH pasiior 3a 3aapkaBame 20% KpyHa, MaJa ra HUKO He TIOMHUEbE:
OHO je y ompehenoj mepu onBpahano MpUIMB KpyHa W3 MHOCTPAHCTBA. Jep, THME Cy c€ MOTOpIIaBan
yCJIOBE pa3MeHe KpyHa 3a JUHape W MOACTUIANM BIACHUIM MIUIHjApAW KpyHa Jja MOTpaXke MOBOJHHU]Y
OIIHjy y APYTHM 3eMJbama.

Kpasseuna CXC je Ha Kpajy npoluia peslaTUBHO 100po 1 U30eria BeIMKU NPHIUB U3 HHOCTPaH-
CTBa, jep HHUTH je HY/HIa HajTIOBOJbHHU]E YCIIOBE HUTH j€ MOCTICAba 3aMebuBaia KpyHe. Hukakeu monar,
HapaBHO, O OBOME He 1mocToje, Beh cmao rpyde mporieHe. Ypasau 0100p HapoiHe 6anke BepoBao je mpen
MapKHpame 1a KpyHa y 3eMibi uMa 8-10 Mutujapau. > Jla 1 je 0BO GHITa TIOTIIYHO MOTPEIIHa POLCHa,
jep je 3a MapKHpame NPHjaB/beHO JTAJICKO Makbe, MM j€ 3HAaTaH JICO OTHINAO MPEKO TPAHKILIE HHjE U3BECHO.
Jla je ckumame cTapux >KUTOBa OMJIO MacoBHA IMojaBa cBefoun bajkuh, koju Kaxe n1a je ,,puIndHa cyma
KPYHCKHX HOBYAHHIIA OCTaJla YOIIITe HeMapKupaHa. JeaH /1eo umaama pajauje ce perro Ja rnepe >Kur

8 DancubukaTH KUroBa MOCTAIH Cy TONMKO OPOjHH /13 3BAHAYHHIM HI CAMH BUIIE HECY MOTJIH Ja JCTEKTY]y 1a
JIM j€ *KUT OpruHaiad win (ancuuKoBaH TaKO Ja je Biaja Ouia IpuMopaHa ja MPUXBATU BEJIUKY KOJUYUHY (ai-
cu(pUKOBAaHUX HOBUAHMIIA KaJja Cy MOJHETE Ha Apyro xurocame™, J. van Walre de Bordes, The Austrian Crown, P.
S. King, 1924, ctp. 9.

“ Hapoona 6anka 1884-1934, cp. 141.

% Munucmapemeo gunancuja Kpawesune Jyzocnasuje 1918-1938, ctp. 216.

51 Croseney, 17. nenembap 1919.

2p, Bajkuh, ucmo, ctp. 110.

** 1. Benuw, ,llocmuje BamyTHe pedopme”, Jyeocrasencka wusa, 12. jyan 1920, ctp. 372.

> Neramuuje, U. berwh, @uunancujexa nonumukxa Kpawsesune CXC 1918-1923, Beorpaz, 2003, crp. 135.

*® Jb. Kocuep, ucmo, ctp. 192.



ca HOBYaHMIIA (ITO je JOIHHjE, TIOCIe CBPIICHOT MapKUpama, MOCTalla HapouyuTa UHIYCTPHUja) U Ja |
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npoaa y MHOCTPAHCTBO, HCTO Jla CC MU3JIAXKC LITpalalnyrMa OKO MapKupama, Ia y3 ToO ,Iﬁ_]OH_I " Ap>Xa BU

20%‘5.56

Kperame kypca kpyHe

Bupnenm cmo Hampen jia je aycTpoyrapcka KpyHa Op3o ryoma BpeaHocT TokoMm 1919. YV Jyrocna-
BHjH j€ Taj] BPEJHOCTH KPyHE YOIINTE U MpeMa TuHapy O0no 3HaTHO criopHju. [lormenajMo kperame Kypca

Ha Beorpaickoj 6ep3u mmelyy cpemmre pebpyapa 1919.%" u cpenune jaryapa 1920 (taukacra THHmja):

I'paduxon 1

Kypc kpyHe 3a auHap, 1918-20
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UsBop: Tpeosuncku enacuux n Cyocbene nosume, pasHu OpojeBr

Taukacra JMHMja TTOKa3yje 1a je cpeauHoM (edpyapa 1919. jenan aunap Ha Oep3u Bpeneo 2,7
KpyHa, a cpeHoM janyapa 1920. 4 kpyHe. TakBoM peraTHBHO MaJIOM Taly BPETHOCTH KpPyHE TIPUTIOMO-

Trao je ¥ TMHAp, YMja je BpeAHOCT Takohe omajiana mpemMa CTaOTHAM BaTyTaMa.

OcHOBHa JIeTepMUHaHTA KpeTama Kypca qoMahe kurocane KpyHe OWITo je mporajiame ayCTPHjCKe
KpyHE Ha €BpOIICKUM Oep3ama, momeHyTo Harpea. Kana ce kypc nomapa y beuy y neriem6opy 1919. kperao
oxo 150 prHat,58 OHJIa HHje YYTHO JIa C€ UCTOBPEMEHO Kypc y 3arpely kpertao oko 100 kpyHa 3a z[onap.59
OBa pa3nuka nocieauua je ynmeHuie aa skurocana CXC kpyHa HHje Ouiia jefHaKka ayCTpHjCKOj KpYHH,

*® B. Bajkuh, ucmo, crp. 106.

*" He mocToje mojaty 3a paHujui mepro, jep je 6epsa oGHoBmia pax 17. dpebpyapa 1919.
%8 . van Walre de Bordes, ucmo, ctp. 116.

% Tpeosuncku enachuk, pasHu 6pojeBH.




Beh ce pammio o e Bapujante jenne Bamyre.”’ Uak, na Huje 6mno moryhHocTH 3a dancHpuKoBame u
npenuBambe, CXC kpyHa OM Mora 6uTH cTaOuiiHa BalyTa jep HOBE eMHCHje HHje OWIlo, 3a pa3siuKy O
JMHapa Yuju ce ontuiaj noehasao u BpeaHoct nagana. Melhytum, MmoryhHoct nakor (ancudpukoBama
omoryhasasa je mpena3 u3 jeZiHe Y IpyTy KpyHY, a ILTO Ce OJjpaskaBajio Ha KpeTame Kypca. Yak, J0BOJbHO
jé Ja mocToju MOTYhHOCT mpeliMBama na Ja cynOuHa JiBejy KpyHa Oynae OMTHO TOBE3aHa: TaJl KPyHE Y
AyCTpHju TOHOCHO j€ TaJl ¥ 'y JyrociaBHju.

OBOM OCHOBHOM TpPEHJTY JIOTIPHHOCHO j€ IITEKYJIaTUBHN (DaKTOp, OMHOCHO HEM3BECHOCT O OyIy-
hem kypcy 3aMeHe KpyHe, 3ajelHO ¢ TparehuM miacuHama, IITO je MOBPEMEHO JOBOIMIIO J0 CKOKOBa M
nmasoBa. JeqHa enm3ona je ¢ moderka cenremOpa 1919: Ha mojaBy mracoBa na he ce kpyHa 3aMEHUTH y
omHocy 4:1, a Mokia Jak u 5:1, moBehaHa je MoHyIa KpyHa U BEH Kypc je T1ao. AJ, Ha BECT y jeTHUM
HOBHHAMa 1a he perarmja BepoBaTHO GUTH 3:1, Kypc Ce T109e0 TOMNpaB/bATH® i BPATHO HA CTAPH HUBO.
Jlpyra enu3ozia BUJbHUBA HA MPETXOAHOM TPaUKOHY: KPYyHA j€ y JPYroj MOJOBHHE HOBEMOpa ociadmia
Ha 4,5 KpyHa 3a IMHAp U Ty OCTaJa nap Henesba. [1aj je HacTao BepOBaTHO CTOTA IITO j€& JOCTa MOCETHUKA
MOKYIIIaJIo Jia Ce peln KpyHa 0e3 MapKupama U 3aapxasama 20%, na je noHyaa omwia nosehana u xypc
nao. [Totom je kpyHa ojayarna Ha 4 3a AUHAP U Ty ce 3ajpiKaiia 10 3ameHe. Kako ce BUIy, TakBU MOBpeMe-
HH 320KPETH HHCY Tpajalid IyTo, jep Cy IacHHe OWie Henoy3daHe W CTOra KpaTKor JIejCTBa, a Kype ce
Bpahao Ha cTaOWIHY TeHIeHIM]y. HUKo HUje HM MOTao 3HATH KOJMKHM he KOHaYHH Kypc OWTH jep je oro-
BOPEH TEK Ipez caM Kpaj aeremopa 1919, mocine Temkux mperoBopa yHyTap KOAJHWIMOHE BIIAJIe, TIe Cy
BehuHy unHMIM MUHHCTapa U3 npevyaHckux kpajeBa (bjankuau, Tpymouh, Kopah, Anaymosuh, Kpamep,
Kpmsman, bykmier, [Tpuouhesuh, Kpucran, [anagek, Jlykauh).

Oxo 1. nememOpa 1919. momumy ce MOKyIIaju MaHHUIMYJANHUje KypCOM. Tpeo8UHCKU 2lACHUK
jaBJba O BEJIMKUM KyIIOBUHAMa KpPyHa O]l CTpaHe HeKuX OaHaka ca KpPYHCKOT TIOJpy4ja KOje TUME HaBOIHO
MIOKYIIIaBajy Ja ofpike Oep3aHCKH KypC KPyHE Ha IITO je BUIIIEM HUBOY y BpEME KaJia Ce OILTy4yje O Kypcy
3amene jBejy BanyTa.®” M apyra cTpana TBP/H TO HCTO, CAMO y CYIIPOTHOM cMepy: MBan Kpajad momuse

JIeCeTMHE MIJIMOHA KpYyHa Koje Cy ,,HeKH AllkeHazu u AJkanaj* Oaiuiau Ha 6ep3y He Ou Jin joj 000pHIH

kype.®

Ipex Hoy 1920. mpouyo ce moy3nano 1a he koHauru kype 6urs 4:1,% ma ce i Gepsancku kype
CMHPHO Ha TOj BPSTHOCTH.

Henocpenan yruiiaj nqp>kaBe Ha TyrOpoOYHO KpeTame Kypca OBUX JBEjY BAIyTa y OMIIO KOM CMEpY
Morao je ma Oyae ckpomad. Jep, OHa HHje KyIoBajia U MpoJiaBajia BaTyTe Ha JJCBU3HOM TPXKHINTY KaKo OH
BOJIMJIA TIOJIUTHKY Kypca OWII0 Koje BajIyTe, Tj. HHAje Ha HeMy HU ydecTBoBasla. Moyke ce TIOMUCITUTH J1a je
YTHIIAj MOTA0 TOCTOjaTH MPEKO 3BAHUYHO 00jaBJBUBAHOT Kypca KOra je cama Biajia IpHMEHUBalia Y CBO-
JUM TpaHCaklfjaMa ¢ MPUBATHUM ceKTopoM (Tuiahame nakOuHa, qpikaBHE HaOaBke M ciauyHO). OH ce
KPETao 0BAKO:

Tabena 1. Jlp>xaBHU Kypc KpyHe nipema quHapy, 1918-1920.
BXU O] 30.10.1918. | 1.1.1919. 5.6.19109. 11.11.1919. | 1.1.1920.
Kypc KpyHa/quHap | 2 2,5 3 3,5 4

% Teopujcku, BucMHA KypcHe pasmuke onpehema je TpomkoBmva dancuduKoBama, yKbydyjyhm u pusmk
OoTKpuBama (ancupukara, 0ly3MMama HOBIA U Ka3HE.

8 Tpeosuncku enacuux, 9. cenrembap 1919; TOKOM IPETXOIHUX CeIaM JaHa MPOCEYHH AHEBHH KypC KPETao ce y
nocta yckoM pacnony (3,10 mo 3,19, 1j. yayTap 2,9%), na nuHaMuKa Kypca Huje Omia ApaMaTHIHA.

82 Tpneoeuncku enacnuk, 3. neuembap 1919.

% Jb. Kocumep, ucro, ctp. 197.

 Tpeosuncku enacuux, 3. janyap 1920.




Wzeopm: 3a 30.10.1918. Cpncke nosune, 6.11.1918; 3a 1.1.1919. Cnyocoene nosume, 12.1.1919; 3a
5.6.1919 Vpaonu nucm, 27. jyan 1919; 3a 11.11.1919. Cnyorcoene nosune, 16.11.1919; 3a 1.1.1920 Cny-
Jicbene nosune, 6.1.1920.

Wnak, HenocpeHy yTUIAj AP)KaBHOT HA TPXKUIIHH Kypc HUje MOTao OMTH BakaH, U3 JBa Pa3jio-
ra. [IpBo, kako ce Buan ynopehemem KpeTama Ap>KaBHOT U TPIKUIITHOT Kypca Ha IPETXOIMHOM TpaUKOHY,
Ip>KaBHU Kypc ce ¢ ofpel)eHnM BpeMEHCKHM 3aKallmheheM TpHIarohaBao TPKUIIHOM, IITO 3HAYH Ja je
nparwro, a He Boauo. U apyro, oOuMm TpaHcakiwja 1o ApskaBHOM Kypcy Ouo je ckpoman. He pacromaxemo
HUKAKBHM TIOZIAIIMa O TOME, aJId 3HAMO J1a je prkaBa TokoM 1919. mocoBaia ¢ kpyHama Ha KPYHCKOM H
JMHApUMa Ha TUHAPCKOM TIONPYYjy, a Ja Cy jerHa OICTYyIama IOCTojala KOJ €BeHTYaIHNX Tuiahama
NaKOWHA y KpyHaMa Ha IMHAPCKOM TMOZIPYYjy |, KacHUje TokoM 1919, ucruiate HeKux 1uiara y JuHapuMa
Ha KPYHCKOM TIOIPYYjy. AJIH, TO Cy CBaKaKo OWJIM CKPOMHH M3HOCH KOjU HUCY MOIVIM YTHIIATH Ha Oep3aH-
CKH KypC.

WBo banar je mokymiao na AuCKpenurtyje Tekyhn Kypc KpyHE W JAMHApa Kao OCHOBY KOHauHe
penanmje o kojoj hie ce M3BPIIMTH 3aMeHa TBPIHOM O ,,IOIHTHIKHA MOTHBHCAHO]j Beorpackoj Gepsu®,*
0e3 nkakBor aprymenrta. OBO je, CBaKako, BEJIMKHU MPOHATA3aK CyNpPOTaH BHIIIEBEKOBHOM YBEPEHY €KO-
HOMCKE HayKe J1a Oep3aHCKe UTpade UCKJbYUHBO TIOKpehy JIyKpaTHBHH MOTHBH, a HE OWIJIO YHMjU TIOIATHY-
ku uHTepecu. [lomaszehm onm mpermocraBke ma 3arpebadka Oep3a HUje Owia TIOMUTHYKH MOTHBHCAHA,
noneaheMo TaMoIIIkhe KypceBe M YIOpEIuTH uX ca OeorpaackuM. Tako je, Ha mpumep, 31. okTtoOpa
1919. Ha 3arpebaukoj Oep3u jeman momap Bpemeo 66,75 kpyHa, a Ha Oeorpanckoj 19,2 nuHapa, u3 dera
MPOMW3Ia3y Jja AUHAP Bpeau 3,5 KpyHa, TaUHO TOJIMKO KOJIMKH j€ BUXOB Kypc OHo HcTor nana y beorpany.
W, 13. nememOpa 1919. xypc nuHapa Ha 3arpebaukoj 6ep3u 6uo je 4,15 kpyHa, a Ha OGeorpajckoj 4,2
kpyne.®® Moxa he ncToprdapy ¢ OMMTHYKEM mpedepeHIjamMa dyTHO H3IIEIATH CABPIICHO CIIArarbe
KypceBa y beorpany u 3arpe0y, anu ekoHoMucTHMa Hehe: IOBOJbHA j€ jefiHa ped — TPXKHIITe, 0e3 MoJTu-
THYKE MOTUBUCAHOCTH OMJIO KOje Oep3e.

Haponna 6anka

Haponna 6anka Cpouje je 3a Bpeme para Omina cMemtena y Mapcesby. Bparnna ce y beorpan 16.
¢bebpyapa 1919. (o crapom), a TBOMECEUHO OIjIaramke ONpaBIaBaHO je pyTHHUPAHOIINY WbeHe 3rpaje y
Bbeorpany n Hecnpemuomihy na ce ,,cBe OaHUMHE, Ip’KaBHE W MPUBATHE BPETHOCTH, MTO YKIbydyje U
METAaJIHY MOJIOTY, IPEBO3€ MOPEM IOIITO je TO, 300r OpOjHUX MHHA, ,,BeoMa onacaH‘ myT. Bo3 je 00e30e-
ben Tex 3a 6. pebpyap.’

Baxxnuje, oiMax ce MOCTaBIJIO MUTAKE CTBapama IeHTpaine Oanke KpasbeBune CXC. [maBau
njieja HEMHUHOBHO je Oriia TpaHc(opmaliija CpIicKe y JyrOCIOBEHCKY € 003MpOM Ha HeHY CTPYUHY U TeX-
HUYKY KOMIICTCHIIMjY W METAIHY MOUIOTY, Kao W Jo0ap pal TOKOM NpeTXOnHHX JeneHuja. [IperoBopu
m3mely Binage m Hapomne GaHke OKOHYaHM Cy JTOTOBOPOM TodeTkoM jyHa 1919. Munucrap TproBuHe
BesskoBuh je Beh jyma momHeo excro3e y CKyMITHHYE KOjUM je TIPEIIoKUO TpaHchopMaImjy OaHke, y3
CYrecTHjy O MpOIIMPEy OCHOBHOT KaluTaia 9YuMe Ou ce py>Kuiia MPIMKa U APYyriMa Jia YIUITy HBeHe
aKIMje U MOCTaHy CYBJIACHHUIIM OBE MHAYE TMPHUBATHE YCTAHOBE C jaBHUM OBJAIIhemuMa. 3aJI0K10 Ce U 3a
371aTHO BaXKEHHE AMHAPA, TOMYIIe He OIMaX, a 300r patHuX nocneauna. Ko BakHe auneme — 1a I KpyHe
3aMEHHTH JPKaBHUM WM OaHUYMHUM HOBYAHHIIAMA — 3aJI0XKHO CE 32 OaHUYMHE MAKO TO JOHOCH JIPYKABU
BenukH ayr kon Hapogne Ganke (300T Mozjiore) M ojjiarame 3aMEHJbUBOCTH HOBYAHUIIA 33 TJICMECHUTH
merair. Kao pasior y KOpucT GaHYMHMX HOBYAHMIIA HABEO j€ CTPOXKY MOHETAPHY MOTHUTHKY,’® OXHOCHO

% |. Banac, The National Question in Yugoslavia: Origins, History, Politics, Cornell, 1988, crp. 223.
% Theosuncku enacnuk, 14. u 17. nenembap 1919.

®" M3Bemraj o paxy Haposme Gauke 3a 1919, npema Jb. Kocuep, ucmo, crp. 185.

% Jb. Kocuep, ucmo, ctp. 187-188.



HCKYCTBEHY YHMIHCHUILY J1a CE HE3aBHCHE LICHTpalIHe OaHke 00Jbe OpHUHY O KBAJUTETY HOBIA HETO MHHH-
crapcTBa (PMHAHCH]a, KOja Cy uecTo, 300r Oyliera, CKIIOHa eMUCHjU HOBIIA Oe3 mokpuha.

VY nocnenmeM TPEeHYTKY Ipel ycBajame 3akoHa o HapomHoj Ganum janyapa 1920, nosehanu cy
OKBHPH JI03BOJREHOT 33]Iy’KHBama Jip)kaBe Ko OaHke. 3akoH je moTBpheH 26. janyapa 1920, a ona je
royerna Jia pajay noj HoBUM uMeHoM 1. pebpyapa. Cnenehux ronuna noseha je kamurani jaBHUM YITHUCOM
40 xupaaa akiyja, nopen 20 xusbaaa nmocrojehux. Iloctojehn akipionapy HUCY UMaN PETHOCT. YITHC je
nmrao cmabdo u Tpajao ox jecenu 1920. mo 2. mapra 1922, ma je cBako MMao MPHIIMKY J1a OCTBapH BENHMHCKO
BIIACHHINTBO. AJTH, MHTEpEC je OMO CKPOMaH M TEK je TIOCIIEIbUX JJaHa YIHCcaHa BeJTMKa KOJTMIMHA aKIhja
¥ YIIHC OKOHYaH. BehnHCKko BIacHHImTBO ocTano je y Cpouju.®®

AJNTepHATHBHY MPEIOT YHU(DUKAIIT]E

[Ipennora 3a peliewme BATyTHOT MHUTamba OWIO je BUILE. 32 HajBAKHU]U AJITEPHATUBHU MOXE CE
cMarpaTty aBrycToBcku mpeior CaBe3a HOBUAHMX 3aBoja w3 3arpeba, Oyayhu na je oOyxBarao OpojHe
(MHAHCHjCKe MHCTHTYIMjE M YTUIIA0 HA TaMollkbe noriesne. theropu enementu cy cienehu (enemeHTn
TIPEJUTOTa JATH Cy KYP3UBOM, OCTAJIO j& MOj KOMEHTap): '

® u30aje ce HOBU OPICABHU HOBAY, YUjU je HA3UE OUHAp; TAKBUM CTBapambeM AP KaBHOI HOBLA 0e3

METaHOT TMOKpuha OTKIIama ce MPUToBOp KPYyHH — Jia caMO OHA HeMa IMokpuhe — ma ce JBe

nocrojehe HoOBYAHHUIIE PAaBHOIIPABHO MEHajy 33 HOBY; OJICYCTBO TOJJIOTE YYUHUIIO O HOBU JTHAP

ciabujoM BayToM of uHapa Haponue Oanke;
® KpyHa ce 3ameryje 3a HO8U OuHap al pari; THME ce, TICUXOJOMKU (KpO3 33/pKaBambe MCTHX

HOMHHAJIHUX BPETHOCTH), OJIAKIIaBa NMPUXBATAE JUHAPA HA KPYHCKOM IOZIPYY]jY, ajld OTeKaBa

Ha JIMHAPCKOM; BaKHH]E, OBa pejallija Mpoy3pOKOBaa je y CBOje BpeMe Y IITaMIT ¥ TOJUTHUIIN

HajBUILIE 371€ KPBH, 0€3 CYIITHHCKOT Pa3jiora, 4ak OECMHUCIICHO; HAaNMe:

= MHOTH TIpeuaHy 0e3pa3sIoKHO Cy BEpOBaIM Ja OW CllabMju Kypc KpyHE JIOHEO OrpOMHE
ryOuTKe y MHAWBUIYaJIHO] U HAIIMOHAIHO] MIMOBMHM U OWJIM CIIPEMHU J1a TIpesior OpaHe
JI0 TIOCJIE/IELE KaIk KPBH,

= wmHOTH CpOHjaHI| Oe3pa3IoKHO Cy BEpOBAIM Ja O MPHXBATAmE OBOT Kypca aHyIupajio
KpuBHIly AY OaHKe W HETIPaBEIHO HATPAHO paTHe TpoduTepe Mpeko Ap>kaBHOT OyrieTa,
KOME U TTOCTPaIai Hapoy Tpebda 1a onpuHOCH; ~ MehyTum:

" IocMaTpaH cam 3a ce0e, TIOTIYHO je CBEjelHO KOju ce Kypc m3Mel)y KpyHe M HOBOT
Jp>KaBHOT JTMHApa ONPEIH; HUINTA Ce CYIITHHCKH He Mema aa iu je 1o 1:1, 1:10 wm
1:100, nomrTo he ce HUMBO 1IeHa, y3 MOMOh KBAHTUTATHBHE TEOPHjE HOBIIA, YCKIAIUTH C
KypCOM M HOBYAHUM ONTHIIAjeM; OHO IITO j€ MPECYIHO U IITO j€ 3a0KPYKHUBAJIO KOHLIETIT
jecre crneneha Tauka kao TOMyHa OBE:

® jedan cpncku OUHap ce 3amem)yje ca 06a HO8a OUHAPA; Ha OBAj HAUYMH JOOMjEH je 3a 11eo mpoliieM

HajBaXHU]JU KypC — JKUTOCaHa KPyHA-CPIICKU TUHAP o7 2:1 — MITO je TMOCTallo palMpeH Mpedan-

cku mpemsior (ABakymosuh, buhanuh); mocienme nBe penamyje y3ere 3ajemHo Tpebayo je ma

Oy/y mpeMeT MoJieMUKe, a He caMo OHa M3 TIPETXOJIHE TauKe; MHade, OBO ofcTymame of al pari-a,

KOju OM OO 3aCHOBaH Ha HABOJIHOJ JeJHAKOCTH KyIOBHE MOhH, 00pa3IoKeHO j€ Kao KOMIICH3aIH-

ja 3a OKynaIuoHy 3aMeHy JJMHapa 3a KpyHe 1o Kypcy 2:1;

® yeo u3HOC 3a 3amersene KpyHe He Ou ouo ucnaahen oomax eeh camo 50%, ocmamax 6u 6uo
ucnaahen 3a 200uHy ui 200uUHy U no, a y melyepemeny ou ce mo2ao Kopucmumu 3a niaharee

% Hapoona 6anka 1884-1934, ctp. 115-119.

® Cnomenuya Casesa nosuanux 3asoda Kpawescmea CXC, 3arpe6, 1919, ctp. 18-19.

™ Taxo cy pesonosanu Munopax Henesmkosuh (IIped pewere sanymnoz numarsa, ctp. 17-18) 1 Momumno Hus-
quh (Kocuep, ucmo, ctp. 268.)



nopesa; 0OBOM TI03ajMHIIOM OW KpaTKOPOYHO OMO OJaKiaH (PUHAHCH]CKH TIOJIOXKA] Ap>KaBe, IITo j&
M3IIIealI0 Kao Mamair,

®  OpoicasHu OuHap ouo ou 3amerser Hoguanuyama Hapoone banke onoa kada my ce obezdbedu noo-
Jloea; OBO 3Ha4M Jla OM HOBH JIPKaBHU HOBAII 33,TyT0 OO jeZMHO cpencTBo miahama, a Hapomxa
0aHKa, ca CBOjOM ITOJJIOTOM, UCKJbY4€Ha N3 MOHETapHHX ITOCIIOBA.

Ogaj peayior O61o je moceOHo mpodyemMarnyaH y Be Tadke. [IpBo, ocioHal Ha Ap>kaBHU HOBAIL,
O/THOCHO OIlyCTajarbe Ol METAJTHE MOUIOTe CMATPaHO PU3MYHUM IOTE30M YCJIEI CKIOHOCTH JIp)KaBa Jia
cBoje medurmTe GUHAHCHPA]jy U3 MOHETapHE EMHCH]e, > YMMe ce HOBALl KBAPH M YBOMW HH(IALHOHH
nope3. Y apyro, mpeuior Kypca 3aMeHe KpyHe 3a cpricke quHape of 2:1 Ouo je kopak y JoOpoM MpaBiLy,
jep je omycTajao of] YeCTOT XpBATCKOT 3axTeBa 0 Kypcy 1:1, aiiu HeloBOJBHO 32 MHOTE, YKJbY4yjyhu Bramy
Y CKYTMIITUHCKY BehuHy.

Kopekmnmja oBor mmana cyrepucana je 11. janyapa 1920, y nannma 3acenmama Bliajie O BaJTyTHO]
pedopmu. Kordepeniwja npuBperHIYKUX 1 GUHAHCH]CKAX OpraHu3alyja yraBHoM u3 3arpeba u Jby-
0JpaHe 3aMEHIIIA j€ TaYKy O OJHOCY HOBH JIMHAP TIpeMa CPIICKOM JAuHApy Kao 2:1 TekcroM na he ce koHay-
Ha peNaIyija KaCHUje YCTAHOBUTH, C THM [a CPIICKH [AMHAP N0OHje BHIITY BPEIHOCT HETO HOBH JMHAP.
[puxBarame OBe KOpEKIHje TOHENIO OM 3aMeHy KpyHEe HOBMM IHHApPOM, ajli M 33/Ip>KaBarbe CPIICKOT
JIMHApa Y MPOMETY Kao JIpyre BaJdyTe ca COICTBEHOM IMOAJIOrOM. TuMme OU ce PelImio KPYHCKO MUTAE,
aym OM OCTaJIo IBOBATYTHO CTaEh€ Y 3€MJBbH, OHOCHO OBUM O C€ TPEHYTHO YOJIa)KHO TOJUTUYKHU TPO-
0r1eM, anu 1o LeHy oJylarama yHU(pHKAIMje HOBIA, Ca KOHKYPEHIIMjOM JIBE]y HOBYAHHIIA.

3AMEHA KPYHA
KpyHcko-nrHapcka HOBUaHHIIA

VY nenem6py 1919. aktuBHOCT je yop3aHa. [leTHaector nememOpa onpskaHa je KoH(epeHImja Ha
K0jOj Cy y4ecTBOBaJIM ca cTpane Biane munncrap BesskoBuh, meroB nomohank Bemumup bajkuh, muHu-
crap tproBuHe Kpamep, meroB nomohnuk Munan PagocassseBuh, kao u Musnko bpesurap, VBan Kpajau
u Jypaj Bpbanuh, nupextop [IpBe xpBarcke mrenuonuie. [locnenma aBojuLa ce HUCY cinokuiia ca Besb-
KOBMNEBUM TUIaHOM.

Ja he ce 3amena 006aBuUTH yOp30 1e(UHUTHBHO C€ ca3Hao Mpea Kpaj AeuemoOpa. Taxo je IIpasna,
omucka Bnanu, jaBuna 23. neriemOpa 1919. cBe Outhe enemenre: na he Outu usnaru nuHapu Hapomne
Oanke, ma he Kypc BepoBatHO OuTH 4:1, KOIHUKO TIpeyIayke MUHKCTap, U 1a he 3amMeHa yOp30 moveTH, jep
ce Beh pacrnonake JOBOJPHOM KOJIMYMHOM JIMHAPCKU HOBYAHHIIA 32 3aMEHY MPOIEHEHUX 6-7 MIUIHjapau
KpyHa.

VY nane koHayHEe OITyKe, TOKOM jaHyapa 1920, Temmeparypa je BeoMma mopaciia ¥ oMax 3arodera
omrpa cBaha. 3arpebauxu icT Xpeam, opraH XpBaTcKe 3ajeTHUIIEC, HA3BaO j€ TO ,,O0pAMHAPHOM Ibad-
KOM‘‘ U YHUIIITEEHEM ,,TPH YETBPTHUHE CBOj€ HOBYAHE MMOBMHE™ IITO j€ MOTrao M3BECTH CaMo ,,1eCTPYKTH-
BaH ayXx"“. A Tpeosuncku enacHux je oIroBapao Ja KpyHa BHIIIC HeMa HUKAKBY CBOjy BPEAHOCT, Beh /1a joj
BPEIHOCT Jlaje JpXKaBa CBOJUM ,,IPUBPEMEHHMM mprxBaramem™. Crora je 3axreBe 3a 3amenom al pari
of0alyo HaBeBLIM Aa OU TO 3HAYMIIO ,,J1a CE MMAolMMa KpyHa Jane 4-5 Beha BpemIHOCT Ol OHE Koja ce
3amerbyje”, y3 mH(IAILIjy U CBe TepeTe 3a ApykaBy. [TOMEHyT je 1 cermaparusam.’

2 BuneTn KpUTHKY TIAIMPHOT HOBLA M 3ajarame 3a 3j1aTHH cranaaps y B. JlyHauek, ,IIpoGneM ypelema Haure
Bamyte®, Jyeocnasencka rwusa, 20. nenembap 1919.

® Jb. Kocuep, ucmo, ctp. 304.

& Eounocm, 29.nenem6bap 1919.

"™ ITpasda, 23. neriembap 1919.

"® Tpeosuncku enacnux, 11. janyap 1920.



V jaBHOCTH Cy IMPKY/IMCAIN Pa3IMUUTH MIPEIO3H: Ha TIPHMeEp, Harpes| HaBeeHu npeyior Case-
3a HOBYAHMX 3aBOJIa JIa C€ Kypc KpyHE W CPIICKOT JuHapa 3a caaa He yrBphyje; wimm, Marka Jlarume,
ureda Hapomsor kiry6a u XpBarcke 3ajeHuIle, Koju je y mucMy npemujepy JaBumosuhy 3axresao kype al
pari. 1 y camoj BITai Cy pasMmatpase pasIHduTe omuuje, JOayiie cBe ¢ Kypcom on 4:1.”" Yiyrap Braze
HACcTaja je U Kpu3a, jep ce MuHHCTap Kpamep ycripoTHBHO HEKMM peliehuMa, Ta je u3ia3 HaheH y KpyH-
CKO-JIMHAPCKO] HOBYaHUIM. TO je CIIOBEHAUYKUM JIEMOKpaTrama MOCTYKHJIO Kao OJICTYITHHIIA, T1a je TPe/-
CeTHUK cJIoBeHauke Biasne [ perop XKepjaB pekao ma ,,pernaiyja HUje IaBHA CTBAp... jep CMO MH CIIPEMHHU
JHAP OTKYILBHBATH 33 YETHPH KPyHE CaMO 1a KPyHa OCTAHE jeIMHHIA™.

Bitana je 13. janyapa (opMasIHO JOHEIA TIOTpeGHe OUIyKe, KOje Cy MOTIMCATHA CBU MUHHCTPH:
na Haponna OaHka m3naje KpyHCKO-AMHAPCKY HOBYAHUITY, Koja he mMaru ommramiiane n3Hoce U y KpyHa-
Ma ¥ y AWHapuMa, a y3 omHoc 4 KpyHe jeman muHap (Ha mpumep, 100 muHapa m 400 xpyHa); ma ce u
aycTpoyrapcka KpyHa M CpPIICKU JWHAp 3aMerbyjy 32 HOBY HOB4YaHWIly al pari, amu KpyHa 3a KpyHy, a
JIMHAp 32 JIMHApP; J1a Y ONTHUIIAjy OCTajy CUTHE KPYHCKE HOBYAHWUIIC; Ja JIp)KaBHE OJarajHe pavyyHajy U y
KpyHama 'y TMHApUMa; J]a KpyHCKO-IMHApCKa HOBYaHHIIA IO 3aMEHH MTOCTaje jeIMHO CPEeNCTBO TUiahama.
Onnoc 4:1 Bnaza je cmarpana, Kako je HaBelna, Kao ,,IOCTYNaT MpaBAe™ jep ce Ha TPHKHUIITY TOJIMKO MOXKE
106uTH, Ma He 61 G0 MpaBo 1a ApKasa aa Mame.?’ [IpaBo Ha 3aMeHy HMAJIo ce CaMo 33 MapKHpaHe
kpyHe. OHe cy 3aMebeHe paHuje HapydIeHUM JIpyKaBHUM HOBYaHHWIaMa, Koje je HaponHa 6anka mycTuia y
OIITHIIAj Ko CBOje, IMa je BaKiIa rmocrojeha MeTanHa moziora.

[Tomro je 3amprkaHo UMe KpyHe, OBa HHTEIMTCHTHA KOMOMHAITH]a OJIaKIajia je TIPHUXBaTambe HOBE
HOBYAHHMIIE Ha KPYHCKOM TTOIPYYjy jep ce HHIITA HHje IPOMEHHUIIO Y TIPOMETY Y OBUM KpajeBUMa: U 1aJbe
ce miahano KpyHaMa, 1o UCTHUM IIeHaMa Kao JI0 TaJ1a, a HU AY>KHUYKO-TIOBEPUIIAYKH OJHOCH HHCY TOpe-
mehenu. JequHa je mpoMeHa, kako je mucao Munko bpesurap, mro he ce Ha apkaBHUM OnarajHama
npuMewuBaru kype 4:1 ymecro 3,5:1 B Tume je Biaau oMoryheH jefan pekiaMHU MOTHB: Jia y TPOIIacy
Kake Jia ce kpyHa yHudukyje al pari, mro je 6uo crapu 3axTeB U3 MPEYaHCKHX kpajeBa. OBUM je BIaja je
y MOCTIEIEbH Yac OTeXkasia Mpuye 0 CMambEehy BPEIHOCTH KpyHe U ociabuiia edexTe MpOTUBHUYKE MpoTia-
rasjie, ra je v ono3uunonu Crnogerey NPUMETHO: ,,3aBJajiala je Yy HOBUHCTBY KOH(Y3HOCT U 00e3I1aBIbe-
HOCT”, TaKo J1a cajia XBaje BIIAJIMHO PelIeHe OHU KOjH Cy je Aockopa rpawmd. U 3ancra, mpoTuBHUIM CY
MOpaJH Jla ce MoMy4Ye Kako OM HaIluT HOBE 3aMepKe, 11a Cy CMUCIIHIIM JIBE CIaballHe: 1a ce THME OHEMO-
ryhaBa na xpyHa y OymyhHOCTH 0Ojaya y oqHOCY Ha quHAp 1 Aa he 10 TyOuTKa MMOBHHE WIaK TohH OHIa
Ka/la HOBA HOBYAHHMIIA Oyie 3aMerbera auHapckoM.®? TTomuTHHKe TeH3mje Cy CMambeHe.

3amena je 3amodera 16. pedpyapa 1920, mpo y Cpouju u LipHoj ['opwu, a 3atum npyrae, u Tpeda-
710 je a Oype 3aBpiieHa 10 15. mapra, anu je npoxyxkasana 110 3. jyHa. CUTHe KpyHCKEe HOBYAHHIIE 3aMe-
BeHy ¢y o 16. mMaja 1o 4. jyna 1921, a yjecen ucre ronuHe 3aMemheHE Cy KpyHe y aeiy Jlanmmarmje koju
je no Pamasnckom yroBopy npurao JyrociaBuju.

3aHUMJBMBO j€ Ja 3BaHMYHO HUjE CAOIIITEHO KOJHMKO je KpyHa MOBY4YE€HO, Beh caMo KOJIMKO je
JMHapa 3a To yTpoueHo — 1.277 munuona, no Hapoanoj GaHI . — mTO oArosapa cymu ox 5,1 mumnmjap-

" Wsrnema na cy pasmarpaHa joml ABa KOHIIENTA: IPBH, MOTeKkao u3 CIIOBEHH]e, O KOME CE 33 HOBH GAaHUHH
JIMHAp KpyHa Mema al pari, a CpIICKM JUHAp 3a YETUPH HOBA; M APYTH, IO KOME OM HOBE HOBYAHUIIEC IJIacHJIE Ha
KpyHE, a cTape KpyHe Memaie 3a HoBe al pari, ok Ou CpIICKM JUHAp OCTA0 Y ONTULA]y U MHUIMjaJHO UMao Ipo-
nvcanu Kypc 1:4 y ogHocy Ha HOBY kpyHy, Crogeney, 20.1.1920.

"8 Monumuxa, 11. janyap 1920, 13. jaryap 1919, Crosencku Hapox, 15. jamyap 1920.

™ MMonumuxa, 14. janyap 1920.

8 Cuyorcbene nosune, 18. janyap 1920.

8 Cnosencru napoo, 17. janyap 1920.

8 Cnoseney, 24. u 20. janyap 1920;

8 Hapoona 6anka 1884-1934, ctp. 143.



1 kpyHa. Pa3nore muctepuje He 3Hamo. P. Hoten HaBoam 1a je 3aMemeH0 0caM MUITHjapau KpyHa, a Ja
ce 3a jeIHy MITHjap/Ly MECIA 12 je hanchdHKOBaHa U MPOIIBEPLOBAHA y 3eMIbY.>

[MpumeTrMO /12 HABEJIGHH HAYMH 3aMEHE KpyHa HHje MPOMEHHO HOBYAHH OITHIA], jep je CBaka
cTapa KpyHa 3aMCH-eHa HOBOM Y KPYHCKO-JIMHAPCKO] HOBYAHUIIM, TaKO Ja Cy 3anarama HenesbkoBuha u
Hununha 3a cmameme onTuiiaja ocraia HEOCTBApPEHa.

Toxom 1922. kpyHCKO-IMHApPCKE HOBYAHMIIE Cy 3aMEH-CHE HOBOM auHapckoM Hapomane Ganke
Kpasseune CXC, urMe je OKOHYAH MOCTyMaK BamyTHe pedopme: auHap je ox 1. jaryapa 1923. mocrao
jemuHO cpencTBo Twiahama y 3eMibd. Tume je, y MUpHOj atMocdepH, OKOHYaHO JETHO MYYHO TIHTAhC
MOHETAPHOT ypehema 3eMIbe.

U nopen cBux mpoTtecTa U HAKHAJHUX TyMauewa, 3aMeHOM 10 Kypcy 4:1 BnacHuim kpyHa y Kpa-
seeBuHA CXC mponum ¢y oumvHO y opehery ¢ BIacHUIMMA U3 AyCTpHje, ITO MoKasyje oOpadyH Impe-
KO cTaOmIIHuX JeBu3a. Tako je 3a cBoj HoBar umanar 1000 kpyHa y beay Tokom ¢hebpyapa 1920. morao
106UTH camo 3,8 107apa, MOIITO je MPOCedaH Kypc TOKOM OBOT Mecela 61o 263 kpyHe 3a jexan gomap.®
C npyre cTpane, TokoM uctor Mecera ce 3a 1000 kpyna y Jyrocnasuju Momio nqooutu 8,8 nosapa Ha beo-
rpajickoj Oep3u, jep Kypc nonap/kpyHa 6mo 114,2:1. 3naum, y beorpagy ce 3a UCTH U3HOC KpyHA MOTJIO
nobutH 2,3 myTa BuILe Jonapa Hero y beuy.

V3pok oBe paziuke Jako je Hahu: TO Cy Mepe 3alTUTe BPEJHOCTH KPYHE Ofl ayCTpO-Yrapcke
nHranyje koje je Jyrocnapuja mpruMEHHIa TOKOM MPETXOIHOT TIeproa, ykibydyjyhu u kype 4:1. Hanme,
Jla HUje OMIIo TUX Mepa apOuTpaka Ou JJOBela JI0 jeTHaKOCTH Kypca KpyHe y beuy u beorpamy Ha 6eukom
HUBOY, JIOK pa3liuka y KypceBuMa moTBphyje aa je Ommo 030M/bHUX TpenpeKa cI000IHOj TPrOBUHH. A Te
IpenpeKe ¢y Mepe Koje je jyroCiIoBeHCKa BIIACT 3aBelia Kako OW ce 3eMJba O0paHmIa Off TOIUIaBe KPYyHa,
OJ1 J)KUTOCama U MapKHpama MPeKo 3a0paHe yBO3a KPyHA W W3BO3a CTAOWIIHUX JEBU3a JI0 Kypca 3aMeHe.
Tako je menmmuanO M3aBajambe CXC KpyHa U3 KPYHCKOT CHCTEMa JIOHENO, 3ajeHO ¢ JoMahuMm Kypcom,
pEJaTUBHO MOBOJBAH PE3YJITAT 32 BIACHUKE KPYHA.

Tlocnenurie 3amene

o cBemy cynehu, 3aMeHa aycTpo-yrapcKux KpyHa HUje W3a3Bajia HETaTHBHE EKOHOMCKE U COLH-
jaJiHe TmocyeauIie, HACyTIPOT OHOM LITO Cy KPpUTHYAPH MIPOTHO3UPAIIH.

[To oxoHYamy 3aMeHe JONIIO je Yak JI0 javyama JuHapa: jenaH ¢paHiycku ¢panak Ha beorpan-
cKoj Bepsn mpocedHo je Bpeneo 3,1 auHapa y Mapry, 1a v mao Ha npocednux 1,2 muHapa y jymy 1920.%
To BenMKo jauame JUHApa CBAKAKO j€ U3a3BAHO PEIICHEM BATYTHOT MUTAHa, OMHOCHO YBEPEHEM H JIOMa-
he u cTpane myOnmuke na je BaJdyTHa Kpu3a y JyrociaBHju OKOHYAaHA M Jia je 3eMJba JOOWiIa cTaOuiiaH
HoBall. OnymeBbeH! TpeosuHCKU 2NACHUK ,,00a0 je TIPU3HAKke MUHHCTPHMA KOjH CY PEIIMIN BaTyTHO
mutame Humanhy, Besbrosrhy 1 Benusapy Jaukosuhy,® koju je npeyseo MunncTapeTBo (unaHcHja 19.
(bedpyapa, 0K je 3ameHa BpiieHa. TUMe je HaKpaTKO KpUTHYaprMa 3aMEeHE Oly3eTa CBaka apryMeHTaIH-
ja, a m3menaio je aa he OuBmm BracHUAIM KpyHa (M quUHApa) OUTH Jieno Harpal)eHn. AJd, HacTaBaK eMu-
CHje HOBIIA 32 TIOTpebe OyrieTa y3poKoBao je OTOM 3HaTaH Oep3aHCKH a1 JUHapa.

VHu}uKanmja BaTyTa HAje J0BENa HU 10 , xurneprHmarmje”, kako tBpay Kpimes,® a u3 npa pas-
Jiora: pBO, XUNepHuHQIaIyje yormure Hije Oro (Beaukonpoaajae nene cy 1922. 6une Behe camo 3a 42%
rero 1920);%° npyro, yHugukammja yormmre Hije OHema MopacT HOBYAHOT ONTHIMAjA, A CTOra He O

8 R. Notel, International Credit and Finance, u M. Kaser and E. Radice (eds), The Economic History of Eastern
Europe, 1919-1975, Oxford, 1986, ctp. 176.

8 3. van Walre de Bordes, ucmo, ctp. 126-127.

% Hapoona 6anka 1884-1934, ctp. 302.

8 Tpeosuncku enacnux, 4. jymu 1920.

8 B. Kpwes, Qunancujcka norumuxa Jyzocnasuje 1918-1941, Hosu Cax, 2008, ctp. 74.

® Mspauynaro na ocrosy Jb. Jlykanau, Mnoexcu konjynkmyphoe pazeoja Jyeociaguje 1919-1941, Beorpan, 1946.



MoOIUIa J1a CKpUBH XHITEpUH(IIANHN]y YaK ¥ Jia je OBa IMOCTojaia, Tako Jia je OBa HaBOIHA ,,BHUCOKA ICHA"
yHU(UKALFje TOTIIYHO W3MHILIJBEHA.

HeraruBHux ekoHOMCKUX nocneania Huje 0mno. Tux roauna yak je mocrojalia oUIn4Ha MOCIIOB-
Ha KOHJYHKTYpa, C BEJIMKOM MHBECTHIIMOHOM aKTUBHOIINY, y KOjoj je u3rpal)eH 3HaTaH J1e0 UHIYCTpH]je
meljyparre Jyrocrasuje.*® Kako je pexao jeman nuycrpujanar: “Hacrano je 106a HeBuljeHe KOHjyHKTYpe
u ipomera”.”" Tlorer je y mpedaHcKuM KpajeimMa 3arodet jour 1919, a y Cp6uju 1920. roxuse.”” 3arpe-
fauke GaHKe HACTABHIIE CY ca Gp3MM pacToM Karmmtana.” Jla je 3aMeHa KpyHa YHHUILTHIIA TPU YETBPTHHE
HMMOBHUHE y TIPEYaHCKUM KpajeBUMa, TaKBE KOH]YHKTYpe cBakako He 6u Omio. OHa je OKOHYaHa MpecTaH-
KOM E€MHUCHOHOT (puHaHcupama Oyierckux aeduuuta u CrojaairHOBUNEBOM IMOJUTUKOM jaKOT JWHApa
1924-1925. romune.*

3aHMMJBHBO j€ Jia KOHaYHH HECTAaHAK KPYHE, MPBO ca HOBYAHUIIA U U3 IICHOBHUKA TOKOM 1922, a
3aTUM M 3aKOHCKH, HUje W3a3Ba0 HUKAKBE MOJIEMUKE, jkajle, Tp3aBulle. 3aHUMIJBHBO € 3aTO LITO j€ TeK
Tasia, ca HECTAHKOM KpyHe, MOIJIO JJohH 10 CMameha MMOBHHE BIIACHUKA KPyHa, ca CBUM TPO3HUM I0CIIe-
JIIamMa, 0 KOMe je TOJTMKO TOBOPEHO JIBE-TpH ToArHe paHuje. JIoK je, ca mojaBuM KpyHCKO-IHHAPCKE HOB-
gaxutie nouetkoM 1920. kpyHa 3aaprkaHa 6e3 WKaKBUX TPOMEHa, aju TipaheHa ca KeCTOKAM MPOTEeCTHMA,
JIOTJIE je TIPUIMKOM F-CHOT HEeCTaHKa BIaja0 MyK — HHKO HHje MTPUMETHO J]a C€ HEIlTO MPOMEHHIIO — HaKO
je Tek cama Kype 4:1 moHeo mpoMeHy OpojYaHuX OIHOCA.

JIMCKYCHIA O VHUDOUKALIIN

[Mornenu Ha 3aMeny kpyHa 1920. cy 1 1aHac BeoMa pa3IMIUuTH Ha jy)KHOCIOBEHCKOM IIPOCTOpY. Y
XPBAaTCKOj 030MJBbHHU)Oj JIUTEPATYPH YBEPJHUBO JIOMUHUPA TBP/HHa 1A j€ y MUTaby HEelpaBeIHa U ITETHA
omneparyja Ha padyH XpBaTCKUX M IMPEYaHCKHX KpajeBa Of CTpaHe CPIICKE Baje, Kao, Ha MpuMep, KO
XpBoja MarkoBuha y yrunajaoj Ilosujecmu Jyzociasuje, Koju caMo KpaTKO KaKe Ja Cy Kpo3 3aMeHY ,,y
kopuct CpOuje Temko Ovm omreheHn CBY JHjeToBH HOBE IpyKaBe KOjU Cy paHUje OMIH TION ayCTpoyTrap-
cxom Briamhy*.* Y Weo Banar TBpau 1a je omHoc 4:1 GHO ,,IOTIYHO HEONPABIAH" I [ j¢ ITe/IHba CTa-
HOBHFIIITBA OHTHO cMambeHa,° a Opamo TyljMan HABOIH 1a Cy PEYaHCKE 3eMJbE 3aMEHOM ,,rpy0o ocH-
pomarmene”.”” 1 ayTopu Koji Cy KpUTHYHH Mpema ,,JoMOJbYOHO]* nctoprorpaduju ropope ucto: MBo
TONIITAjH 11 je ,,Tajallmka CTBAPHA BPHjeIHOCT JBH]y BaTyTa Owa momjenHaka, ™ a Asoj3 Mpaumure-
Buh 1a je ,ipeMa TanauImoj CTBAPHOj BPH]EIHOCTH BHjy BamyTa Taj omHOC Tpebao Gurm 1:17.%°
Haj3anumibuBHUje je TO IITO MOMEHYTH ayTOpU HE HABOAE HHU apryMeHTe, HU pedepeHie Kojuma Ou
MOTKPENWIN CBOj€ TBPIHE, KAa0 Jla ce paau O OomurenpuxBaheHoj Hay4HO] MCTHHH, IITO CBAKAKO HUjE
Ta4HO.

VY mame 030MJBHO] XPBAaTCKOj JIMTEPATYpH U IyOIUIMCTHIIN, Kao U Ha Omorcdepn y3uma ce 3a
JIOKa3aHo J1a ce pajii 0 OOMYHOj TUhauku. TakBo yBepeme onprkana ce jour u3 1920, anu je mormynaprucano

kmuroM Pynonda buhannha Exonovmcka noonoea xpeamckoe numarea, nznare 1938. on crpane Xpsarcke

0B, Bajxuh, ,,Ilpupona u y3ponu gaHamme eKOHOMCKe Kpu3e kKox Hac”, Exonomucm, 0p. 3/1924.

! Banxapcmeo, 6p. 3/1926, ctp. 118.

2n. benun, ,,Hamr nHoBuanm ontunaj”, Exonomucm, 6p. 11/1924, ctp. 954

% Benun HaBoau 12 Cy COIICTBEHA CPEJICTBA OBUX OaHaka mopacia ca 600 munnona kpyHa kpajem 1919. na 1.500
MmiroHa kpajem 1920, ,,Yiora 6anaka y HaponHoj npupenu”, Hosa Eepona, 6p. 14/1920, ctp. 474

% B. Mujarosuh, ,,EKOHOMCKa [IOIHTHKA ¥ KOHjyHKTYpa y Jyrociasuju 1919-1925, ckym Ilopekno u ucxodu kpu-
3a onpxkan 20. anpuna 2010. y CAHY (y wtamnn).

% X. Matkosuh, ITosujecm Jyzociasuje (1918-1991), Xpsamcku nozneo, 3arpe6, 1998, crp. 147.

%Y. banan, ucro, ctp. 223 u 224.

" ®. Tyhman, Xpsamcka y monapxucmuukoj Jyzociasuju, kr. I, 1918-1928, 3arpe6, 1993, cp. 298.

% |. Goldstein, Xpsarcka 1918-2008, 3arpe6, 2008, crp. 31.

% A. UBannmesnh, ,,Kao rycke y Marmy? [Tomoxaj XpBaTcke y MpBOj jyrociaaBeHCKO] Apxasu. V3mehy muta u
ctBapHOCTH”, Padosu — 3as00 3a xpeamcky nosujecm, Vol. 42,2010, ctp. 343.



cespauke cTpaHke. theH yTHIaj BUIUBHB je U 'y pajoBUMa HOBOCAJICKOT rcToprudapa bopuca Kpimesa, koju
TBP/IH /1 je 3aMeHa KpyHe Ouia ,,[pBa BEJIHKA Ibauka npedanckux kpajesa”.’® Cimuno roBope u mam-
drern Iume Bonana'™ n Xaknje Bosnha.**

[lornyHo npyraumja cimka Moxe ce Hahu y Kibu3u rpyme ayropa Mcmuna o Exkonomckoj noonosu
xpeamckoz numarsa, 002060p 2. op Bulianuthy, o6jarberoj 1940, satum xox Mana Crokapa® u Joxera
[llopna (y moMeHyTHM pagoBHMa), Kao U Ko Momunia 3eucsnha,’™ Meana Berwha'® u Cro6omana
Byxkosuha.'% Crora je motpe6HO He caMo HCIHTATH OBy enm30;y, Beh momieary mra KpUTHYapy Kaxy 1
Ha KPUTHKY €BEHTYAJTHO OAILITH HOBO CBETIIO.

Kymnosna cnara kpyHe u auHapa

OcHOBHA JNIMHHMja PE30HOBaba MPEYAHCKHX KPUTHYApa CTapHje TeHepaluje BIaJUHOT HauuHA
yHu(uKanyje je cnezaeha:
e KYIOBHA CHara KpyHe W JTUHapa Owmia je TofjeTHaKa,
e Kypc 3ameHe Tpeba aa je onpeheH 0MHOCOM KYIOBHHMX CHara KpyHe U AuHapa,
e 3aMeHa O] YeTHUPH KPYHE 3a jeJjaH JMHAP HEe OroBapa OJHOCY KyIIOBHHX CHAra u
e  CTOra je 3aMeHa HEeTpaBe/Ha, [1a ¥ IbavKallKa.

[IpoGem ¢ TBpIAHOM J1a je KYIOBHA CHara KpyHe W JTUHApa MOJjeJHaKa je TO IITO YOIIITe HUje
JIOKa3aHa, a HU JIOKa3MBaHa. Y3UMala ce 37paBo 3a TOTOBO, Ha MOBEpeme, 0e3 UMalio Tpyna Ja ce apry-
MeHTyje. Tako je CaBe3 HOBYaHUX 3aBOZIa TBPIHO JIa CE ,,3a JKUTOCaHy KPyHY J0OMBa OHO MUCTO IITO | 32
maHamsy auHap®, ' a mupextop Casesa Mean Kpajag,'®® jornr mpermsHuje, ma ,,kpyHa 10 MapKuparma
pMa Behy, a 10 MapKHparby y MPOCEKy MOIjeIHAKy CHAary kao muHap y beorpamy*.'®® Vmm Buhanuh:
,,1LITO ce Ti4e KyrmoBHE CHare Ha TPXKUILTY pooOe, OHA je Oua OTIPUIIMKE jeHaKa 3a KPYHY U 3a TUHAp...
KynoBna cHara y 3emsbu je Ouna jeanaka. OHo 1mto je crajano y beorpagy u Cpouju 10 qunapa mnahaio
ce y 3arpedy u Xpsarckoj 10 I<pyHa“.110 U 10 je cBe. Hu oBzie He MOCTOjM HEKH apryMEHT, Heka pedepeH-
112, HeKe LIEHE WM JPYTHU MONAIM KOjU OW MOTKPENWIN UCKa3, IITO je OUMIIICIHA METOIOJIOIIKA MambKa-
BOCT KOja je OBOJbHA 32 O/I0AIMBAE-E¢ OBE TBPIH-E, IIOCEOHO CTOTa IITO JOJIA3U OJf 3aHHTEPECOBAHUX
crpana. [la Ou ce cMmerno TBpAWTH Ja je KyloBHA MOh jemHaka, TpeGaso OW pacroyiaraTd METOIOJIOIIKH
KOPEKTHO HAIPABJLEHNM yIopeljereM HHBoa IleHa Ha KPYHCKOM H IHHAPCKOM Topydjy. ™ A, HHIITA

CIITYHO CE HE TIOMUbE Y PACTIONOKHBO] IUTEPATypPH.

0. Kpues, “Iler BaxyTa 1 neT nopeckux cucrema”, Janac, 15. jyma 2008.

1oLy, ‘Bonan, Xpeamcxo numare, 3arpeo, 1981

192 X . ‘Bosuh, ,.Kako je Kpamenna CXC orbadkana HeKaJalllbe HMaole KpyHa Aycrpo-Yrapeke”, 3nakosu épe-
mena, op. 28/2005.

193 11. Cnokap, ,,BanyTHe pasmepe, AeBH3HA MONHTHKA WH OaHKapcTBO, Crosenyu 6 decemaemjy 1918-1928, Jby-
Ospana, 1928.

104 M. 3eucrnh, ,,Cpbuja u BamyTHO muTame 1918-1921%, y M. 3euesuh, Ilpownocm u épeme, M3 ucmopuje Jyzo-
crasuje, beorpan, 2003.

105 1. Beuwuh, ,,Banytao nutame y Kpasmesunu CXC*, Jleckosauxu 360pnux 2005, Op. 45.

19 C. Bykosuh, Cpncko opywmeo u exonomuja (1918-1992), Hosu Cax, 2012.

97 Jb. Kocuep, ucmo, ctp. 246-251.

1% Kpajau je 6o u momuTHuap, npBo y XpBaTckoj 3ajeauui, a 3atuM y XCC-y ucmpes Koje je GHo H MUHHCTAp
TproBUHE U HHAYCTpHje y Buagama Hukomne [Tammha n Huxone Y3ynosuha 1925-1927. rogune.

1% Jb. Kocuep, ucmo, crp. 291.

W p Byhanuh, ucro, cTp. 42-43.

111 34 caBpemene Meromolnoruje yropehema KymoBHEX cHara HoBia Buzets International Comparison Program:
http://siteresources.worldbank.org/ICPEXT/Resources/ICP_2011.html, 5. jaryap 2013.
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[Toctoje u apyraumje mporeHe. Tako ce y 3arpedbaukom O030py jomr modetkoM 1919. mojaBuino
MHUIIUBEELE /1A j€ je OMHOC IMHApa M KpyHe 10 KynosHoj cHasu 1,5:1.1'2 U Croseney, opran Koporerose
Haponne crpanke, momenyo je 1920. na je kynoBHa cHara auHapa y CpOuju ,,BamyT Beha Hero KynoBHa
crara kpyse y Crosennju®."*® Ha kpajy, Mujo Mupkosuh, CaBpeMEHHK 1 LEHEHH XPBATCKH eKOHOMCKH
MICTOpUYAP, HAIKCAO je J1a je moderkoM 1920. KyroBHa cHara quHapa 6uia Tpu myta Beha Hero kpyne. '

Mu HU naHac He PacHoiaKeMO METOAOJIOMIKM KOPEKTHUM TopehemeM OHIAUImBUX KyMOBHHUX
CHara KpyHe U IMHapa, ajli MOKeMO J1a HaBeZeMO HeKe pHMepe yIIaBHOM Hal)eHe y Ta/lalmbuM HOBUHA-
Ma, [ITO 3HaYM J1a Cy HENPHCTPACHH M CBMMA JOCTYITHH.

Tabena 2. VYnopeheme HeKuX 11eHa, 3a 1 KT

BojBonuna beorpan Y’KUUKHU Kpaj

BEJIMKOMIPO/Iaja | MaJIONPO/Iaja | BEIMKOIPOAaja

17.12.19109. 15.12.1919. | XII 19109.

KpyHa JIMHApa JIMHApa OIHOC
MacT 33,5 10 3,3
nacyJb 56 2,3 2,5
CBHUILCKO 19,7 7 2,8
roBehe 174 7 25
6ero GparrHo 7,1 3 2,4
TIIIEHUIIA 40 1,3 3,0

Hanowmene: nene 3a BojBoauny cy obpauyHaTe Kao HemoHjaepucaHu mpocek 3a 11 rpagosa y bapamu,
baukoj u banary, a 3a y)kKH4KH Kpaj Kao HENOHJEPUCAHU MPOCEK 3a 4 Tpaja; BEJIUKONPOAajHE LIEHE Cy
OopuUrMHaJIHO m3paxkexe 3a 100 kr.
Uzeopu: 1) yxudaku kpaj: A. Muneruh: ,, YayTparnima Tprosuda y Kpassesuan CXC 1919. ronune”, Toxo-
eu ucmopuje, op. 3-4 2003, ctp. 12.

2) beorpan u Bojomuna: Tpeosurcku enacnux, 16. u 23. nemem6ap 1919.

Kaxo ce jacHo Bumm, 1ieHe y KpyHama y BojBoanHM 3HATHO Cy BHIIIE HETo IEHE y JUHApUMa Y
CpOwuju, Tako ja TBp/IHa O jeHAKO] KyITOBHO] CHA3W KPyHE M JIWHapa HHje uctuHurta. [Ipocedan omHOC
1ieHa u3 nperxoane Tadene je 2,7:1. OH je peasrHo 6mo u Behu jep oBe IieHe HUCY jeIHAKE BPCTE: KPYHCKE
Cy BEJIMKOIIPOIajHe, a Oeorpajcke Masonpoaajae. [lommto cy cBakako KpyHCKE y MaJIoNpo/iaju Ouie BUIIIe
HETO HaBEJICHE BEIMKOMPO/IAjHE (32 TPAHCIIOPTHE TPOILKOBE, PEAY3ETHHYKY JOOUT U Oy3UMAaHe TIOITY-
CTa 3a KyIMOBUHY Ha BEJIMKO), TO OW ofHOC ropactao ca tux 2,7:1 Ha 3:1 wnm 4:1.

Ipyro, y janyapy 1920. xunorpam roseher meca Ha nmjai y beorpaay Komrao je mpocedHo 7
JIuHapa, a y Jbybsbanu je nmpormcana rnena ouna 15,70 kpyHa, 10K je 010 Mecapa Koju Cy Ta MpoaaBajin
nmo 18 kpyHa, mTo maje omHoc on oko 2,5:1. Mnm, mamonponajaa meHa OpamrHa ce Taga y beorpamy
kperana ox 1,60 mo 3,10 nuHapa, 3aBUCHO 011 BpCTE, a y 3arpely cy 1eHe Makcumupane Ha 9 1o 12 kpyHa
110 KHJIOTPaMmy, IITO Jaje oxHoC o oko 4:1.1°

Tpehe, uena u Jyeocaasenckoe (Xpsamckoe) nojoa n Tpeosunckoe enacnuka, ABejy CIMYHAX TPH-
BpEIHMX HOBWHA, M3HOCHIIA je Y nerieMOpy 1919. jenny kpyHy, anu ce oBaj Apyry npojaasao u 3a 20 mapa.
Hcre nene y kpyHama U JUHapHMa Kao Tpeosuncku enacnux nMane cy Ilpasoa u [lonumuxa. 3Ha4un, ieHa
3arpe0adyKor u 6eorpajJCcKuX JUCTOBA OMIIa je jefHaKa y KpyHama, ajli je AUHapcKa y OeorpaickuMm Ousa
3HATHO HWXa M JaBayia Kypc of 5:1. CrnoBeHauku nwictoBu Owin cy jedrunuju: Crogeney, Crosencku

12 063op, 1. mapt 1919.

3 Crosenen, 11. cenrremGap 1920.

14 M. Mupkosuh, Exonomcka xucmopuja Jyeociasuje, 3arpe6, 1958, crp. 340.

WS Tpeosunciu enacnux, 19. debpyap 1920; Crosencku napod, 16. janyap 1920; Croseney, 8. jaryap 1920.



Hapoo u Hoea 0oba 60 dunepa, amm je To jomr yBek omHOoc 3:1 mpema 1ieHama 0eorpajICKuX JINCTOBA y
napama.

OBH MpUMepH jaCHO MHIWIMPAJy HETAYHOCT TBPAIE O jEIHAKOCTH KYIOBHUX CHara, OIHOCHO
M3BECHOCT JIa je KyrnoBHa Moh auHapa Owna Beha Hero kpyHe. Kako ce ciaxy ca moMEeHyTHM OllCHaMa
Obsopa, Cnoseneya u, nocedbno, Muje MupkoBuha, MOXXe Cce 3aKJbYUYUTH Ja j€ HajBEpOBaTHHU]E Y
TPEHYTKY OJTyKe KYIIOBHA CHara JiHapa Oma Jajneko Beha Hero KpyHe.

ExoHOMCKY TIIeIaHo, jeTHAKOCT KYITOBHUX CHara JIBejy BaJlyTa M FlbUXOB OUTHO pa3uauT Oep3aH-
CKH Kypc HUKaKo He My 3aje/IHO, Tla HHje Moryhe Ja je KyloBHa cHara KpyHe W JHapa jelHaKa Kaja je
BUXOB Kypc kKpajeM 1919. 6mo oko 4:1. Uak 1 1a cy, ycinen HeKOT BaHPEIHOT pasJiora, y jeTHOM TPEHYTKY
YCIIOCTAaBWIIM M JETHAKOCT LIeHa U Kypc 4:1, omMax OM Ha J1eNI0 CTYNHIN PEIOBHN €KOHOMCKH MEXaHU3MH
Koju OM M3MEHWITH TE penarje. 3a Kymia ca IMHapCcKor moapydjy 6u poba ca KpyHCKor Omiia Beoma jed-
tiHa (1/4 of LleHe HA AWHAPCKOM MOAPYY)Y), IITO 100Mja YMM 3aMEHHU JMHApe 3a KpyHe (U Ao0uje ux
YEeTBOPOCTPYKO) U Kynu poly 3a KpyHe. Ha npumep, ykonuko 1jak nieHuie komrTa y Bykosapy 100 kpy-
Ha, a y beorpany 100 nunapa, beorpahanuny ce ucruiatu 1a cBOjUX CTO JTUHApa 3aMEHHU 3a YETUPHUCTO
KpYHa U KyIH 4eTUpH 1aka y BykoBapy ymecto jenuor y beorpany. Oo nosehame Tpaxkme ca IUHapCKOr
Ha KPYHCKOM IOZIPYHYjy JIOBEJIO OU IO YPaBHOTESIKEHA, M TO WIIM PACTOM IICHA MIICHHIIC HA KPYHCKOM IO~
py4jy (300r moBehaHe TpaxKmbe) WK jadyameM KpyHe Tpema auHapy (30or moBehane Tpakme KpyHa), a
BEpPOBATHO U jETHOT ¥ APYTOT TAaKo Jia OM Kypc HOBIIA M OIHOC II€Ha JIONUIH y CKJIa[l, KakBor, o Kpajauy u
buhanuhy, Huje Omo.

Kypc 3amene kpyHe u qunapa

Jla xypc 3ameHe KpyHe u JuHapa Tpeba Ja 3aBUCH Ol HbHXOBOTI OJHOCA KYIIOBHHMX CHAra, Kako
Tpa)ke KPUTUYAPH BIIAJIC, HUje CIIOpPHO. [IuTame je caMo J1a JIn UCKJbYYMBO OTHOC KYTIOBHUX CHara Tpeda
Jia ofipeId Kype 3aMeHe. MuciauM aa He, jep MOoCcToje U APYrd YHHUOIM Koje Ou Tpebayio y3eTtu y o03up.
Bunumo ux yerupu.

[IpBo, cpricku AuHAp JOHOCH HOBOM JMHAPY BpEIHY METalHy IHOUIOrY KOjy KpyHa TOTOBO Ja
Hema (ocuM u3 JUKBHIamje AY Oanke). CpIicka CTpaHa je Tako y HOBaIl HOBE Jp)KaBe YIOKHIIA BaKaH
JICO0 CKPOMHOT HAIIMOHAIHOT KaIiTasia, Hako Ou 3a mwy Omino 0oske 11a je, ymecto y cedpore Hapomne 6an-
Ke, YJIOKeH, Ha TIpUMep, Y OOHOBY FeHOT OaHKapCKOT' CHCTeMa, KOju, 300T para U OKyTaIlfje, PaKTHIHO
HUje TocTojao 1919, mm y apyre npomyKTUBHE TIOCIOBE. 300T He(hyHIMPAHOCTH KpyHE. TIOCIe YHU(HKa-
1Mje T0jaBHo ce Mamak nozuiore, ' o je 3Haumo KBapere AMHAPA, OMHOCHO CMAMEHE TIOBEPEHHA Koje
ce y mera Moke umatd. Jla HUje JOLUIO IO chajakka C KPyHOM, JWHAp OW 3aapikao jaKy MOMJIOTY U
oMoryhmo 31aTHO Bakeme. 300r ciade, pa3BomeHE TIOAJIore, HOBUM 3akoHOM o HapomHoj 6aHim Huje
HH TpenBrl)eHa 3aMEHJBPMBOCT HOBYAHHMIA 3a MeTal, Tako aa je Kpamesumna CXC 3amyro ocrana Ha
ManMpHOM BaKeY M Yekaia 10 1931. na npormiacu 3jMaTHA CTaHAApI, a ToCye BEIMKOT (PpaHITyCKOT 3aj-
Ma. CraboCT marmpHOT BaXKewa ce yOp30 MoKa3aya: THX TOIMHa EMUTOBAHO je JI0CTa JUHapa 3a ToTpede
TIOKPHBamka JP)KaBHOT JEPHINTA, IITO j€ JOBEJIO IO CMAamemha BPEMTHOCTH MHAPA W MITO He Om OWIito
Moryhe /1a je BaKHO METaJIHU CTaHaap/. 300T BpeIHe MOAJIore KOjy je IMHap UMao a KpyHa He, TIPHPOITHO
je Ila BpeHoCT auHapa Oyne yBehana y omHOCY Ha OHOC KYTTOBHUX CHAra.

Hpyro, cranoBHHITBO CpOHje je TOKOM para Beoma OITeheHO OKYMalMOHUM KypcoM OJf JiBa
JIMHApPA 3a jeIHy KpYHY, 1a je YHU(HKaIMja HOBIAa OWia MPHUJINKA J1a ¢ JUHAPCKOM TIOIPY4jy OBa IITETa
Makap JeTMMHYHO HAJOKHAIW KPO3 TIOBOJBHU]H OJJHOC 3aMeHe. TakBa MOTOMHOCT j€ Y IyHO] MEpPH Cajp-
’aHa y ToMeHyToM nipesyiory CaBe3a HOBYaHUX 3aBOJa, @ KPO3 CYyreCTHjy Jia ce Kype 3aMEHE OIpeIH Ha
2:1 ymecto 1:1 6amm 300r oKynanuoHe eKCIponpHjalyje.

18 Tomyme, y 3akony o Hapoxroj GaHIM IOMEHYTa je M Ap)KaBHA MMOBHHA Kao IOUIOTA, alli je TO GHIO BHIIE

PEKIaMHO HETO CTBApHO pelieme. Jep, mouiora HoBIa Mopa OWTH JHKBUIHA, 3HAYH WM METAHA N JIAKO IIpe-
TBOpHBA y MeTaJl Aa OM BPIIMIA CBOjY YJIOTY, IITO AP KaBHE ITyME WIJIM 3TPajie CBaKaKo HUCY.



Tpehe, kypc 3ameHe HUje cMeo n1a Oyyie TPEeBHIIIE TTOBOJhAH KaKo HEe OW MPUBYKA0 KPYHE U3 OKOJ-
HUX 3eMalba, kKako je VBo benun roBopuo jorr kpajem 1918. rogune. Munmjapae Mano BpeJHUX KpyHa
YyeKaso je MpUIMKy Jia Oyay 3aMemeHe 3a HEIITO BpeAHuje, Ma ux je Tpedano ogdutu ox Jyrocnasuje,
Makap u y3 rmomoh Kypca.

U wetBpTO, YTUIIA] TPXKHUIITHOT Kypca Ha Kypc 3aMeHe OHO je 1 HEMUHOBaH M NoKesbaH. HemuHo-
BaH — CTOra IITO je OMO PacIONOKUB U MO3HAT CBUMa (HOBHMHE Cy ra 00jaBJbUBAJIE), A j& MPEICTaBIba0
OPHjEHTHP O] KOTa Kypc 3aMeHe HHUje CMEO J1a TIPEBHIIIC OJICTYIIN JIa 3aMEeHa He O M3a3Bajia BEIMKE MPo-
tecte. [lokesban — jep je mpeacTaB/bhbao CBAKOMHEBHO BPEIHOBAME JIBEjY BATyTa O CTpaHE MOCIOBHHUX
JbY/IH, KOjU Cy HajBHUIIIC 3aMHTEPECOBAHU 32 HHX W KOJU CTOTa TIOCeMyjy HajOoJbe mH(pOpPMAIHje O CBUM
YUHUOLIMMA, a rosazehu o Mel)yHapoqHux Oep3aHCKUX BPEIHOCTH, YHYTPAIIHE TPrOBUHE U HHBECTHIIH-
OHUX MOTYhHOCTH. Y TaTUM OKOJTHOCTHMA, TIPEICTaBIha0 j€ HajOOjeKTUBHHjU €IIEMEHT IIeJIe jeHAUYNHE.

XalnuHOBa KpUTHKA

3aHIMIBHBY EKOHOMCKY KPHTHKY Kypca 3aMeHe a0 je CIIOBeHaUKH ekoHoMucTa Jarko Xarmun. '
HaunH1o je MUCaOHHM €KCIIEPUMEHT YCTaHOBJbaBaKa IITa OU CE IOTOMIIO C KYpCOM KpyHE M TUHApa Ja
TIPE/ICTaBIbajy BAyTe y OBOjeHNM 3eMJbama. [lommao je ox Tora aa cy CrojbHHU AYTOBU KPYHCKOT TIOIPYY-
ja IpkaBe peslaTHBHO MaJI M M3BO3 MPHJIMYAH U 3aKJbYUHO Ja je TIaTHU OMIaHC ,,BepoBaTHO akThBaH™. C
Jpyre CTpaHe, CrioJbHA 3aaykeHocT CpOuje je Bpiio BHUCOKa (0Ko 4 MIIIHjap/e 3/aTHUX (paHaKa/JiuHapa,
ca, KaKo je MpOLEHUBA0, TOIUIIHOM OTIUIaToM off 450 MumroHa Tekyhux AuHapa), a TPrOBUHCKU OMTaHC
y 1919. Beoma HeraTwBaH, IITO je JOHOCHIIO ,,A3y3€THO MACHBaH‘ IUIaTHU OwiaHc. M3 Tako pasimmyure
cuTyalyje, a 300r notpede Aa JUHAp Jenpecupa Kako OH ce TIONPaBUO IJIaTHU OMIIaHC, U3BOINO jE& HEMH-
HOBHOCT Cl1a0Jbera Kypca JAMHapa npemMa KpyHHU U 3aKJby4dHo Ja Ou Kypc OMo OimKe YyeTupu JTUHapa 3a
jemHy KpyHY HETO BIIIMHOM IPEIOTY 32 OOPHYTH OIHOC.

XalMHOBa JIOTHKA j€ Ta4Ha y BPJIO jeTHOCTABHOM MoETy 0e3 KpeaUTHIX MeXaHu3ama, ajii 1ajia
ca YHOIICHEM PEATMCTUYHHJUX eJieMeHata. Tako JUHap He Mopa Jia IeNpecupa YKOIHMKO y MO YKIbY-
YUMO KPEIWTHE apaHKMaHe M J03BOJIMMO MoryhHOCT ma ce Tekyhm nedurmr guHaHCHpa Kpo3 HOBO
3aay’Kemhe U Jla Ce CTapH AyroBU He mciutahyje y rotoBoMm Beh peduHaHCHpajy HOBUM 3ajMOBHMA: Taja
YpPaBHOTEKEHA MPEKO JICBH3HOT Kypca HUCY HykHa. [[pyruM pednma, Moryhe je 1a Ou Kypc auHapa Ouo
3HATHO MOBOJFHUJU NIPEMa KPYHHU Y PETMCTUYHH]EM MOJIEITY BATyTHOT Kypca HEro IITO TBPAW XalluH.

Hpyro, XanuH je npernocrasuo na he Cpouja mopatn oqMax aa tuaha cBe o6aBese 10 CIIOJbHUM
JyrOBUMa, IITO ce Huje Aoromwio. llojenHocTaBibeHo peueHo, miahame mpeapatHux 3ajMoBa CpOuje
3arierno je Ha MHUTamy Jia JIK Jia Ce OTIUIATa BPIIM Y 3JIaTHUM WM NAaUpHUM (paHiymMa, a miahame par-
HHX Ha MUTamby BUXOBOT TauHOT M3HOCA. JyrociaBuja je BpJo Iyro BpAaia u u3beraBana miahama, y3
JICTTMMAYHE OTITHCE Off CTPAHE ToBepHIana.

Tpehe, XanuH je u3ryoro u3 BUja jeHy BaKHY CTaBKy Koja je Memajia (PMHAHCH]CKY CIIHKY: paT-
He penaparmje y kopuct Cpouje (u Lpre T'ope). Hemaukoj je 1921. onpeheno na Ha ume penaparmja ria-
T 132 Munjape 37aTHAX Mapaka, ol yera 50 Mujapau TOKOM MpBUX nerieHnja. CpOuja je cTeka mpa-
BO Ha 5% o Tora, 3HauM Ha 2,5 MUIHjapAX Y MPBOM IMKIYyCy U joml 4 MUIMjaple Ha BpJO IYTH POK.
ITopen tora, CpOuju je ompeheno u 1,2 munmmjapmu ¢panaka penapamuja on Ayctpuje, Mahapcke u
Byrapcke, ma je Tako mMana IMpaBa Ha W3HOC PaTHE OIITETE CIMYHE BEIWYMHE FHEHUM YKYITHHAM
CIIOJEHHM JTyTOBUMA.

W Crosencru napoo, 25. u 31. nenembap 1919.
18 Bunern JI. T'watoBuh, Cmapu opocasnu oyeoeu, Beorpax, 1991,



IInTame neHa 1o 3aMeHn

Wneja na he 3amenHa HOBIA 1OBECTH A0 TyOWTKa ¥4 HOBYaHE MMO BUHE Omia je 3aCHOBAaHA Ha
cneneheM pe3oHOBamy: 3aMeHa he cMamUTH OpOjuaHU M3HOC HOBIA Yy pykama nocenHuka kpyHa (100
muHapa ymecto 400 kpyHa), ainu LeHe HajBepoBaTHHje Hehe OuTu OpojuaHo cMamene Beh he y nunapuma
OCTaTu UCTE KoJlMKe ¢y Omiie y KpyHama (yriaBHOM 300r TproBauke noxierne). Tako je MiBan Kpajau TBp-
o crienehe: ,,[IpennokeHo Bezame 00ajy HOBYaHHIA a Y pasmepy 4:1 Ha UCTOM manmpy, y3pokosar he
YEeTBOPOCTPYKO CKaKame IIeHa Y KPYHCKOM TOAPYYjy Y HOBOj jeMUHUITN , THTO he ,,HajTeKe OCETHTH CBU
CIIOjeBH, a HajBHUIIIE caMa JIpkaBa Koja OM WIIIIa y cycpeT karactpodu ako he moparn ruaharn 9uHOB-
HuIITBY mialie y MHAPHMA Y MCTO] OPOjYaHO] BUCHHH KAKO je... riahana y kpyHama®.™® U HoBuHe Hucy
3aocTajaie, ma je, Ha npumep, Crogeney mmcao na Ou 3ameHa 4:1 mMana ,,jemuHN edexar aa Ou 1eHe
CTpAIIIHO CKOYMJIC TaKo Jia OM CBe MITO AaHac komTa | kpyHy komrano 1 auHap. Jla Ou TakBa 3ameHa
JIOHEJIA [IOTITYH KpaxX NPUBpE/Ie He MOXe OUTH cymmbe*. 2

OBzie ce OYMTIIETHO pajiil O OACYCTBY €IEMEHTApPHE €KOHOMCKE JIOTHKE, IITO HUje YyIHO Kaja ce
3Ha Ja Cy Kao BojehM MpeyaHCKH (PMHAHCHJCKHU CTPYUballd Tora BpeMeHa (pUrypHpaiy MpaBHULM 3ar1o-
cieHu y OaHkama. Jomr je rope YKOJIHMKO ¢y JJ00po pa3yMenu CTBap U CBECHO Bapay myonuky. I[TpBo, kox
3aMeHe KpyHa 3a IUHape 1o Kypcy 4:1 He moctoju MOoryhHOCT 1a 1ieHe ocTaHy OpojuyaHo ucTe, jep je
ONTHIIAj Ca/ia caMo jeTHa YETBPTHHA MPETXOIHOT, 1A je U 0OMM KYIIOBHHA CaMO jelHa YEeTBPTHHA ITPET-
xomHoT. [TomTo Ha TPXKUIITY Jeyje KOHKYPEHIHja, TPTOBIIM MOPajy JIa CHU3E IIeHE Ha jeIHY YEeTBPTHHY
na Ou rponam poOy, MTO MOTY Jia y9uHe 03 HeraTHBHUX TOCIIEMIIA TI0 ceOe jep 3Hajy Aa he u ’UXoBU
Nno0aB/baul CMABUTH IICHE Ha jeMHY YETBPTHHY, IOIITO j€ HOBAIl CajJia YeTHPH ITyTa BPETHH]H.
JenmHOCTaBHO, ICHOMHUHAIIMja HOBIIA WM TPOMEHA HOBYAHE jEIMHUIIC HE YTHYY Ha PEalHe BPETHOCTH
MPUX0/a, I0X0TKa Wi uMoBuHe. Ha kpajy, uckyctBo u3 1922. roause, Kaja je BpiIeHa 3aMeHa KPyHCKO-
JMHAPCKUX HOBYAHMIIA 33 TMHAPCKE TIOKA3ajlo je Ja MOMEHYTHX IpobiieMa ca lieHaMa Huje ouio. Jlpyro,
3aMeHa KpyHa je 1920. u3BplieHa 3a KpyHCKO-IUHAPCKY HOBYAHUILY (KpyHa 3a KpYHY) Ia HUKAKBHX MPO-
MeHa IIeHa HUje HU MOTJIO HU Tpebasio ja Oyye, a Huje Hu Owmiio, na je Kpajaduesa TBpama OecMuciieHa.

JleBanBarja KpyHe

Mely kpuTryaprMa 3aMeHe KpyHa 110 BIaIMHOM KOHIIETITY PEIOBHO je KOpUIITheH mojam ,,JieBa-
BaLMje KPYHE", OMHOCHO ,,3aKOHCKA JCBAIBAIja* 2. 1 CTaB/baHa pEMea0a [ apykaBa BOIIH ,,ICBATBAII-
OHY MMOJIMTHKY"* HA pavyyH MMaJlana KPyHa U Jia je Ha Kpajy M3Be/IeHa JIeBaJIBallija KpyHe. 3aKOHCKa JIeBal-
BallMja 03Ha4aBa (JOPMATTHO CMAEHHE BPETHOCTH KPYHE, U3PAKEHO Y 3J1aTy, a 3aKOHCKa BPETHOCT ayCTpo-
yrapcke KpyHe ycTaHoBJbeHa je 1892. ronune u nznocuna je 0,304878 rpama 31ara 3a jeHy KpyHy, LITO
MIOTOM HHj€ MEHaHO.

[pumeno6a o rpexy Biaze 300T HABOJAHE 3aKOHCKE JICBANIBAIIN]E KPYHE y CTBapH 3Ha4H 1a 6u Jyro-
cllaBHja TpeOaso Ja MOIITYyje 3aKOHCKY 00aBe3y o0aBe3y AY OaHKe U AycTpoyrapcke 1o KPyHCKHM HOB-
YaHUI[aMa y MTyHO] 3aKOHCKO] BPEIHOCTH, OTHOCHO Y 37IaTy | JIa, paHHje WM KacHHje, Oy/Ie CripeMHa Ja Te
HOBYAHHMIIE MCIUIATH Yy 371aTy 1o Kypcy u3 1892, a 6e3 003mpa Ha pat y Mel)yBpeMeHy 1 orpoMHO TioBeha-
e Opoja KpyHa y IPOMETY.

TakaB 3aXTeB HE CTOjU HU TIPAaBHO, HU MOPATHO, HM eKOHOMCKH. [IpB0, 3amMeHa Huje moHena dop-
MaJlHy JEBaJIBALIM]y KPYHE IOLITO TOM NPWIMKOM HHje HU yTBpl)eHa HEHAa HOBAa 3BAHMYHA BPEIHOCT
u3paxkeHa y 31aty (kao HU JuHapa), Beh camo onHoc aBejy BamyTa. OUIyKoM Biiajie 0 yHH(UKAIM]U HOB-
ua ox 15. janyapa 1920. uspuuuro je npensuhero aa he ce BpeaHoCT TuHapa (a THME U KpyHE) Yy 371aTy
OJIPE/IUTH KaJla Ce CTEKHY YCJIOBH, OJJHOCHO TOKOM IIpeJiacka Ha 3JIaTHU cTaHaapa. Jpyro, yak HU 3BaHWY-

9 Jb. Kocuep, ucmo, ctp. 275 u 291.
20 Croseney, 21. nerembap 1919.
121 Ha npumep, Jb. Kocuep, ucmo, ctp. 335.



Ha JIeBaJIBallfja He OW Tajaia Ha Aymry Biaje KpaJbeBuHE Beh mckibyunBo AY OaHke, TOmTO O caMo
npescraBibaia npuinarohaBame Beh 3a00paBibeHe 3BaHUYHE BPEIHOCTH Y 371aTy TOCIEPATHOj CTBApHO]
BpeaHoctu kpyHe. U tpehe, 6ecmucieno je Tpaxutu na Jyrocinasuja BpeHyje nocrojehe kpyHe 1o Hejue-
BAJIBUPAHOM, TIPEIPATHOM 3JIATHOM MAPUTETY M TAKO X MCIUIATH MMAOIMMa, Kao Ja y MehyBpeMeHy Huje
HAIITaMIIaHO JIBAJIECET IyTa BUILE KpyHa 1 oHa oOe3Bpehena. Bo [lonuTeo, KpuTHyaH U TipeMa BIiaIu-
HOM IUTaHy M TIpeMa MaKCHMAJIMCTHYKHM 3aXTeBUMa MPOTUBHHUKA, JIETIO je TO M3pasuo: ,,He moxe ce
JIAHAIIKH0] KPYHH JIaTH BPU)jETHOCT MPEPATHE KPYHE WK MPEAPATHOT AWHAPA KaJ je oHa Hema. M3 Huue-
ra ce He MOYKe CTBOPHTH HemTo". % Jep, T0 6H TO 3HAYMIIO OrPOMAH MOKJIOH [OCETHHIHMA MaJIO BPEIHOT
Tarmpa 1 eHopMHO orrrepeherbe aprkapHe Grmarajae, ' mTo ce He MOsKke GPAHHUTH HH HA KOjH HAYHH OCHM
320aBHOM a/IBOKaTCKOM BPAaTOJIOMHJOM Jia TIOCETHHIIM MMajy TIPaBo Jia CBOje KPyHE 3aMEeHE 3a 371aTO KOJI
AY 6Ganke 1o kypcy m3 1892, na je Kpasbeura CXC npaBHH cleqOeHHK AycTpoyrapcke M Jia je crora
Jy>KHa Ja Ha cebe npey3me (opmaHe obaBe3e Mo 371aTHOM KypCy HecTajie MOHApXHje U HEeHE Mporaie
ueHrpaigHe 6anke. OBO je HE caMO OECMHCIICHO CXBaTame MPABHOT KOHTHHYHUTETa, Beh cy ra [lapucka
MUpoBHa KoH(pepeHnuja 1 CeHXepMEHCKH YroBop oA0aIIi Kpo3 jacHy ofpenly u3 wiana 206 na KpyH-
CKe HOBYAHMIIE MPEACTaBIba]y MOTPAKUBAE UCKIBYUHBO IipeMa AY GaHIM y JTUKBUIAIM]U U HUKOM JIpY-
roM. HapaBHo, HujeiHOj ApyToj ApsKaBU ca KPYHCKOT MOJpydYja HUje Ha MaMeT najio Ja uciuiahyje kpyHe
T10 3aKOHCKOM 3J1aTHOM KYpCY.

Kana 6u ce moBena 10 Kpajilbux KOHCEKBEHIIH, UCTIIaTa KpyHa T10 3JIaTHOM KypCy 3Ha4miIa Ou mpe-
HOIICH-E JIeJla TPOILIKOBa (pUHAHCHpama para C MopakeHe Ha modeannuky crpany! Hamwme, momro cy
TPOILIKOBH para (MHAHCHPAHH O]l CTpaHe AycTpoyrapcke HH(IaIMOHNM KpyHaMa, TO OM OTKYIT 00e3Bpe-
heHnx HOBYAHUIIA TIO TIYHO]j MPEpaTHOj BPEIHOCTH OJ] CTpaHe Ap)kaBe JyrociaBuje 3Hauno Bpahame Kpy-
HE Ha TpepaTHy BPEIHOCT U MOHMINTABAKkE TOT MH(IAIMOHOT 00e3Bpehema, MTo 0N JIOHEIO BEIUKH
TpaHcdep pecypca u3 Oyiera Ha KpyHCKO MOPYYje U HAKHATHO (ISTMMUYHO) TOKPUBALE PATHUX TPOIII-
KOBa AyCTpoyrapcke M HeHHX MOKpajuHa ofl ctpaHe nodeanuuke Cpouje. CtBap ce jomr 00Jbe BUIU U3
CpOuje: paguso O6u ce o yucToM TpaHcdepy 37aTa y mpeyaHcKke KpajeBe npeko Oynera Jyrocnasuje, a 6e3
vKakBe kopuctu 3a CpOwujy.

[prua o neBanBaIMjy KOPUCTUIIA C€, OUUITIEIHO, KA0 TIOJIEMUYKA TEXHOJIOTH]ja TIOCTIOBHUX KPYyTo-
Ba KOjOM Ce TMOKYIIajo cyrepucartu na Biaga HamepHO cMambyje BpeIHOCT HOBIA y pyKama ITOCEIHUKA
KpyHa, a To je 1eo Hapox. Tako je CaBe3 HOBYaHMX 3aBOJIa TBP/MO Ja CE Py O ICBAIBAIM]U KPYHE, U TO
,,0€3003UpHOj““ 1 ,,aTICOTYTHO]‘, Ma IIITa TO 3HAYMIIO, TIITO ,,FOTOBO TOTITYHO YHHIIITaBa 3HATaH JICO HAIHO-
HAITHOT METKA BIACTHTHX ApKaBbana”. >* OBakse xurepboie yKasyjy 1a HeMa TOBOpa O 030HIBbHOj aHa-
T34 Beh 0 JKy4HOM 3acTymamy CONCTBEHHX MHTEPECA M EHbHXOBOT IMPE/ICTaBIbalha Kao OMIITHX, a PAan
nozadaiama JaBHOCTU. A MHTEPEC j€ jacaH: IITo OU Kypc pazMeHe OMo BUILM 3a KPyHY TO OH pe3ynrar 61o
MOBOJBHUJHM TI0 OCHOBHHM KanMTall U OWJIaHCE OBHX HOBYAaHHX 3aBojia. JIoOMpame 071 cTpaHe MOCIOBHUX
KpYroBa I0CTOojajio je U Ipe JEeTHOT BeKa.

TakBa mpomarana uMasa je IMaHce Ha yCIeX Y Hapoay U CTOra IITO je KO 3HATHOT Opoja OHUX
KOjU HHCY pa3yMeInu Imra ce foraha mocrojao (heHOMEH KOjH je y €eKOHOMCKO] HayIld TTO3HAT 0] HIMEHOM
umysuje Hosya. Pany ce 0 TaKBOM MPAIIOHATHOM TTOMMary HOBIIA KOJ| KOTa CE FHeroBa BPETHOCT Be3yje
32 HOMHHAQJIHU H3HOC Ha CaMOj HOBYAHHWIIM, a HE 33 FETOBY CTBapHY KyIOBHY MOh (Ha TIpuMep, yMambeHY
uH}anujom). Tako cy MHOTH Mopa3yMeBald Ja je KpyHa KpyHa, Tj. Jla je OcTajla UCTa KakBa je OMyBEeK
Oma, a ma joj Buana y beorpamy cama nobuja BpemHocT. M oHM Cy OWIIM BPIIO TIOTOTHHU 32 MaHUITYJIAITH]y,
Ta je 3aMeHa y XpBaTCKUM KpajeBuMa 3arnamheHa Kao HelpaBe/Ha.

122y [Tonureo, ,,Hapoana 6anka“, Jyeocrasencka mwusa, 8. aBryct 1919.

123 Towro je na Tepuropuju MoHapxuje pe pata y onTHuajy 6mio 2,5 MuInjapiae KpyHa, a Ha teputopuju Kpa-
seesuHe CXC 1919. Hajmame 5 Mumujapau, TO OM 3HAYIIIO J1a HOBA Jp)KaBa AyTyje JoMahnM IMOCeTHUIINMa KpyHa
371aTa 3a HajMame /1Ba YKyIIHA MIpeIpaTHa ONTHIIaja KpyHa 1ejae MoHapxuje y 37aTy.

124 1b. Kocuep, ucmo, ctp. 244.



OOjexTrBHA KPUBHUIIA BIIAJIC

Mebhy kpuTHYapuma TpUCYTaH je U ciefehn apryMeHT: TOCEHUIM KpyHa HUCY KPUBH 32 pacT
OITHILIAja KpyHE, Beh je To, mocie yjenumema, 1oMaha ¢puHancujcka Biact. Crora 61 npaBeaHo Owiio aa
ce y3Me Kypc BajlyTa Koju je IpeoBiahiBao MpuiiMkoM yjeaumema (kpajem 1918) u na to Oyne crona KoH-
Bep3Uje KpyHa y JuHape. TakaB cTaB 3acTynao je 1p ABakymoBuh neemopa 1919, y monemuim ¢ Heness-
koBuhem. ABakyMoBHWh je MIPHU3HABAO J1a Ce ,,HaAMHOXKH(0) Op0oj KpyHa TOJMKO JIa UM je CBaka BPH]jEITHOCT
naya““ u 1a je ,,yClijel TOT BeJTMKOT TPWJIMBA HACTAJIO0 TaKBO M300mMIbe y KpyHama“. [Ipemioxkuo je 3a
Kypc 3ameHe ciezehe: ,,Y ToM momieny ofTydaH Ou OO MOMEHT Cjeluhelha OBUX TOKpajuHa, Kanua je
MuHHCTap prHarcHja ogpenuo penamnyjy 100:50. [Tag BpujeaHocTH KpyHa 071 TO 100a Jajbe HUKaKo He Ou
cmuo uhu Ha WTeTy moceHIKa KpyHa*. 2> Cimaro Tome, bruhannh je TBpAMO: ,,AMAOIH KPYHCKIX HOBYA-
HHIIA UMaJIA Cy MOPAJTHO IPaBo, Ja OJ Ap)KaBe TPaXKe KO MU3MjeHe KpyHa 3a AWHApE OHaj Te4aj KOju je
BaKMO Y MOMEHTY cTBapama Jpxkase CXC*, Takohe cmarpajyhu na je tagammux 2:1 mpaBenHo H Aa je
jyTOCIIOBEHCKA JpskaBa KPHBA 33 KACHH]H 3HAaTaH pacT konmmumue kpyHa.'?® Taj craB momaBmsa Bopuc
KpueB xana xaxe, Takohe 6e3 nkakse enadopauyje: ,,/IMaony KpyHCKUX HOBYAHUIIA... MU CY (Makap)
MOPAJTHO TIPABO JIa 3aXTEBajy OJ JprKaBe Jia 3aMEHY EbMXOBE BAyTe 3a CPIICKE JIMHAPE U3BPILE 10 KYpCy
KOJH je BaXKHO Y TPEHYTKY CTBaparba ApiKkase*. >’

OBaj MopaJTHH apryMEHT je ToTpeliaH. 3a onaame BPSAHOCTH KPyHa MPBEHCTBEHO je KprBa AY
OaHka, 300r cTaJTHE HOBYaHE EMHUCH]E Koja ce TpeNrBaia y apyre 3emibe. CBa )KUTOCama, MapKUpama 1
aIMMHHCTPaTUBHE MEpEe Y BpPEMe MOCIePaTHIX OKOJIHOCTH HUCY OWiie y CTamy Jia 3ayCTaBe NPeHBambe,
na HY Jyrociasuja HYje mpecTaBibajla U3y3€eTakK. JequHu npaBy IMyT MpeAcTaBbalia je 3aMeHa HOBUYaHHUIIA
Y yHU(HKALMja HOBLA, IITO je TPAXWUJIO AOCTa BpeMeHa. AJlM, YaK M Jia je MUHHCTapCTBO KPUBO — TO
YOIILITE HUJE I0OBOJbAH Pa3Jior 3a JaBame MpesioxkeHe Oeneduirje nocegHupmMa kpyHa. Hanve, ABaxy-
moBuh u buhanuh npomnyinTajy 1a npumere 1a pa3Boj aorahaja Huje caMmo 000pUO BPEIHOCT KPYHE HEro
u nioBehao Opoj KpyHa y IIUPKY/IalKj1, KaKo je HaBOAMO M caM ABakyMoBHN. YKOJHMKO, IPUMEpa pajiy,
MPETIOCTaBUMO JIa je BpeaHocT KpyHe of 1. neriemOpa 1918. no 1. janyapa 1920. npemnonoBibeHa, alv U
Ja je MUpKyIalyja KpyHa yaBOCTpydeHa (IITO Cy JIBE CTpaHe UCTE Measbe), TO OM 3HAYKJIO /1A TTOCEIHUTIH
KpyHa JIpJke y pyKama Mame BpelaH HoBall, ajii y Behoj KOJMYHMHY, IITO Jaje MOMjeHAKy pealTHy Bpe-
HOCT (M3pakeHy CTaOWIHUM JIeBH3ama, Ha ipumMep). Crora je mpaBeJHO 3aMEHUTH KPyHE 10 HOBOM KYpCY
jep ce Tako uMaoIMa KpyHa o0e30ehyje nomjenHaka BpeHOCT y TMHapUMa KakBa je Omna y KpyHama (1
y TPEHYTKY 3aMEHe W y TpeHYyTKy ocHHMBama KpasseBnHe CXC). M3 Tora mpowmswiasu ma Ou Kpajme
HEMNpaBeIHO OMUJI0 MPUXBATUTH OBAj TIPEJIOT U M3BPIIMTH KOHBEP3HUjy TI0 CTApPOM MApUTETY, Kao Ja Opoj
KpyHa HHje noBehaH. TakBUM (HMHAHCH]CKUM TIOTE€30M OH, Y TOPH-EM MIPUMEPY, peaiHa BPEJHOCT HOBYAHE
MMOBHUHE MOCETHIKA KpyHa Ouiia yABOCTpYUEHA.

Jla je Bnana npuxsartuna pagukaiHe 3aXTeBe M ONpeJenia ce 3a pasMeHy KpyHa 3a CpPICKU
munap al pari wmm 2:1 Hema cymmbe 7a OM 3eMJba Ouiia perUIaB/beHa KpyHaMa, MOXK/Ia ca JICET U BHIIE
MIJIMjap/id, IITO OU y MPBU Max JIOHENO BEJIMKHU OIUIMB PEaHOT KAlUTala y WHOCTPAHCTBO y 3aMEHY 3a
0e3BpeIHe ayCTPHjCKe KpyHE, a TOTOM, KaJia JipykaBa He OyJie BHIIIC Y CTamy J1a HHAHCHUPA BETHKOAYIITHY
3aMeHy, Op30 ITaMIiamke JUHapa U BUCOKY MH(Dmamjy. buo 6o To ¢uHaHCHjCKH Koarc o kKora Ou u
BJIACHHUIIM KPyHa MMAaJIF CaMoO ILTETE.

HamepHo 3akammeme

Bapujarmja ucror 3anarama je buhanuheBa TBpama 1a je 3ameHy TpeOao U3BPILIMTH OAMaX MO
CTBapamy HOBE Jp>KaBe, alli ,,J1a CE Ta 3aMjeHa HUje HaMjepulle W3BpIIMIA Ha BpHUjeMe... KoHueM 1918.

125 NIp ABakymosuh, ,,IIpex pujemetsem BaxyTHOr muTama®, Jugoslavenski (Hrvatski) Lloyd, 10. nememGap 1919.
126p buhanwuh, ucmo, ctp. 42.
127 B. Kpmes, “3aMeHa HOBIIA TOCTaNA MOJTHTHYKH Ipobiem”, Janac, 22. jyma 2008.



i rogerkoM 1919, roxure™.*8 Temko je BepoBaty 1a je brhannh oBe 036H/BHO MHCIHO fa je Moryhe
3a Mecell-/IBa O] yjeIUbEha U3BECTH 3aMEHY HOBIIA Koja je 100pO MPHIIPEMIbEHA U CTPYYHO, U TTOJTUTHY-
KU U TEXHUYKH.

V Bpeme 6opaBka Ha Kpdy cpricka Briasa HUje HUIITAa 030MIBHO MOIJIA IIPUIIPEMUTH, jep C€ Majo
mta OUTHOT 3HAJIO: HU Kaja he pat OMTH 3aBpiieH, HU Ja i he ¥ y KOJuM rpaHuliama 3ajeJHAYKa ApikaBa
OWUTH CTBOpEHA, HU KaKBa j€ MOHETapHa CUTyalija AycTpoyrapcke 1 kakBa he OMTH Ha JaH KanuTyJaluje,
a 0 ITamMIIaky HOBYAHHUIIA HHjE MOTJIO OUTH pedn.

Hu mo ocnobohewy beorpana uuje 6mno moryhe Op3o m3Bectu 3ameHy. MuHucTap GuHAHCH]A
crurao je y beorpanm cpeqmHOM HOBEMOpa W 3aT€Kao 3rpajly MHHHCTApCTBAa TIOTITYHO PYHHHUpaHY, 0e3
cTpyje, nokyMeHTarmje i mepconana.*® Patha nejersa jour Hucy Gria 3aBpiieHa, Tpebaio je puHAHCHpa-
TH BOjCKY, XpaHHUTH TJIJIHE HA OCJI000)EHO] TEPUTOPHjH, CTBOPUTH 3ajCIHUYKY JpKaBy, N300PUTH Ce€ 3a
HCHO TMPH3HAKE U TPAHHUIIE, PEIIUTH OCHOBE JIPXKABHOT ypeherma, U3rpa Ty HajHYKHU]Y JP)KaBHY aJIMH-
HUCTpALH]y... IITO Cy CBAKaKO XUTHHUjU MOCIOBH. [loToM, Tpebasio je JTOTOBOPUTH PEIICH-E BayTHOT
MUTama, 07 OCHOBHE KOHIIEMIIH]E, PEKO CTOIE KOHBEP3Uje M CBUX TEXHUUKHUX JeTasba A0 yaore Haponue
Oanke. OBO CBaKako HUje CaMO CTPYYHO MHUTame, Beh U MOMUTHYKO, A j€ YKIbYUEHE MapJaMeHTa, ToJu-
TUYKUX CTpaHaKa U MHTEPECHUX acOlMjallfja U3 pa3HUX MOKpajuHa OMI0 HEMUHOBHO, a TO y TapilaMeH-
TapHOM TIOPETKY, Ha KakaB je CpOWja HaBHWKIA TIpe paTa, 3aXTeBa 3HATHO BHIIEC BPEMEHA HETO IITO je
Henesby-1Be. Takohe, BaryTHO uTame He O OWITO JIaKIe TOroBOpeHo oko HoBe 1919. Hero kacHuje, jep
6u cBu ipoOiremu u3 1919. u 1920. Takohe mojaBwy, a HEKH y joIn 320 TpeHujoj hopmu, u kpajem 1918.
rofuHe. 3ap He OU Kypc 3aMeHe OCTao Bpyhe MOIMTHYKO MUTame YiM O JI0IIao Ha THEBHU pen? 3aTum,
caMo IITaMIIake¢ HOBUX HOBYAHHMIIA YMHOTOME je ofpehuBasio qUHAMUKY 3aMeHe, a OHO, IO CBEMY CyJie-
hu, Huje momo 6utu Opske m3BeneHo. Ha kpajy, ckiianame MUPOBHHUX YTrOBOpa C€ OTEINIO, a Of FlhbUXOBHUX
ofpenada 3aBHCHIIA Cy TIOjeIMHA PElIeha 3aMeHe, Ha MPBOM MECTY OATOBOpPHOCT AY OaHke, AycTpuje u
Mabapcke.

3amena kpyHa y Cpouju

buhanuh je TBpamo u ma cy ,,tokom 1919 umaonm kpyna y CpOuju 3aMEHIIIN CBOje KpyHE 10
Kypcy ,,y HajMamy pyKy™ ox 2:1, mro je manexo moBosbHHje Hero 4:1 u mro je mmuto y kopuct Cpouje, a
Ha mrrety Xpsarcke. ™ Fhera u opze ciemu Kpures.'*? OBa TBp/mba Hije Tauma.

ITpBo, y Cpbuju Tokom 1919. Huje Omt0 HWKaKBE HajaBJbEHE 3aMEHE Koja O ce M3BpIIMIIA Y
ozpeheHoM neproy 1o MpornrucaHoM Kypcey, Beh je JuHap CTHU3a0 10 CTAHOBHUINITBA KPO3 JIpyKaBHE ILIate,
Ha0aBke ¥ Jipyre uciuiare. Huje uyaHo mro je apxasa mieaaia fa Ha noapydjy CpOuje KopucTu CpricKu
HOBAIl YMECTO OKynauuoHor. JIpyro, Kypc KpyHe U 1uHapa TokoM 1919. Hu y jenHOM TpeHyTKy HHje O1o
2:1, xaxo TBpae buhanuh u Kpies: Ha rpadguxony 1 ce Buau fa ce 6ep3aHCKU Kype KpeTao o 2,7 cpenu-
HOM (pebpyapa 10 4,5 y HoBeMOpy. Jlp>kaBHH Kypc, KOjU je Ap>kaBa KOPUCTHIIA IPUIIMKOM CBOJUX TPAHCAK-
1mja, mpukasam cMo y Tabemn 1. Kako ce Buam, ctanoBHuITBO CpOHje HUje MOIIIO J1a MEHha KpyHe 3a
nrHape 1o Kypey 2:1 Tokom 1919. ronuae Beh camo 1o Buriiem, momTo je 1. janyapa 1919. npxaBau Beh
owmo 2,5;1. Tpehe, mpunmikoM Mapkupama KpyHa kpajem 1919. mokazano ce qa y CpOuju u 1ajbe IUpKyIu-
1II€ BUIIIE CTOTUHA MIUJIMOHA KPYHA, [IITO 3HAYM J1a HUCY Yy IIEIMHU 3aMeheHe TMHapuMa, Kako TBpae buha-
auh u Kpmes.

Ha xpajy, oBaj HaYMH NOCTENEHE 3aMEHE KpyHa 3a IHAPE MOTIIU CY KOPUCTUTH M TIPEYaHCKU Kpa-
jeBu aa cy TokoMm 1919. ymorpeGspaBanu TuHap y MOCIOBHOM caoOpahajy, yMecTo IITO Cy €€ YBPCTO

128p buhanwuh, ucmo, ctp. 42.

129 M. Huwuwh, Hawe éanymno numare, ctp. 19-25.

B0 Munucmapemeo gunancuja Kpamesune Jyzocrasuje 1918-1938, crp. 21-22.
Blg, buhanuh, ucmo, ctp. 43

32 B. Kpme, Qunancujcka nomumuxa Jyzociasuje 1918-1941, crp. 112.



np>kanu kpyHe. [leo mpedana, y BojBoguau, mpuMao je quHape TokoM 1919. rogmuae u Tako ce mipe dop-
MaJiHe 3aMeHe ociio0ahao KpyHa Koje ¢y ryOusie BpeTHOCT.

3AKJbYYHE HATIOMEHE

(1) He mocToju HauMH Ja ce er3akTHO MPOLICHH MpaBelaH Kype 3aMeHe KPyHe TMHAPOM, Kao IITO
au 1920. Huje Ommo moryhe Hahm HEMBOCMUCIIEH KPUTEPHjYM WIIM aPUTMETHYKY (POpMyITy KojoM Om ce
oH ofpearo. CaMuM TUM HHje Moryhe HU caJa Kao HU TaJa 1aTu MPEIM3HY OIIEHY OBE Omepalyje, ma cy 1
CBE ,,TBPZC OIIEHE Y OBOM HJIM OHOM CMEpY HETIOy3/aHe, O YeMy CBEJOYHM MamaK apryMeHara u Ko KpH-
THYapa 1 KOJ HeKUX OpaHuIala u3BeaAeHe 3aMeHe.

(2) MoTnmcHUK OBHUX pefoOBa Bepyje Zia omepainyja 3aMeHe, TeHepallHO TIIeaHo, J0CcTa JT00po
W3BEJICHA | 1A je KpUTUKA Hajuenthe HeonpapaaHa. CaM Kypc 3aMeHE Halla3d CE Y 30HU MPHXBATJbUBHX,
peaHuX BpeTHOCTH, y3uMajyhu y 003up KyrmoBHY CHary ooejy BajlyTa, BpeIHOCT YHETE HOIOTe, OKyIa-
MoHM Kype kpyHe y CpOuju, notpedy ondujama NpuiMBa KpyHa W3 MHOCTPAHCTBA U OEP3aHCKU KypC y
3emsbd. MnieanmHu Kypc, BepyjeM, MOXe OJCTYIIHTH O TIPHMEH-EHOT 32 Marmbe OJ1 jeJIHE KPyHE Ha JWHAp.
Kputruapu Biaje Koju Cy TBpAWIM Ja je KylIOBHA CHara KpyHe W JJMHapa jeJJHaKa M 3aXTEBaJM Jia Kypc
oyne al pari yoriire HUCY OWIM y TIipaBy, jep je AMHAp UMao BHIJBMBO Behy KyNMOBHY CHAry W jep Huje
caMo KyTIOBHA CHara peJjieBaHTHa 3a Kypc 3ameHe. Kako je TauHo pekao Joxxe IllopH, oHM KOju cy, U
nopea uHpmanmone kpyHe 0e3 mokpuha, Tpaxuid penanyjy 1:1 ,,0iiu Cy WM HauBHYU WK IITIEKYJIaH-
g 133

VY MamKaBOCTH Omepalyje MOry ce yOpOjUTH M3BECHA CIIOPOCT IITaMIlaha HOBYAHHIIA, KOja je
OJIOKWJIA 3aMEHY, U YMIbEHHIIA Ja je OUTyKY JOHeNa M CIpoBeja Biajaa, 0e3 mapiameHta. Ajid, HHje
M3BECHO JIa j€ Y IaTUM OKOJTHOCTUMA MOTJIO OWTH Jpyraduje.

(3) Baxan eneMmeHT nernoBama Biaje Ha yHU(UKAIUjU BaTyTa OWila je pasyMHa TeXKmba Ja ce
n30erHe BENMKU MPUIMB Majo BPEOHUX KPyHa M3 OKOJIHMX 3eMasba, Koje OM OHIa Ousie 3aMemeHe 3a
COJIMIHU JTMHAp M TpaHcdeprcaHe y MHOCTpaHCTBO. Ha Taj HaumH Ou 3a JyrocnaBujy 6Mo M3ryOJbeH
BEJIMKY peallad KarnuTall. Ta 6oja3aH CBaKako je Owiia cacBUM OMpaB/IaHa, a He BUIM CE J00ap alTepHaTH-
BaH HAYMH J]a Ce MPWJIUB crpeyn: 3a0paHa yBO3a KpyHa M M3BO3a JMHApa U JieBu3a Beh ce BUILE myTa
TMoKa3ayia HeePUKACHOM.

(4) Bnacauim kpyHa y JyrociaBHju MPOIDIH Cy 3HATHO 0OJbe HETO BIACHUIM Y AYCTPHjU U
Mabapckoj, 3axBasbyjyhn Mepama Koje je IprkaBa Tpemy3eiia Ha 3allTHTH OJ1 MOIUIaBE M3 OKPYKeHa, a
KOje Cy YCIIOpUIIE OTIa/Iakhe TPXKUIITHOT Kypca KpyHe. Te Mepe cBakako HUCY OmIie caBpIlieHe, IITO je pasy-
MJBMBO Y JaTHUM OKOJTHOCTHMA, aJli Cy Makap jeJHUM JeJIoM ,,o1Be3ane’ CXC KpyHe o1 OCTalluX U JIOHE-
Jie penaTBHU JA00UTaK mpema cyceauma. OBa pa3ivka HE 3Ha4d Jia Cy BIACHUIM KpyHa y JyrociaBuju
OJTMYHO TIPOIILTH, HETO CaMo Jia OBJAIEha JP)KaBa HUjEC YHHUINTABAIA HMXOBY HOBYAHY MMOBHHY Kao
aycTpujcka, Beh mokymaBasia 1a uM yOlaku ryOuTKe.

(5) o oxoHvaHoj yHH(UKAIMjK BIaaia je 100pa mocioBHa atMocdepa 1 HICY ce mpuMehnBare
HEraTHBHE TOCIIEMIIE 3aMEHe 10 €KOHOMCKH JKMBOT HU 3eMJb€ Y LIETIMHH, HU MOjeJMHUX Kpajea. Hucy
ce OCTBapwia IpHa NpeaBuhama 0 WHIANWH Wik aediayjy, Kao IITOo je OHO JbYOJhaHCKOT JKyIaHa
VBana Tapuapa 1a he 1o 3aMeHH ,,HACTATH HEONHMCHBO MOMAFbKamkhe HoBIa®, *>*

(6) TTo3HaBame EKOHOMCKE HayKe HHUje OWIIO palMpeHO Ha jJyrOCIOBEHCKOM IOAPYY]y, IITO Ce
JacHO BH/M W3 TaJallmbe aureparype. KBannprkoBaHN €eKOHOMUCTH KOjU Cy c€ OAaBHJIM HOBYAHUM IHTA-
wUMa Hucy ouu Opojuu — bajkuh, benun, bpesurap, Jlynauek, HenespxoBuh, PagocasibeBuh u Xarmn —
QK jecy 3HaTHO KOMIIETEHTHHjU OJI Marh¢ WIIM BUIIE MPUYYCHUX TPaBHUKA, Kao mTo cy Kpajad, ABaky-
moBuh, BpOanuh, Kocuep, Tauap, [lomureo, Jdunxo Ilyn, Aunpej ['ocap, buhanuh u apyru. Mebhy

133 3. Sorn, Slovensko gospodarstvo v poprevratnih letih 1919-1924, ctp. 65.
B4 Crosencru napoo, 17. neueméap 1919.



EKOHOMHCTHMA j€ MOCEOHO BaKHY yiory omurpao Bemumup bajkuh, ka0 moMohHWK MHHUCTpa, JTHIHA
npujaTesb U JecHa pyka MUHUCTpa BesproBuha.

(7) AKTUBHOCT MHOTMX YYECHHMKA y JUCKYCHja O YHHU(HKALMJU HOBIA HUje OWIa MOTHUBHCAHA
KeJHOM J1a ce Jioh)e 10 UCTHHE W JIa C€ YUYHUHHU HEIITO JOOpo 3a Hapo, Beh ce Y4ecTo pauiio O MOTUTHY-
KUM U (PUHAHCH]CKMM MHTEpecHuMa IojeIMHalla, rpymna, napTyja, moKpajuHa, Haiuja... Beh npBu 030usb-
HUjU UCIIUT HOBA JIP’KaBa je TEITKO TIOJIOXKIIIA, ITO HUje obehaBaso ceeTiy OyayhHOCT.

Hcropmja ce Ha kpajy ayXoBUTO mowrpaia u nposena 19. pedpyapa 1920. roqune y Biamy, koja ja
HETIOCPE/THO peajTi30Baia 3aMeHy KpyHa 3aro4eTy caMo Tpu JaHa panuje, CIOBeHAYKy HApOAHY CTPAaHKY
Anrona Kopomena n XpBarcky 3ajenauiry Marka Jlarmme Koje Cy TpeTXOmHHWX Hezlelba, 3ajelHO ca
cBojum opranuma (Croseney u Xpsam) u cBojum wuHTenekryanmuma (I'ocap m Kpajau), xecroko
KPHUTHKOBAJIE Ty HCTY 3aMeHy. [10ToM je 3aMeHa HacTaBJbeHa Y MUPHO] atMochepH.



Bosko Mijatovié
CLDS, Belgrade

EXCHANGE OF AUSTRIAN CROWNS
FOR DINARS IN 1920

Summary

Upon the formation of Yugoslavia it was necessary to withdraw several foreign currencies circulating in the
country in order to achieve monetary sovereignty and stability. This issue was politically sensitive because the
exchange of currencies meant (re)distribution of purchasing power to provinces and nations. The process of
replacing Austrian crown notes with dinars started in February of 1920. The exchange rate was 4 crowns for 1
Serbian dinar, which was reasonable due to the higher purchasing power of the dinar against the crown, the
prevailing market exchange rate, large dinar’s metallic reserves compared to the crown and because of the need
to compensate dinar’s region for the expropriate exchange rate applied by the Austro-Hungarian government
during the War. The currency exchange had positive effects. The results were more beneficial for those using
crowns in Yugoslavia than in Austria or Hungary. There was a great economic conjuncture in the country. The
exchange rate of the new Yugoslav Dinar immediately increased significantly, and the unification did not bring
an influx of inferior Crowns from adjacent regions and thus Yugoslavia preserved its scarce capital.
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