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VLADIMÍR HEIMRICH: 

Teorie hospodářských cyklů. 

I. H o s pod á ř s kým c y k lem ( cyc1e économiqueY 
rozumíme souvislé střídání period hospodářské prosperity a de­
prese. Tento zjev, prokazatelný ve všech dějinných údobích svě­
tového hospodářství, nabyl zvláštního významu v poválečné éře 
přítomného století pro svou vyj ímeč-nou intensitu a šíři svého 
zásahu. Národohospodářská teorie rozchází se sice dosud v ná­
zorech o počtu a povaze okolností, které vyvolávají strmost či 
spád cyklické křivky, avšak zásadně se shoduje v tom, že vlastní 
příčinou existence ekonomického cyklu není jediný činitel, 

:nýbrž celý soubor faktorů, jichž význam se časovým postupem 
a místními okolnostmi může měniti. Tím se stává, že teorie, 
snažící se vysvětliti ekonomický cyklus, nevykazují zásadních 
rozporů ve, svých koncepcích, nýbrž rozlišují se od sebe spíše 
důležitostí, kterou připisují některému činiteli, a jejž potom 
/pokládají za dominantní nebo determinantní příčinu vzniku eko­
nomického cyklu. Není tu tudíž rozdílu ve v Ý b ě r u příčin, 

nýbrž v připisované důl e žit o s t i. 

Přes trvající rozpory o tom, lze-li konjunkturální vlnění 
v zásadě vůbec vyloučiti či nikoliv, dospěla teorie :k dalšímu 
shodnému poznatku, že úkolem dnešní hospodářské politiky 
musí býti alespoň vyloučení extrémnosti kři'Vlky směrem nahoru 
i dolů; toho lze docíliti stabilisováním konj unkturálních oscilací 
kol rovnovážné osy v minimálních amplitudách, neboť expan­
sivní výkyv konjukturální křivky - boom - jest ve svých 
důsledcích právě tak nebezpečný jako hluboká a dlouhotrvající 
deprese. 

S výhradou těchto skutečností dlužno potom ' hodnotiti 
systematický soubor te9rií o hospodářském cyklu, jak jej podal 
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_prof. Gottfried von Haberler ve svém spise »Prospérité et Dé­
])ression«*) a jak jsou v následujícím stručně podány. 

II. T e o r i e č i stě měn o v á (Théorie purement mo­
nétaire) : 

Tato teorie, vysvětlující v z n i k e k o n o m i c k é h o 
·c y k I u jako důsledek změn v pohybu peněz, byla konstruována 
.prof. R. G. Hawtreyem. Pohybem peněz jest rozuměti poptávku 
po zboží, vyj ádřenou v penězích a přímo určenou spotřebními 
výdaji. Změny tohoto peněžního pohybu čili změny v objemu 
spotřebních výdajů jsou púsobeny deflační neb inflační rpoJiti­
:kou, jež zmenšuje resp. zvětšuje objem měnových prostředků 
a tím přímo ovlivňuje hospodářskou aktivitu. Proto soudí H. , 
'že ekonomický cyklus není nic jiného než mírnější důsledek sku-­
tečné měnové deflace a inflace. - V z e s tup e k o n o m i c k é 
-k ř i v k y jest podle této teorie podmíněn úvěrovou expansI, 
jejímž hlavním nástrojem je politika nízké úrokové míry. úvě­
rová expanse umožňuje zvětšení výroby, tato pak zvětšení spo­
třebitelských důchodů, jež naopak zase ovlivňují vzestup pro­
dukce. úvěrové expansi nebrání, že výroba dosahuje maxima 
své potence, . neboť potom přejímá stimulační funkci cenová 
naus1sa, jež vede obchod k daMí úvěrní !poptávce zla účelem fina,n­
cování ,spekulační ,akumulace 'zásob zbo.Ží, a vý.rOlba se' pak znovu 
obrací k úvěru proto, aby mohla jím financovati nutné zvětšení 
svého výrobního aparátu. Proto soudí H., že ú věr n í ex p a n-
's e (ffi ůže jíti do nekone 1čna 'a tím pak ~ ůže býti 
n e k o n e č n o u i pro s per i t a. Avšak přílišná závislost 
:na zlatém standardu, jenž klade meze měnové cirkulaci, vede 
-nakonec k zast~vení úvěrní expanse, neboť cedulová banka ve 
'snaze udržeti měnovou stabilitu, odmítne nekonečné poskyto­
vání hotovostí obchodním bankám, jež musí pak zabrzditi úvě­
rovou expansi, neboť jejich vlastní hotovosti, tvořené , úspo­
rami, j sou nedostatečné a časově opožděné. Toto zastavení vze­
'stupné fáse -:- k r i s e - přechází v úplnou devresi v tom oka­
mžiku, když ukončené úvěrové expansi následuje cenové zhrou­
cení. Obr a t - reprisa - bude umožněna podle této teorie jen 
obnovou úvěrní expanse. Jestliže nestačí k této obnově úroková 

*) Žene~a 1937, Spol. národů. 
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míra vyšší nuly, pak dle H. má klíč k situaci v rukou cedulová 
banka ve své politice volnotržních operací; operace na volném 
trhu umožní totiž zvětšení Uikvidilty obchodních bank, takže tyto 
mohou vyrovnati své vzájemné závazky, a pak již doufá H., že 
se »tyto čerstvé peníze nějakým způsobem přemění v oběživo«. 
Výslovně se staví proti obnovování konjunktury praktikováním 
veřejných prací. K o n jun k tll r á 1 n í fl u k t u a c e chtěl 

by vyloučiti upevněním rythmu peněžního pohybu~ 
Podstatným rysem čiJstě měnové teorie jest její inflacio­

nistický ráz, který nepřihlíží k tomu, že neomezené a nekonečné 
tvoření oběživa podněcuje ceny k prudkému vzestupu, čímž zne­
hodnocuje kupní sílu měny do té míry, že nakonec může dojíti 
k úplnému odmítání peněz a tím k znehodnocení veškeré čin­
nosti hospodářské. (Př. Nělnecka v r. 1923.) Jest upozorniti 
ještě na nevyhovující, sobě odporující výklad o obnově reprisy 
znovuzahájením expanse úvěrní: »interes o úvěr nezjednává 
úroková míra vyšší nuly ... operacemi na volném trhu vytvo­
řené čerstvé peníze se něj .a kým způsobem přemění v obě­
živo.« 

III. T e o r i e o pře k a pit a 1 i s o v á n í (Théories de 
la surcapitalisation) : 

Skupina překapitalisaČních teorií vysvětluje v z n i k e k o­
n o m i c k é hoc y k 1 u jako důsledek opětovně vznikající ne­
rovnováhy mezi výrobním aparátem investičním a spotřebním. 
Nerovnováha těchto produkčních odvětví může míti charakter: 

1. ve r t i kál n í, jestliže objem investiční výroby jest 
disproporcionelní objen1u spotřebních výdajů. Přemrštěný vý­
voj investiční výroby a neúměrný vývoj produkce konsumní 
maj í navzáj em vertikální relaci. 

2. hor i z on tál n í, tehdy, když objem investiční vý­
roby je neúměrný: 

a) poptávce po jednotlivých spotřebních kategoriích, 
b) rozdělení výrobních nákladů mezi výrobní činitele. 

Investiční a spotřební výroba ocitá se sice na téže základně, 
avšak různá vzdálenost je dělí od spotřeby. 

Ten den ce k takovýmto nerovnováhám tkví již v při­
rozené větší citlivosti investiční výroby na konj unkturální 

Sbornl" věd právnlch a státních XXXVIII. 3 
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fluktuace než tomu je u produkce spotřební. Stoupenci překapi­
talisačních teorií se však rozcházej í v přesné definici příčin této 
nerovnováhy, k jejímuž vysvětlení nestačí pouhá větší reaktiv­
nost na cyklické pohyby. Tím se nám představuje teorie o pře­
k~pitali'Sování ve 3 variantách: 

A. Měn o vát e o r i e o pře k a pit a I i s o v á n í 
(Théor~8 monétaire de la surcapitalisation), representovaná 
t. zv. školou néowickselliánskou (F. A. Hayek, F. Machlup, L. 
Mises, L. Robbins, W. Roepke, R. Stri/gl). Tato teorie vidí pří­
činu výrobní nerovnováhy, jež je podmínkou vzniku ekonomic­
kého cyklu, v měnové expansi, která umožňuje v oh dob í 
k o II jun k tur y přemrštěné massové investování, jsouc 
sama působena rozdílem mezi t. zv. přirozenou a tržní úrokovou 
mírou (K. Wicksell). Přirozená úroková míra (t a u x ď i n t é­
r é t na tur e 1) jest míra, odpovídající rovnováze mezi úvě­
rově-kapitálovou poptávkou a nabídkou úspor. úroková míra 
na peněžním trhu (taux ďi' ntérét du marché) jest míra, 
kterou výlučně ovlivňuje bankovní politika. Počátek úvěrové 

expanse pak nastává v tom okamžiku, když se tržní úroková 
míra ocitne pod mírou přirozenou, což působí ihned na vzestup­
ný pohyb cen, avšak na druhé straně vede k deformaci výrobní 
struktury. Na počátku konjunktury soustřeďují se totiž výrobní 
činitelé v prvotních produkčních stadiích. Další výrobní etapy 
připojují se dle toho, jak se prodlužuje vertikální řetěz výroby. 
Toto jednostranné počáteční koncentrování výrobních činitelťt 
v investiční výrobě strhává na sebe velikou kapitálovou potřebu, 
takže souvislý přechod její ve výrobu konsumní představuje 

velikou akumulaci kapitálu, jež umožňuje sice zvýšení produkce 
spotřební, ·avšak v daleko menší míře než vzrostla investiční 
výroba. To proto, že úspory, představující část ekonomisova­
ných důchodů (dobrovolná spořivost), snižují po­
ptávku spotřební, čímž uvolňují část konsumních činitelů vý­
robních, kteří jsou pak převedeni a využiti ve výrobě investiční, 
takže se výrobní řetěz dále prodlužuje. Na snížení poptávky spo­
třební působí se stej;nými líčinky jako dobrovolná spořivost 
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činitelé pro investiční výrobu. Ovšem toto časové opoždění jest 
na druhé straně žádoucí pro zachování kontinuity placení. -
Měnová a investiční expanse VŠaJk v~dy končí debaklem (k r i se) , 
neboť faktické snížení úroku podnítí výrobu k takovému pro­
dukčnímu procesu, který je trvale nemožný. Záhy se sezná, že 
výstavba investičního průmyslu je tak rozsáhlá! že ji prostě 
nelze dokončiti; proto se od ní ustoupí, což ovšem znamená konec 
boomu a - značnou ztrátu imobilisovaného kapitálu. Zastavení 
investiční expanse je ihned provázeno zastavením expanse 
úvěrní, neboť banky ztratí chuť k financování zhroucené, pře­
dimensované výroby; při tom stačí jen z a s t a ven í z vy Š o­
v á ní objemu úvěrů, aniž by bylo potřebí snad jeho z m e TI­

Š e n í. Avšak i kdyby snad výstavba investičního průmyslu 

byla dokončena, dojde ke krisi, jakmile nebude využita plně 
jeho výrobní kapacita tím, že se zmenší spotřeba neb ustrne na 
jisté výši. Kalkulace investičního průmyslu byla zklamána, ne­
boť musí dojíti s ohledem na spotřebu k snížení výroby, a to je 
počátek konce boomu. Nechuť bank k dalšímu financování pra­
mení i podle této teorie ze striktní snahy po zachování měnové 
stability, avšak na rozdíl od Hawtreye nelze krisi zabrániti mě­
novými opatřeními; jimi lze krisi jen oddáliti. Další propadá­
vání krise jest tedy způsobeno skutečnou k a pit á lov o u 
n o u 'z í (pénuri'e des ca,pitaux) , jíž j 'e~st rozuměti nejen nedo­
statečnou tvorbu úspor, ale podle Hayeka i přebytek spotřeby, 
ježto veřejnost příliš vydává ze svých důchodů na spotřební 

statky, takže nemá dostatečných prostředků k nákupu investič­
ních statků na kapitálovém trhu. VětŠÍ spořivost na úkor spo­
třeby by dle něho zabránila katastrofě. Toto tvrzení jest ovšem 
kontradiktorní s vymezením pojmu nerovnováhy investiční a 
spotřební výroby. - Dep r e s e jest ve smyslu této teorie 
hodnocena jako přizpůsobovací proces výrobního aparátu, pro­
jevující se: 

1. z1u~ácením předimelI1sovaného výrobního apaJl'átu; 
2. snižováním mezd a důchodů, tedy stlačením spotřební 

poptávky; při zachování nového výrob. aparátu tento proces 
jest nutným důsledkem předchozího boomu a pro tuto nechtě­
nou povahu jest označován poj[mem s e k u n d ér (Il í de fl a ce 
(déflation . secondaire) . 

3* 
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Přizpůsúbúvací prúces ve svém celku může býti ztížen dle 
Rúbbinse státním intervenciúnismem, údúlnústí mezd a tuh ústí 
húspúdářskéhú ' systému. - Jakmile přizpůsúbúvací prúces je 
skúnčen, je dán púčátek núvé kúnjunktuře (r e p r i s a). -
Trvání konjunktury, resp. vůbec vylúučení ekúnúmickéhú cyklu 
může pak býti podie této. teo.rie uskute'čněno. jen tím, že 'Sle banky 
zdrží n~vé úvěrúvé expanse, t. j. udrží peněžní Ú. m. v ro.vnú­
váze s přirúzenúu Ú. m. 

B. N e měn o. vát e o. r i e o. pře k a pit a I i s o v á n í 
(Théo.rie nún múnétaire de la surcapitalisatiún) : 

Hlavními představiteli této. varianty překapitalisačních 

teúrií jsúu: G. Cassel, A. Spiethúff, K. Wicksell. Vycházejí 
z předpúkladu, že pří čin o. u výr o. b n í ne r o. v n o. váh y, 
púdmiňující ekúnúmický cyklus, jsúu činitelé mimúměnúví, pú­
cházející z výrúby samé, jako. jsúu vynálezy, úbjevy, núvá úd­
bytiště atd. Tyto. mimúměno.vé faktúry dávají tútiž příležitúst 
k núvým kapitálúvým imúbilisacím; měnúvá expanse může sice 
jimi půsúbiti, avšak její vliv je po.uze druhúřadý. Patrného. rúz­
dílu prúti měnúvé teúrii překapitalisační tu jinak není, takŽe 
v mnohém úbě varianty ,~lývají. 

C. T e o. r i e o. pře k a pit a I i s o. v á n í, p I y n o. u c í z e 
z měn . p o. ptá v k y p o. h o. t o. v Ý c h výr o. b c í c h. 

Jest representúvána A. Aftaliúnem, Bickerdickem, Carve­
rel TI , Rigúnem, J. M. Clarckem, R. T. Harrúdem, Mitchellem, 
Robertsúnem a j. Vysvětluje výrúbní nerúvnúváhu mezi prú­
dukcí investiční a spotřební tím, že nepatrné změny v púptávce 
po. statcích spotfebních vyvúlávají daleko. silnější reakci ve vý­
rúbě investiční, takže tato. zvětšuje se neúměrně prúti kúnsumní 
prúdukci. Tento. poznatek jest definúván jako. princip o. zrych­
lování a zvětšúvání púptávky po. výrúbních prústředcích; Sáúl 
však nestačí k výkladu ekúnúmickéhú cyklu, prúčež je potřebí 
kúmbinúvati jej s předchúzími teúriemi o. překapitalisúvání. 

Vynucuje si to skutečnost, ž·e princip o ,zrychlování není s to 
vysvětliti, 'z čeho pramení původní zvětšení poptávky spotřební 
a čím má býti financováno. paralelní zvětšení produkce investič- · 

ní. Túuto. kombinací lze paJk vysvětliti původní v z r ů s t s P 0.­
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IV. Te o. r i e 

Do. této. 
používají k výklad 
ků jistých faktúrů , 
činu hospúdářskéhú 
které úkazy cy kl' 
se jimi vůbec vy 
z předchúzích 

1. překrúčení 
kulovaná cena úd 

2. púklesu 
3. nadprúd 
Obsažnější jest 

vidí příčinu €!K()nú'mil 
kladů během pro. 

B. 

*) Označení pi 
teorie do společného 



lku může býti ztížen dle 
odolnDstí mezd a tuhDstí 
~řizpůsDbDvací prDces je 
.ktuře (r e p r i s a) . -
.čení ekDnDmickéhD cyklu 
něnD jen tím, že 'sle banky 
í peněžní Ú. m. v rDvnD-

řekapitalisování 

talisatiDn) : 
'ianty překapitalisačních 
, K. '\Vicksell. Vycházejí 
b n í II e r O' v n O' váh y, 
činitelé mimDměnDví, PD­
rnálezy, Dbjevy, nDvá Dd­
y dávají tDtiž příležitDst 
ěnDvá expanse může sice 
druhDřadý. PatrnéhO' rDZ­
lční tu jinak není, takŽe 

o v á n í, p 1 y n O' u c í z e 
~ h výr O' b c í c h. 

~m, Bickerdickem, Carve­
. HarrDdem, Mitchellem, 
i nerDvnDváhu mezi prD­
~patrné změny v pDptávce 
lekD silněj ší reakci ve vý­
neúměrně prDti kDnsumnÍ 
rán jakO' princip O' zrych­
obních prDstředcích; sánl 
• cyklu, prDčež je pDtřebí 
iemi O' překapitalisDvání. 

) O' 'zrychlDvání není s to 
ětšení ,poptávky spotřební 
lVětšení produkce 1nvestič­
;i půvDdní v z r ů s t s P 0'­

~k zlněn měnového řádu 

Teorie hospodářských cyklů. 37 

(~zrůst oběživa, zrychlení cirkulace, zmírnění thesaurace atd.) ; 
f I iIl a n c O' v á n í z v ě ,t š e n é i n v 'e s t i ční pro d u k c e má 
pak býti umožněno jednak: 

a) prostředky, danými běžnDu úspDrnDstí, 
b) nebO' vytvDřením nDvéhD bankDvníhD úvěru či intensiv­

něj ším užitím měnDvéhD Dběživa, tedy cestDu inflačnÍ. 
Z překapitalisačních teDrií jeví se tudíž nejdůležitější mě­

nDvá varianta, ježtO' zbývající dvě JSDU na tétO' přímO' či nepřímO' 
závislé. R O' zdí 1 prO' t i č i stě měn O' v é t e O' r i i pak pD­
zůstává v tDm, že ekDnDmický cyklus není pří mým prDduk­
tem změn v peněžním pDhybu v důsledku deflace neb inflace, 
nýbrž je půsDben neúměrným vzrůstem investiční prDdukce, 
která Dvšem je Dvlivňována úvěrní expansí . (půsDbnDst n e­
přímá). 

IV. T e O' r i e »v Ý 1 u č n é pří čin y« e k O' n O' m i c k é h o 
c y k 1 u.*) 

DO' tétO' skupiny řadíme některé drDbněj ší teDrie, které 
pDužívají k výkladu periDdického návratu krisí a depresí účin­
ků jistých faktDrů, jež neprávem pDkládají se za výlučnDu pří­
činu hDSPDdářskéhD cyklu, ač ve skutečnDsti Dsvětlují pDuze ně­
které úkazy cyklické, takže ekDnDmický cyklus jakO' celek nedá 
se jimi vůbec vysvětliti. MimO' tO' nejsDu neslučitelné s některDu 
z předchDzích teDrií. Patří sem: 

A. T e O' r i e o var i a c í c h výr O' b n í c h n á k 1 a d ů 
• v v. . ' 

.Jez vysvetluJe zpDmalení výrDbní činnDsti a tím zánik prDspe-
rity jakO' důsledek: 

1. překrDčení cen prodejních cenami výrDbními, takže kal-
kulDvaná cena DdbytDvá nekryje prDdukčních nákladů výrDbku; 

2. pDklesu pDptávky vůči nabídce; 
3. nadprDdukce v určitém Ddvětví výrDby atd . 
Obsažnější jest však jen t e O' r i e M i t che II O' v a která 

vidí příčinu ekDnomickéhD cyllclu v ůbecné hausse výrobních ná­
kladů během prDsperity a naDpak v jejich baisse během deprese. 

B. T e O' r i e D' h O' r i z O' n tál n í c hne r O' v n O' v á -
h ách: TatO' teDrie, která může vysvětliti pDuze lDkalisDvanDu 

*) Označení pisatelem. Prof. Haberler ve svém . spise zahrnuje tyto 
teorie do společného oddílu, bez bližšího universálního pojmenování. .. . 
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depresi, zdůrazňuje význam horizontální nerovnováhy výrob­
ního aparátu, která jest působena přepjatým vývojem jednoho 
výrobního odvětví oproti ostatním. Vypjatý vývoj sám je pod­
míněn dle této teorie: 

1. přemístěním poptávky, 
2. přemístěním nabídky. 
C. Te o r i e o pře d 1 u "ž e n í a de f 1 a c i (lrving Fi­

sher): Vysvětluje periodičnost hospodářských krisí jako dů­
sledek: 

1. předlužení většího rozsahu, 
2. deflace. 
Oba činitelé se navzájem vyvolávají a na sobě bezprostřed­

ně závisí. Deflace ztěžuje dluhové břemeno a přispívá tak k tíži­
vosti předlužení, jež naopak zase ztěžuje proces deflační. Pře­
dlužení samo vede k likvidaci úvěrních engagementů, čehož 

důsledkem jest snížení oběživa a pokles cenový. - Tato teorie 
obzvláště jest slučitelná s čistě měnovou teorií neb měnovou 
variantou překapitalisační teorie. 
V. Te o r i e psy ch o log i c k é (Théories psychologiques): 

Tyto teorie zdůrazňují pouze význam psychologických 
faktorů, jež o v 1 i v ň ují vývoj ekonomiCké křivky. Nepřipi­
sují tudíž v z n i k hospodářského cyklu příčinám psychologicko­
filosofickým. Za vlivné psychologické činitele dlužno pokládati 
dle této teorie faktor optimismu a pesimismu (Keynes, Laving­
ton), jež povzbuzují resp. oslabují činnost investiční, a navzá­
jem se doplňují; při tom op t i m i s m li:S jest ty;pickým pro 
vzestupnou fási cyklu, naopak pes i m i s m u s pro fási sestup­
nou. Přelom vzestupné křivky v sestupnou a naopak jest char~ 
akterisován přechodem optimismu v pesinlismus, rovněž s opač·· 
nou platností. Tato psychologická hlediska ovlivňují potom cel­
kovou investiční činnost podnikatelů. 

VI. T e o r i e pod s pot ř e h n í (Théories de la sous­
consommation)" : 

Jsou nejstaršími vůbec, neboť je zastával již na pf. Malthus 
a Sismondi. Dnes je uznávají prof. J. A. Hobson, W. T. Foster, 
W. Catchings a E. Lederer. lze jimi sice vysvětliti některé fáso 
cyklu ekonomického, nikoliv však cyklus jako celek. Pokusil se 
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o to sice prof. E. ~ederer, avšak použil tu mnoho poznatků mě­
nové a překapitalisační teorie, takže originálnost podspotřební 
teorie byla tím setřena. Ke kusosti výkladu cyklu pomocí této 
t eorie přispívá naprostá nejednotnost stoupenců jejích o pojmu 
a povaze »podspotřeby«. Tím se nám představuje tato teorie 
v 6 obměnách: 

1. Podle p r v é jest podspotřeba vyvolána racionalisací 
výrobní techniky, vynálezy a kapitálovou akumulací, jež umož­
ňují výrobě překročiti spotřební kapacitu. (Příliš jednoduché 
tvrzení.) 

2. Podspotřeba vzniká tím, že expansivní tendence výroby 
není úměrně sledována vzrůstem peněžního oběhu, takže se tím 
neuvolní nutná kupní síla k absorbci vzrůstající výroby. Vad­
nost této verse tkví v tom, že se nečiní rozdílu ve vlivu jednotli­
vých faktorů na výrobu. Př.: Výrobní racionalisace snižuje 
produkční náklady, přispívá tedy k vzrůstu výroby, aniž by 
však mohla působiti na vzrůst měnového oběživa. 

3. Hob:son, Foster a Catching 's vy!světlují podspo­
třebu přenlírou spořivosti (l'e'X]ces de l'épargne), jež thesauruje 
větší část národního důchodu, kdežto jeho menší část určuje 
spotřebě. Dobrovolná spořivost tedy ničí rovnováhu mezi vý­
robou a odbytem. Podle II o b s o n a působí tuto přemíru spoři­
vosti nerovnoměrné rozdělení národního důchodu, ježto spoři­
vost jest typickou pro majitele velkých důchodů. Je tudíž dle 
H. potřebí zvýšení hladiny mezd a rovnoměrněj šího rozdělení 
národního důchodu, aby spořivost nemohla dosáhnouti nebez­
pečných dimensí. 

4. Podspotřeba vzniká s t e r i 1 i s a c í k u p n Í síl y, 
t. j. hospodářsky neprospěšným zpomalením transformace pe­
něz v důchody. Podspotřeba je tudíž dle této teorie jen jiným 
označením pro deflaci. 

5. P á t á v e r s e říká, že konj unktura končí v tom oka­
mžiku, když nové produkční prostředky, instalované běhenl 

boomu pomocí dobrovolné a nucené spořivosti, začnou produ­
kovati své výrobky. Krisi tedy nezpůsobí z r y chl e n Í rythmu 
s p oře n Í (= podlomení spotřební poptávky), nýbrž vyvolává 
ji z r y chl e n Í rythmu pro d u k ční h o (= zvětšení spo­
třební nabídky) (Lederer). 
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6. S e stá var i a n t a vysvětluje názor, že pomalý vze­
stup mzdové hladiny vůči cenám za boomu jest příčinou výstřed­
ních zisků, které přivolávají nebezpečnou úvěrovou expansi a 
vedou.ke krisi. Neboť během konjunktury velice vzrůstá výroba 
mnotného kapitálu, která vede pak k »překapitalisování« a tím 
k zhroucení prosperity. Pramenem k těmto mohutným kapitá­
lovým :nvesticím jsou právě ony přemrštěné podnikatelskě 

zisky. Toto tvrzení zastává Lederer, Preiser a někdy se ho po­
užívá k výkladu posledního amerického boomu. 

VII. S k I i z ň o v é t e o r i e (Théories des récoltes) : 
Pokoušejí se odvoditi vznik ekonomického cyklu z analo­

gické periodičnosti zemědělské produkce. Vyskytují se rovněž 
ve více (3) obměnách: 

1. S k I i z ň o vát e o r i e pro f. W. S. Jev o n s - e, H. S. 
Jevo n s - e a H. L. 1\1: o o r e - a vysvětlují periodicitu ekono­
mického cyklu přímo periodičností zemědělské výroby, jejíž 
sklizňové variace, pocházející z vlivů meteorologických, přená­
šejí se pak svými účinky do výroby průmyslové. Důsledky těch­
to sklizňových variací mohou však býti neutralisovány neb na­
opak zesíleny příčinami, ležícími mimo hospodářství (válka, vy­
nálezy, měnové znehodnocení atd.). Přímé srovnání periodicit 
cyklu a sklizňových variací se této teorii nedaří již proto, že se 
její stoupenci rozcházejí v určení časové délky a trvání sklizňo­
vého cyklu: W. S. Jevons jej odhaduje na 10112 roku, H. S. 
Jevons na 3112, H. L. Moore na 8 let. 

2. S k I i z ň o vát e o r i e pro f. P i g o u - a a R o -
ber t s o n - a vyhýbá se této konstruktivní chybě předchozí 

teorie, ježto tvrdí, že pro ekonomický cyklus není rozhodující, 
probíhá-li agrární výroba cyklickým vlněním či nikoliv, nýbrž 
dokazuje, že sklizňové fluktuace lze prostě pokládati za analo·· 
gické válkám, zemětřesením atd., tedy příčinám, nepravidelně 
se objevujícím a ležícím mimo hospodářství samé. Prof. S pie t­
ho ff pokládá dobrou sklizeň za jednu z více náhodných příčin 
průmyslové expanse. 

3. Zem ě děl s kát e o r i e pro f. A. H. Han sen a 
a J. M. C I ar c k a nepokládá pak vůbec fluktuace zemědělské 
výroby za příčinu cyklických oscilací výroby průmyslové, ježto 
zemědělství jest v hospodářství celkovém pouze pasivním ele-
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mentem. Naopak nedostatečná pružnost zemědělské výroby a 
variace poptávky po jejích produktech, odvozené z fluktuací 
průmyslových a obchodních, jsou vlastní příčinou nestabilnosti 
zemědělského důchodu. 

Všechny tyto teorie snaží se dokázati větší či menší závis'": 
lost průmyslové výroby a obchodu přímo na objemu produkce 
zemědělské, avšak nijak nekonfrontují svá tvrzení s možnostmi 
právě opačné závislosti (vyjma Hansena a Clarcka). 

Konstruktivní jejich vada pak tkví v tom, že nijak nedoka­
zují přímou závislost všeobecné prosperity neb deprese na bo­
haté resp. špatné sklizni. 

VIII. Z á věr. 

Z uvedených teorií vyhovují systematickému výkladu eko­
nomickéhO cyklu pouze t e o r i e č i stě měn O v á a t e o r i e 
o pře k a pit a I i s o v á n í. Tyto teorie se totiž neomezuj Í 
jen na hódnocení příčin vzniku deprese a konjunktury, nýbrž 
přímo pátrají po příčinách, jimiž by se dal vysvětliti celkový 
cyklický pohyb se všemi jeho fásemi a v plynulé své souvislosti. 

Nejpřijatelnější zdá se býti měn o vát e o r i e o p ř e­
k a pit a 1 i s o v á n í, a to pro své objektivní hodnocení ná­
sledků úvěrní expanse pro výrobní aparát investiční oproti spo­
třebnímu. Neúplným zdá se však býti její výklad přizpůsobova­
cího procesu v období deprese. Opomíj í se tu totiž zřetel na ce­
nový pokles, který může trvati i po přizpůsobení výrobního apa-­
r átu a po sekundérní deflaci, a jež je překážkou k nástupu 
zdravé reprisy. Tento trvající pokles cen je působen přítom­
ností neúměrných zásob zboží, naprodukovaných předimenso­
vaným výrobním aparátem. Dokud tyto zásoby neocitnou se ve 
výši, obvykle obchodem udržované k saturaci spotřební poptáv­
ky, do té doby nebude zjednána rovnováha, nutná k obnově 
reprisy. 




