dany nebyly. Obéh cizozemskych valut a drahych kovu, raZenych i nera-
zenych, upraven je zvlasf. Statni urady a podniky potFebuji k thradéam .
v téchto valutdch souhlasu komisariatu finanei a pokud jde o jednotlivee,
jsou vazani predpisy o potirani spekulace a soukromého obchodu. Vyvoz
a dovoz sovétské valuty je prisné zakdzan, aZ na dovoz &astek, o nichz
lze prokdazat, Ze byly vyvezeny pired r. 1926. Vyvoz, dovoz a pfevoz valut
je upraven zdkonem ¢. 18 z r. 1928 a ¢&. 57 z r. 1930.

Sprava mény vede Statni banka (Gosbank), jez reguluje obéh ,v so u-
hlase 8 planem rozvoje narodniho hospodatfstvi’ posky-
tuje krdtkodobé vivéry, vede zudétovaci sluzbu podnikl a organisaci hospo-
darskych, spravuje reservy hospodarskych utvard, spravu zasob cizich va-
lut a drahych kovi a obstarava pokladni sluzbu jediného stidtniho roz-
poétu SSSR. a mistnich rozpoéti. Uvérni formou je akcept, akreditiv a béZ-
ny ucet.

Celkova organisace uvérnictvi je sice sloZitd, ale tim, Ze Siroce bylo
uplatnéno placeni bezpenéini, vystac¢i obrovsky aparat sovétského stdtu,
sdruzujici soukromo- i vefejnohospdatskou ¢innost s pomérné nizkym obé-
hem penéz. Nicméné ani tato organisace nezabranila proniknuti za-
sady, %e o socialni urovni rozhoduje vyrobnost zemé, mnohost vyroby, jeji
levnogt. Odraz toho je vidét aspon negativné v ceiém vyvoji mény a jeji

kupn{ eily. Ant Houdek.

CESTA KRISI.

Smysl a Gc¢el konjunkturniho zpravodajstvi.

Konjunkturni zpravodajstvi — nejen u nas, ale i v jinych zemich,
a oviem i svétové — je porad jesté nedokonalé a ma mnohé slabiny. Stu-
dium konjunktury pracuje zatim jen s tak zvanymi representativnimi
zjevy a nezabira zdaleka Setfeni o v§ech slozkdch hospodaistvi, o celku.
Proto se velice ¢asto stava, Ze vysledky konjunkturniho studia, a¢ jsou zcela
spravné, nesouhlasi tfeba v urcéité dané chvili s tim, co pocifuje ve svém
zZivobyti ¢tendaf, jednotlivec. Ten se pak diva s nedlivérou na takovéto kon-
junkturni zpravodajstvi, a tak se zirdci spojeni védy se Zivotem, a tim
hlavni uc¢el konjunkturni price zpravodajské.

Indexy vyroby, ve vS8ech zemich bez vyjimky, jsou jen dil¢imi indexy,
nebof vS8ude je v nich sledovan jen vétSi ¢i mensi vysek, ¢asto jen zlomek
celkové vyroby. Dale pak téméi vSude ‘jde jen o indexy primyslové vy-
roby. O sestaveni indexu zemédélské vyroby déji se jen pokusy. Spoletnost
narodd pocitd tento index pro cely svét a pro dily svéta, a Némecko a Unie
severoamerickd maji tyto indexy domaéci, ale vSude jde o sestavy velmi ne-
dokonalé. U nas je ze séitani lidu znamo, Ze slozky prumyslu s vyrobnimi
Zivnostmi a zemédélstvi jsou podle poétu prisluSnych osob zhruba stejné
silné. I kdyby tedy byl na§ index prumyslové vyroby uplny a bez vad,
znazornoval by vyvoj zhruba jen poloviny vyroby celkové. Ve skuteénosti
viak index primyslové vyroby — nejen u ndas, ale i v jinych zemich —
zabird jen maly zlomek vyroby, a to vétSsinou jen pohyblivy, citlivy
dil z ni, kde se zpravidla pokles dostavuje diive neZ v jinych oborech, a na-
opak kde vzestup jde obytejné pied ostatnimi. Kazdy konjunkturni statistik
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to vi a nechee svymi €isly dici mic jiného, nez Ze v té uncité dobé (obecné
ieteno, bez vztahu k pritomnosti) onen releny citlivy dil vyroby je na
vzestupu (poklesu). Ale timto diléim (citlivym) vzestupem (poklesem) je
tlacena i ostatni celkova vyroba ke vzestupu (poklesu). Nebof mezl onou
citlivou ¢asti vyroby, sledovanou v indexu vyroby, a celkovou vyrobou je
zakonity pomér: celkovd vyroba v uréitém d¢asovém odstupu nésleduje
vyvoj oné dil¢i citlivé slozky vyroby, byt vyvoj celku je daleko povlovnéjsi
a klidnéjsi. —

A tak pouZijeme-li téchto obecnych poznatki na pritomnou
dobu, Fikédme, Ze index primyslové vyroby stoupd, to jest zvy3uje se
(a v poslednich mésicich zv1até rychle) vyroba onéch citlivych oborti, sle-
dovanych v indexu. Tomuto vzestupu vS8ak musi nésledovati celkova vy-
roba, a také se tak v posledni dobé jiz déje. Nevime vSak jesté, je-li tento
vzestup jiZ obecny, éi zda pFi vzestupu jednéch odvétvich jind C¢ast jesté
dale neklesa, zda vibec v nékterych oborech bylo jiz dosaZeno nejnizsi
urovné krisové atd. Z dilé¢ich vysledkl jen usuzujeme, %Ze nejmen$i rozsah
oné citlivé ¢asti vyroby mame jiz dva roky za sebou, a Ze tedy po této dobé
jiZ asi celkova vyroba pirekrocdila své krisové dno a obratila se k vze-
stupu. Ciselny doklad o celku nam viak chybi.

Je omylem souditi jiZ z vyvoje dil¢iho primyslového indexu na stav
celkové vyroby. Indexu celkové vyroby, ba ani celkové primyslové vy-
roby nemame. Priamyslnik, obchodnik sly$i, Ze index primyslové vyroby se
zvy8il o dvé pétiny drivéj&iho Kkrisového poklesu, a usuzuje z toho ne-
spravné na vyvoj celkové vyroby. NemlZe pak oviem skladati viru
v takovyto vypocet, kdyZ vidi, Ze nejen obrat v jeho podniku, ale dokonce
cbrat v celém odvétvi, o némZ ma prehled, jesté klesa. Na vlastnim téle
neciti jeSté naprosto zZadného zlepSeni, nybrz snad jen zastaveni dal$iho
tpadku. Rika si, Ze tu musi néco nesouhlasit a — je-li ¢lovékem klidnym —
pokladd index za neupotiebitelny néstroj. Neni-li dost klidny, pak Fekne
nebo napiSe o tom své minéni, které zpravidla neni pro Konjunkturni sta-
tistiky lichotivé.

Tyto omyly, které maji, jak feceno, ptivod v tom, Ze se dilé¢i index
poklada za ukazovatele celkové vyroby nebo celkového hospodaistvi, je
tfeba napraviti. My sice vZdy uvadime pti svych konjunkturnich Setifenich,
o ktery vysek hospodaistvi jde, ale ¢tenai to Casto piehlédnme. Je tudiZ tieba
opakovati, Ze v indexech bé%i jen o zachyceni vyvoje citlivych ¢asti, jakéhosi
predvoje celkové vyroby a celkového hospodaistvi, za Kkterym jde vyvoj
ostatnich sloZzek s vétSim ¢i mensim opoZdénim. :

Musime vSak ukazati, Ze tomu tak skuteéné je:

Mame dva roky jiz sestavovanou zcela dobrou statistiku spotieby, kte-
rou mésiéné uverejnuje Statni urad statisticky ve svych ,,PredbéZnych zpra-
vach". Nejde zase o celkovou spotiebni statistiku. Zachyceny jsou
tu jen nékteré dilezité slozky spotieby, které ¢ini jen zlomek celkové spo-
tireby. Chybi na piiklad udaje o spotiebe mouky, zemdak, zeleniny a jinych
statkl z nejdulezitéjSich potieb Zivotnich. Presto obdrZime z propocétu spo-
tfeby uvedenych oborid zajimavy obraz, v jakém stavu je asi celek spo-
treby a tim vlastné i celek vyroby, nebof v zdkladé celek spotieby je shodny
s celkem vyroby.
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Tento celek spotfeby a vyroby je stdle jedté na dneé
krisovém, ale ¢ini nabéh k vzestupu. Jediné ona citlivd ¢ast vyroby
stoupa jiz 2’4 roku. Velmi ndzorovy obraz vyvoje spotieby uveiejnil ,, Obzor
narodohospodafsky" loni v listopadovém ¢&isle na strané 632. V dole na-
kresleném obraze srovnavam kiivku vywvoje indexu priamyslové vyroby
(podle Maiwalda), ktery predstavuje onu citlivou sloZzku z celkové primys-
lové vyroby, s kiivkou vynosu davky ze zdbav, jeZ predstavuje pruZnou
slozku spotieby.
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Indexy prtimyslové vyroby a vynosu davky ze zdbav.

(Za zéklad = 100% poloZena nejvy33i konjunkturni tdroveii z let 1929/30. V letech 1934/35
jde o 12meési¢éni klouzavé priiméry.)

Obraz ukazuje dve viny v zdkladé rovnobéiné spolu postupujici tak, ze
vrchol viny, znazornujici vynos davky ze zabav, se dostavil asi o rok pozdéji
za vyvrcholenim vyroby, a podobné dno viny vynosu davky ze zabav pfisio
rovnéz se zpozdénim o 1% roku za nejniz8i Grovni vyrobni. Zatim co Mai-
waldiv index vyroby je jiZz pies dva roky na wzestupu, vvkazuje kiivka ze
zabav malé zvySovami teprve od jara 1935,

Celek vyroby a spotieby nasleduje tedy zvolna a s opoZzdénim vze-
stup, ktery trvd jiz ve vyrobé nékterych citlivych obort. Lze miti zato, Ze
celkova vyroba jiz proSla nejnizsi trovni krisovou, a Ze se dostava opét do
pozvolného vzestupu.

Ke. spravnému posouzeni vysledki konjunkturniho badani je tudiZ
tieba, aby C¢tenal védél toto:

1. Index primyslové vyroby mlZe u nas zabirati asi polovinu cel-
kové vyroby, zatim co zemédélska vyroba neni na tomto podkladé vibec
sledovana. '

2. Index primyslové vyroby (obdobné jako je tomu v ciziné) nezabira
celou priamyslovou a Zivnostenskou vyrobu, nybrz sleduje jen uréity
vysek této vyroby, z nejvétsi ¢asti jen jeji citlivou slozku.
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3. Vyvoj této slozky pramyslové vyroby, jez pokracuje rychleji pred vy-
vojem celkové vyroby (dnes jde o vzestup), je ukazovatelem sméru pozdéj-
siho vyvoje celkové vyroby.

4. Ze silného zlepSeni v onom vyseku citlivé vyroby primyslové nelze
tudiz jesté usuzovati na podobné zlepSeni celkové vyroby, celkové spotieby
a celkového hospodaistvi, nybrz lze jen miti zato, Ze celkova vyroba a spo-

¢i pozdéjsi dobé.

5. Ze zlepiseni v citlivé sloZzce vyroby lze souditi na brzké zlepSeni v cel-
kovém hospodarstvi.

Jediné takto muze ¢tenar chapati smysl konjunkturniho Setreni a do-
vede gi zaroven vyloZiti pripadnou docasnou nesrovnalost mezi vysledky
tohoto Setfeni se stavem v oboru své ¢innosti nebo se stavem celkového
hospddﬁf‘stvi. ; ]

K. Uhlig.

ROZHLEDY

Délii zlep3eni konjunktury v prosinci.

Vina konjunkturniiho zlepSeni, ktera zacala stoupati v rijnu a v listo-
padu se dale znatndji zvysila, pokratovala v prosinci ve vzestupu. Lze tak
souditi z vyvoje dil¢ich ¢isel konjurkturnich. Jak piSeme ma jiném misté,
je tieba oviem chdpati zpravu o konjunktuie tak, Ze béZi jen o citlivy vysek
hospodarstvi celkového a nikoliv jiz o celek.

V méasledujicich rozborech konjunkturnich prepocitaivame vSechny in-
dexy na zakladnu rotniho praméru 1929 — 100, zatim co v diivéjsich letech
jsme své indexy pocitati na zakladé praméru let 1925 az 28 — 100.
U¢inili jsme tak proto, Ze vétSina konjunktumniho zpravodajstvi u mas
i v cizinéd (také zpravodajstvi Spolednosti mnérodd) je vybudovana
taktéz ma zakladé roku 1929 — 100. Piednosti tohoto postupu je, Ze rok 1929
byl vercholem povaleéné konjunktury a znamenal nejvétsi vyuziti vyrobni a
jiné hospodaiské kapacity a tak z béZnych indext miZeme snadno seznati,
kolik dosud c¢hybi do této nejvyssi trovné a kolik hospodaiské kapacity
zistava zatim mevyuzito. Naproti tomu mame vSak za to, Ze zakladna pri-
meéru let 1925—28 odpovidala prirozenéjsi srovnavaci urovni, nebo{ hospo-
dapstvi roku 1929 predstavovalo jiz vystielek korjunktury, zaloZené z veliké
¢asti na nezdravém uvéru. Tento svij Gsudek ponechavame vSak stranou,
ve snaze pripojiti se ke stejné zakladné méreni konjunktury, jako se déje
v ostatnich zemich.

Zakladni tady c¢eskoslovenského primyslového
hospodéaistvi.
Indexy primyslového hospodaistvi, potitané na zakladé roku 1929 — 100

g olisténé od vlivit rotni doby v béZnych radach pomoci jednoduchych pri-
. mérd (jen uzaméstnanosti a nakladni dopravy pomoci skupinovych c¢isel) a
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