Hospodarska Krize
1929 - 1933






Svetova hospodarska krize

»+  Co do hloubky i délky trvani prekonala vSechny predchozi deprese

kapitalistickeho systému

Nejen materialni skody (pokles vyroby, pokles zamestnanosti)

- Zmeéna mysleni (otrasla duverou v kapitalisticky systém, v duverou v trh,

duverou ve svobodné podnikani)



Pricina

- Vazna porucha financniho a menoveho systému (liberalni pohled)
Krizi predchazel vyrazny pokles poptavky (levicovy pohled)

Na jedné strane byla patrna rostouci koncentrace majetku, na druhé strar

na Koupi masove nabizeného zbozi nedostavalo penez, a tak stale vice cr
podnety ke spotrebe i investicim

- Teze, ze kapitalismus ztraci schopnost smysluplné proinvestovat uspory
a zajistit bez pomoci statu zamestnanost (John Keynes)

e se

vbely



Prostredi

PovaleCna konjunktura zpusobena zajmem o automobily, elektrospotrebice Ci

vlastni bydleni a podporena rozsahlymi statnimi zakazkami na budovani
dopravnich komunikaci zadrhavala uz v polovineé dvacatych let.

Fkonomicky rust byl podporovan nakupy na dluh a politikou levnych Uvéru
prosazovanou predevsim americkou centralni bankou Fed.

- VVSeobecny optimismus na bankovnim trhu pritom zpusobil, Zze finandni Ustavy
prestaly ovérovat Ucel pujcenych penéez.

+ Velké mnozstvi penez skoncilo ve spekulativnich obchodech na burze.



Vyvo] na burze v New Yorku

+ Jiz od jara a leta roku 1929 ekonomika stagnovala, stale rychleji klesala
prumyslova vyroba stejne jako pracovni prijmy obyvatelstva a cenova hladina.

Nafukujici se spekulacni bublina tyto negativni projevy cyklickeho kolisani
do jisté miry prekryvala, protoze diky stoupajicim ziskim z burzovnich obchodu
osobni prijmy stale rostly.

Riinovy krach definitivng ukondil iluzi finanénikd, podnikatel( i spotrebiteld
0 nové ére stabilniho a trvalého rustu.

»Vysledkem byla extrémni deziluze vedouci k hlubokému poklesu investic
| spotreby a k tomu, ze lidé drzeli penezni hotovost.



Fed (Federal Reserve System)

Krizi prohloubil krach bank, které marné oc¢ekavaly, Ze jim Fed pomuze
a poskytne velkorysé puijcky:.

Fed vsak odmitl kupovat i statni dluhopisy a misto menoveé expanze zvysil
urokove sazby ve snaze udrzet vysoky kurz dolaru.

- Vysledkem této politiky byla deflace a zanik 10 tisic z puvodnich 25 tisic
americkych bank.

Do roku 1933, kdy deprese dosahla dna, klesl realny domaci produkt v USA
na dve tretiny a prumyslova vyroby na polovinu.



Mira nezameéstnanosti 1929 - 1940 (v %)
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Propad prumyslové vyroby za svétové hospodarské krize
ve vybranych zemich %, rok 1929 = 100)

1927 1928 1929 1930 1931 1932 1933 1934

CSR 89 06 100 88 81 63 60 66 70
Francie 79 o1 100 100 89 69 77 71 67
Italie - 92 100 92 78 67 74 81 92
Japonsko 83 90 100 95 92 o8 13 129 142
Némecko 102 99 100 86 68 53 61 80 94
USA 89 93 100 81 68 54 64 66 76
Velka Britanie | 96 94 100 92 84 84 88 99 106

Z droj: Obzor narodohospodarsky, Peter Fearon: The Origins and Nature of the Great Slump 19291932



E\Vropa

-/ USA se krize prelila dal, predevsSim do Evropy a naprostou katastrofu prinesla Nemecku.

-+ Tezkosti se v Nemecku objevily o rok drive nez jinych zemich

-V roce 1928 prestal rust prumysl a po&et nezaméstnanych narostl skoro na Ctyri miliony.

Po krachu newyorskeé burzy americké banky stahly ze zeme Uvery, které nahrazovaly
domaci kapital.

Domaci kapital chybél i kvuli tomu, ze Némecko muselo platit valeSné reparace.

Némecky prumysl spadl na polovinu a pak se krize prelila do zemédglstvi, protoze sedlaci
nedokazali ve zchudlych mestech prodavat svoji produkci.




praceschopné populace.

K tomu krachovaly banky, pricemz

banky, znameé jako Danatbank.

Krizi
kon

Zh

orSila také opatreni vlady, k

ol

U rozpocCtoveé vydaje a ziska

Nemecko

-V Némecku se bez prace nakonec ocitlo devet milionu lidi, tedy vice nez tretina

nejvetsi ranou byl pad té druhé nejvetsi nemeckeé

era vsadila na usporna opatreni, aby dostala pod

a penize na podporu prumyslu.

Nemecko stahlo do propasti celou stredni Evropu, ktera s nim byla hospodarsky
svazana.

Podobné zniéujici podobu krize méla i v Rakousku, Ceskoslovensku a Polskul.



GB / Francie

Krize ve Velké Britanii postihla hlavné tradi¢ni prumyslova odvétvi, hornictvi, ocelarstvi a stavbu lodi.

Hospodarsky pokles vsak ve srovnani s jinymi staty nebyl tak dramaticky, protoze ani predchozi
éta nebyla nijak oslniva.

» Velké Britanii se docela rychle podarilo z potizi dostat a podil na tom mélo | opusteni zlatého
standardu a devalvace, coz podporilo investice | zahranicni olbchod.

HUOre postizena byla Francie, kde do roku 1932 prumyslova vyroba klesla o tretinu a francouzska
vlada prikrocCila k umelému nadhodnocovani franku.

O Ctyri roky pozdeji v Parizi moc prevzal levicovy kabinet Lidové fronty.

Na jeho socialni zakonodarstvi byznys reagoval odlivem kapitalu a chybéjici investice prispely
ke druhé vine krize v zaveru tricatych let.




USA / New Deal

»V roce 1933 vznikl nejvetsi protikrizovy program.

Demokraticky prezident Franklin D. Roosevelt byl presvedcenym zastancem rozsahlych statnich
intervenci.

Stat je nutne ridit stat podobnée jako za valky, a prave behem ni si americka vlada vytvorila cely vejir
nastroju slouzicich ke zvladani obtiznych pomeru.

USD devalvoval o 40 procent a americké banky byly postaveny pod statni kontrolu.

Na zaklade zakona o regulaci zemedelstvi se zacaly vyplacet premie za zmensovani osevnich ploch
a snizovani stavu dobytka.

- Jadrem zakona o podpore prumyslu byla spoluprace vlady a velkého byznysu, coz ovSem vedlo
ke kartelovym dohodam o produkcnich kvotach, cenach a rozdeleni trhu (tedy k omezeni konkurence).



USA / New Deal ||

Dulezitou roli hraly verejné prace, pri kterych bylo postaveno 40 tisic verejnych
budov a stovky tisic kilometru Zeleznic a silnic.

Ctvrt milionu mladych lidi bylo povolano do polovojenskych tabort a zaméstnano
na lesnich pracich nebo budovani prehrad.

Narostlo rovnez zdaneni bohatych - zatimco v roce 1929 nejvyssi sazba dane
z prijmu v USA predstavovala 24 procent, v roce 1935 Slo o 79 procent.

Uz dobové statistiky ukazovaly, ze New Deal zadny ekonomicky zazrak neprinesl.

- A kdyz v roce 1937 ekonomika dosahla predkrizove urovne, vzapeti se opet

poropadila.



USA / New Deal |l

New Deal nezamestnanost prece jen trochu snizil a predevsim dal lidem novou nadeji
a utlumil vinu populismu.

Ke statnim zasahum sahli také v radeé dalSich zemi, a to nejen v diktaturach, jako byly
Nemecko Ci [talie.

Napriklad ve Svédsku, kde za krize prevzali viadu socialni demokraté a prosadili rozsahlé
socialni reformy.

Stat ziskal vétsi viiv i v Ceskoslovensku.

System protikrizovych verejnych praci se potkal s programy na vyzbrojeni armady pred
nacistickym nebezpecim a zejména s vystavibou pohranicnich pevnosti za verejné penize.




Vychodiska

1936 vysla kniha Johna M. Keynese: Obecna teorie zamestnanosti, uroku a penez,

Hospodarské krize mohou byt odstraneny inflacni menovou politikou a zvysovanim
verejnych vydaju

Keynes odmitl predstavy, ze tradicni hospodarsky systém, takzvany laissez-faire,
zalozeny na Ciste trznich mechanismech, dokaze branit niCivym hospodarskym
Krizim.

Keynesianstvi jako uceleny myslenkovy smer se mezi narodohospodari a politiky
prosazovalo postupne a dominantni pozici zaujalo az po roce 1945,

Opiral se o povalecny hospodarsky zazrak, ktery vydrzel az do sedmdesatych let.



Pouceni

+  Velké poruchy kapitalistické ekonomiky se nedaji resit bez spoluprace vlad, centralnich bank
a byznysu.

Je nezbytna funguijici socialni sit, ktera brani radikalizaci.

K tomu se ale pristoupilo az po druhé svetové valce.

Hospodarsky propad a s nim spojena ztrata zivotnich perspektiv prispely ke vzestupu
nemeckého nacismul.

Nemecti a italsti fasisté a predevsim Japonci odstranili hospodarske problémy podrizenim
ekonomiky tuhé statni kontrole a masivnim zbrojenim.

+ Tim se otevrela cesta ke svetoveé valce.



Chronologie

1928
V Némecku se zastavil rust prumyslu a vzrostla nezaméstnanost. Koncem roku bylo bez prace 3,7 milionu lidi, asi 15 procent praceschopné populace.

1929
Riinovy krach na newyorské burze odstartoval svétovou hospodarskou krizi. Ta srazila celosvétové vyrobu o 38 procent, mezinarodni obchod o 34 procent a v
prumyslovych zemich pripravila o praci vice nez 40 miliond lidi.

1930
V USA zesilil ochranu domaciho trhu Hawley-SmoothCv celni tarif. Vzapéti obdobné opatfeni pfijali i ve Francii, Italii, Spanélsku a Kanadé. Velka Britanie se k
protekcionismu pfiklonila o rok pozdégji.

1931

Krizi ve stredni Evropé prohloubil krach rakouské banky Creditanstalt s rozsahlou siti pobocCek a druhé nejvetsi nemecké banky Danatbank propojené s upadajicim
textilnim primyslem v Brémach. Britanie opustila zlaty standard a souvisejici devalvace libry o 10 procent rozvratila mény vazané na libru, napfiklad v Jizni Africe, Kanadg,
Egypte Ci Japonsku.

1932

Préimyslova produkce klesla v USA na 54, v Némecku na 60 a ve Francii na 69 procent Urovné z roku 1929. V Ceskoslovensku na 63 a v Polsku na pouhych 43 procent.
Pocet nezaméstnanych se v USA bliZil k 15 milionum, v Némecku k deviti miliondm. Bez prace se tak v prvnim pfipadé ocitla ¢tvrtina a ve druném dokonce tretina tamni
vydelecne ¢inné populace.

1933

Americky prezident Franklin D. Roosevelt vyhlasil plan na obnovu ekonomiky, New Deal. Byl zalozen na spolupraci statu a velkého byznysu, podpore zamestnanosti,
verejnych stavebnich projektech a vyplaté socialnich davek. Zmirnil socialni napéti, ekonomiku vsak prilis nepozvedl. V Neémecku se ve stejné chvili chopil moci Adolf
Hitler se slibem zajistit prosperitu.



Ceskoslovensko



1918

Ceskoslovensko pfislo o snadny pfistup na rozsahlé trhy (vysoka cla)
Obtize s prevedenim militarizované ekonomiky na civilni vyrobu

Stabilizacni politika: rychlé oddeleni nové Ceské koruny od rakouské meny se
podarilo zkrotit inflaci

Pocesteni prumyslu a finanéniho sektoru prostrednictvim nostrifikace (nucené
oreneseni sidla firmy do Ceskoslovenska).

Cesi majetkove drzeli jen tfetinu hospodarstvi, drunou méli Némci v pohranidi
a posledni tretinu predstavoval zidovsky kapital.



Ceskoslovenska ekonomika

Byla zalozena na malych a strednich firmach, protoze podniky do 500 lidi
zajiStovaly 80 procent zameéstnanosti.

Existovalo jen 16 spolecnosti s vice nez 2500 zamestnanci, ty vsak razily cestu
technologickému pokroku a hnaly vpred vyrobu i export.

Rozhoduiici roli hraly dva silne strojirenske koncerny — plzenske Skodovy
zavody a prazska spolecnost CKD.



Skodovka

. Skodovka, tradiéni producent dél a t&Zké vojenské techniky, se s pomoci
francouzského kapitalu vypracovala v druhou nejvetsi evropskou zbrojovku.

- Ziskala Spojené strojirny Ruston, pak cast akcii statni Zbrojovky Brno (vyrobce

rucnich palnych zbrani), kapitalove propojena se spolecnosti trinecka Banska
a hutni.

1925 fuze Skodovky a mladoboleslavské automobilky Laurin & Klement
a vybudovani leteckého zavodu Avia.

1932 za krize zalozily Skodovy zavody dcefinou obchodni spoleénost Omnipol,
pres niz se za zbrane neplatilo penezi, ale zbozim.



CKD

. Za vznikem nejvétsino civiiniho strojirenské podniku, stéla Zivnostenska banka,
ktera jeho jednotlivé soucasti nejdrive majetkove ovladla.

1927 se nakonec Ceskomoravska — Kolben spoijila se spole&nosti Danék.

Siroky vyrobni sortiment, od zafizeni pro potravinarsky primysl pres vyrobu
dopravni techniky a elektrotechnickych komponent az po zbrane.

. Zivnostenska banka pritom ovladala na 60 prlimyslovych podnikd.



Vyvoj HDP na hlavu v Ceskoslovensku v letech 1920 az 1937 (v dolarech roku 1990, na zakladé parity kupnisiy)
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Zdrop Angus Madison: World Economy
Porovnanivyse Produkce zpracovatelského prumyslu (1913 -100%)
(Velka Britanie 100 procent, rok 1937) SSSR 100 1813 954.9
Kanada 150 Némecko 70 Svét 100 1546 198.0
Australie 143 | Ceskoslovensko | 55 USA 100 1809 186,0
USA 141 | | Francle 53 CSR 100 178 1648
Svédsko 104 Rakousko 45 Velké Bl'lténle IOO 109.4 144.9
Velka Britanie 100 Italie 40 Némecko 100 122] 1436

E 100 1278 1433
Nizozemsko 85 ikt e

Francie 100 1427 1239

Zdroj: L. Wagner, L. Zellhoff, A. Kyzlink: Narodni
hospodarstvi v kostce, 1939

Zdroj: Growth and Stagnation in the European Economy, UN Geneva




Bata

- Obuvnické zavody ve Zling, organizace podle americkych vzoru, velkovyroba
bot, snizeni ceny a odstraneni domaci konkurence.

+ Svetova hospodarska krize naopak urychlila expanzi do zahranici.

- PFed vélkou spole¢nost zaméstnavala 42 tisic lidi v Ceskoslovensku a 23 tisic v
zahranicli.



Ostatni podniky

Lehky prumysl koncentrovan v némeckém pohranidi textilky, keramické podniky a sklarstvi.

Sklarské odvetvi si vydobylo postaveni svetove jednicky, exportovalo 40 az 50 procent své
porodukce, luxusni a umeleckou vyrobu témer celou.

- VSechny tyto podniky ve tricatych letech tézce postihla hospodarska krize - v nekterych
pohrani¢nich okresech zustalo bez prace 70 procent lidi.

- Z menSich a strednich podniku vynikli napriklad vyrobci zemédelskych stroju, to mélo vyznam
oro mechanizaci zemedelstvi

Problém byly automobilky - draha produkce, odbyt na domacim trhu zajistovala vysoka cla.

Prosadit se také nedokazali vyrobci zarizeni pro domacnost, napriklad chladnicek a vysavacu.




Vychozi podminky

Ceskoslovensko zdé&dilo z dob monarchie 70 procent priimyslu, a i kdyz jeho
technicka uroven za sousednim Nemeckem zaostavala, slo o pevny zaklad exportu

a zdroj sily celého statu.

-V prvnim desetileti prumysl rychle rostl a do roku 1929, na vrcholu prosperity, narostl
oproti roku 1913 témer o 75 procent.

-V sousednim Rakousku &inil rust jen 18 procent.

» Za konjunktury ceskeé zbozi pronikalo na svetové trhy a za relativni politické stability
rostla rovnéz domaci spotreba.

Prvorepublikove vlady provozovaly veelku pragmatickou hospodarskou politiku.



Srovnani s vyspelym zapadnim svetem

. Co do wyse primyslové wroby na obyvatele, Ceskoslovensko bylo na 17. misté
ve svete.

.V Ceskoslovensku dosahoval ro¢ni mezivale¢ny primér vyse 455 dolar(
na hlavu, zatimco v USA 8lo o 1397 dolaru.

Pro samostatné ceské zeme (tedy bez Slovenska a Podkarpatské Rusi) tento
propocet ¢ini 550 dolaru na osobu, coz je o néco vice nez pro Rakousko s 511

dolary.

. Ceskoslovensko tehdy priimyslovou Urovni predstihlo Italii a blizilo se Francii.



1930 az 1935 probehly ve znameni hlubokého ekonomického poklesu, jenz navic

nevystridalo oziveni.

Jeste v roce 1937 byla ekonomika méné vykonna nez v roce 1929 a prumysl| zustaval
na 96 procentech vrcholné urovne.

Predkrizové urovne dosahlo jen zemedelstvi, coz svymi intervencemi zaridila nejsilingjsi
vladni strana, o venkov opreni agrarnici

—konomické tezkosti prohloubila viada svymi chybami - napriklad opozdena devalvace,
Ke které se stat podhodlal az v roce 1934.

20 padu videnske banky Kreditanstalt (1931) se totiz z celé stredni Evropy zacal stahovat
<apital




Jak stat Celil krizi

Prvorepublikove vlady se snazily krizi Celit nucenou kartelizaci a také rozvojovymi
programy.

—lektrifikace, ktera zacala jiz v dobé prosperity - pomocna legislativa, zakon o takzvanych
vSeuzitecnych elektrarnach.

1937 jiz bylo v Cechéach elektrifikovano 61 procent obci s 88 procenty obyvatel,
na Morave dokonce 75 procent obci a 90 procent obyvatel.

1933 pokus rozhybat investice ,Pujcka prace”, emise statnich dluhopisu Urocenych
na pet procent.

—mise vynesla pres dve miliardy korun a krome elektrifikace venkova sla na vystaviu
silnic, regulaci rek a budovani letist.




/brojeni

» V dobe nacistickeho ohrozeni podporovalo domaci hospodarstvi vydaje na armadu
zvysenim poptavky pomahaly nebo ho odCerpanim penez na normalni investice brzdily.

-4

1937 Slo na armadu 5,1 miliardy korun, devet procent narodniho duchodu a
v roce 1938 to melo byt 11 procent.

Statni Reditelstvi opevriovacich praci se stalo nejvétsim podnikem v zemi.

Dalsi zbrojeni bylo mozné jen za pomoci statnino dluhu, jehoz vyse dosahla tri Ctvrtin
ro¢niho narodniho duchodu.

Predmnichovské Ceskoslovensko stalo v poslednim roce své existence pred finandnim
Krachem.
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V OBDOBI1918 AZ 2008
30
Povalecné Postupna
20 oziveni stagnace
% socialistickeho M&nové
y hospodarstvi turbulence

)

Ll

72
VY
N,

4

!
g
!

Krize 7
-10 ? P%%a.tl'g-; // Fmaknr?zn;
| Transformacni
-20 // Hospodarska propad
krize 30. let
-30

zdroj: CNB

1918 1928 1938 1948 1958 1968 1978 1988 1998 2008



Chronologie

1919
Ministr financi Alois Rasin zaved! korunu jako pevnou ménu a Ceskoslovensko se tak vyhnulo hyperinflaci, ktera se rozb&hla v sousednich stfedoevropskych zemich. AZ do roku 1924
koruna s vyuzitim zahraniénich pujcek posilovala.

1924
Tomas Bata zlevnil boty vyrabéné ve zlinském zavodé na polovinu a vyridil tak domaci konkurenci. Ve svych podnicich zavadél novinky inspirované v USA — pasovou vyrobu a
taylorismus, coz umoznilo zvysit produktivitu prace.

1927
Slou¢enim nékolika velkych strojirenskych firem v rezii Zivnostenské banky vznikla spolecnost CKD a ziskala napfiklad zakazky slouZici k elektrifikaci zemé&. V domacim t&zkém prdmysiu
se stala hlavnim konkurentem dosud nejvétsiho podniku a predni evropské zbrojovky, Skodovych zavodu v Plzni.

1929
Prvorepublikova ekonomika dosahla svého vrcholu, primyslova vyroba se oproti roku 1913 zvysila o 72 procent.

1930
Na Ceskoslovensko dolehla svétova hospodéarska krize. Ta v pFistich letech postihla pfedevsim lehky priimysl soustfedény v pohranic¢i. Viysoka nezaméstnanost mezi némeckym
obyvatelstvem vedla k jeho priklonu k nacismu.

1934
Vlada a narodni banka prikrocCily k devalvaci koruny, coz mélo pomoci krizi zasazenému exportu. Pokles kurzu koruny vyvolal politickou krizi, proti se totiz — ale marneé — postavil nejsiingjsi
financni Ustay, Zivnostenska banka.

1937
Vydaje na zbrojeni pohltily 8,6 procenta narodniho ddchodu a na rok 1938 byly naplanovany ve vysi 11,4 procenta.

1938
Batovy zavody, které se jako jedna z mala Seskych firem dokazaly vyporadat s krizi diky sdzce na expanzi do zahranici, v Ceskoslovensku zaméstnavaly 42 tisic lidi a ve svété 23 tisic.



Krun strachu



Propad akcioveho trhu...

- Strach z burzovniho krachu akciového trhu zpusobil, Ze domacnosti omezily
vydaje.

» To vedlo k poklesu spotrebitelské poptavky a poklesu obratu firem.

Firmy reagovaly snizenim kapitalovych vydaju (pokles investic) a snizenim pod&tu
poracovnich mist.

» To opetovne vedlo k poklesu kupni sily.

Dal se do pohybu zaCarovany kruh strachu.



Rlst nezaméstnanost

Pokles kupni sily Pokles investic

Pokles obratu firem




...ved| k velké hospodarské depresi

- Stale vice firem krachovalo, coz vedlo k platebni neschopnosti bank.

Banky se stavaly insolventni, to naslednée vedlo ke ztraté vkladu od stradatelu (z
duvodu chybsgjiciho garanéniho fondu pojisteni vkladu).

Domacnosti proto radeji hromadily sve penize doma, nez aby je sverovaly
bankam.

» Toto chovani domacnosti dale snizovalo schopnost bank poskytovat uvery.

- Vysledna uverova krize jeste vice prohloubila zacarovany kruh.



Burzovn( spekulant se po ztraté viech pend&z na burze snazl prodat své auto. |
foto: Profimedia.cz



Burzovni krach 1929



/lata dvacata léta

Nizka mira inflace, vySsi mzdy, rozvoj novych prumyslovych odvétvi a prevratné
vynalezy jako radio, zvukovy film nebo pasova velkovyroba, to vsSechno
orobudilo netuseny hospodarsky boom.

Drive drahé luxusni zbozi se najednou stalo dostupné pro Siroké vrstvy
obyvatelstva.

Hospodarske oziveni, zprvu omezené na Spojene staty, se postupne rozsirilo |
do Evropy.



Dow Jones Industrial Average

Koncem roku 1924 pracne zdolal hranici 110 bodu, a v nasleduijicim roce se iz
lehce prehoupl pres 150 bodu.

»  Cenné papiry od poloviny dvacatych let staly stale popularnéjsi i u Siroké verejnosti.

-V obdobi mezi roky 1921 az 1928 rostla prumyslova vyroba v Americe rocné o 4 %,
(Vv roce 1928 dokonce 0 15 %).

+ Vroce 1921 bylo v USA jen asi 40 investicnhich spoleCnosti a na konci
roku 1926 vzrostl jgjich pocCet na 160 a o rok pozdeji na 300.

+ Jenom mezi rokem 1927 a podzimem roku 1929 zaznamenaly investicni
spoleCnosti vice nez desetinasobny vzestup sveho celkoveho jmeni.



Poklesy DJIA do roku 1929

January 1907 to November 1907 (44%)
November 1916 to December 1917 (39%)
November 1919 to August 1921 (47 %)
September 1929 to November 1929 (48%)

/Zdroj: Dow Jones & Co.



1929

Na konci dvacatych let vystridala optimismus na trzich naprosta euforie.

Mnozi si brali Gvéry, aby jim burzovni "perpetuum mobile” rychle zhodnotilo i tyto vypujcené penize.

-V lete 1929 se hodnota akciového indexu Dow Jones proti roku 1924 témer ztrojnasobila.

émer kazda nova akciova emise byla brzy obchodovana s neuveritelnymi kurzovymi zisky.

- Téemeér 22 let (1906-1927) trvalo americkému akciovému indexu DJIA, nez vySplhal ze 100 bodu na
200 bodu.

DalSich 100 bodu v8ak pridal za pouhy rok a mifil stale vzhuru.

Beéhem tohoto bydiho trendu, kratce pred dosazenim hranice 300 bodu, byl index Dow Jones
rozSifen z dvaceti na tricet titulu.



1929

- Jiz na jare roku 1929 se objevily prvni znamky zacinajici recese.

Dobré sklizne v letech 1927 a 1928 a zvysena nabidka psenice na trhu vedly
vyraznému poklesu cen a zemedelsky sektor tak jako prvni pocitil priznaky
blizici se krize.

- Také v podnikové sfére vzrostly zasoby a tempo spotreby se snizilo.

Koncem kvetna 1929 si DJIA vybral oddychovy cas a pokles| temer o 10%.

Dne 3. zari 1929 dosahl Dow nového historického rekordu, kdyz uzaviral na
hodnote 381,17 bodu.



1929

20. rijna prineslo nedelni vydani novin zpravu, ze ceny mnoha akcii, pouzitych k
zajisteni spekulativnich obchodu, se béhem pozvolného poklesu v poslednich
tydnech dostaly na kritickou Uroven a stale vice bank a maklérskych domu stoji

ofed nucenym prodejem velkych akciovych baliku.

-V obavach pred moznymi ztratami, zacali prvni investori zacatkem tydne
prodavat své akcie a zpusobili dalsi, i kdyz zatim maly pokles kurzu pri relativné
vysokych objemech.
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Cerny &tvrtek (24.10.1929)

Ke konci hektického tydne byla jiz vétSina obchodnikl s cennymi papiry unavena a tak ve &tvrtek 24.
rijna zahajil trh zpocCatku poklidne a nehyril aktivitou.

» Zanedlouho vsak trh zaplavila dalsi mohutna prodejni vina.

+ Slo pfedevsim o nucené prodeje akcii, které byly predtim zakoupeny na Gvér.
- Za pouhou pulhodinku zménilo na 1,6 miliénu akcii majitele.

Najednou zcela zmizely nakupni prikazy a spousta investoru podlehla panice.
Kazdy se chtel co nejrychleji zbavit svych akcii — hostejno za jakou cenu a kurzy se hroutily pred oCima.

Naval prodejcu byl tak obrovsky, Ze se obchodovani zadrhnulo a muselo byt nékolikrat preruseno, coz
jeste zvysSovalo paniku (béhem dopoledne se tak ve vzduchu rozplynulo na 11,25 miliard dolaru).




Cerny patek

Pristi den zasahly zpravy o vyprodeji na newyorske burze také evropske trhy a
postaraly se zde o "Cerny patek”".

-V Londyne, Parizi, Berline nebo v Milane — vSude se akcie propadaly.
+ Ovsem takeé v New Yorku pokracoval akciovy vyprode.

- Stéle totiz stoupal pocet akcionaru, kteri nebyli schopni pokryt Uvéry hodnotou
svych akcii nebo hotovosti a museli na zadost banky své pozice likvidovat.

Nekteré mensi banky se jiz dostaly do platebni neschopnosti.



Pondéli / Utery

Pres nedéli trpélivost investorud vyprchala a v pondéli, 28. fijna 1929, zaplavily burzu opétovné prodeje.

- Odolnost vudi riziku zcela zmizela a proti této nalade byla bezmocna i koordinovana nakupni intervence

velkych bank, dalsimu propadu akcii jiz nic nebranilo.

Pres stale klesajici ceny bylo zobchodovano dalSich 9 miliénu akcii. Index Dow Jones spadl o bezmala
13 % a koncil na hodnoté 260,64 bodu.

Kurzova ztrata ve vySi 14 mid. dolaru byla dosud nejvyssi, kterou Dow zaznamenal béhem jednoho dne.

Po "Cerném pondéli" prislo neméne "Cerné utery” a kdyz skoncilo uterni hororové obchodovani, zmenilo
majitele do te doby rekordnich 16 410 000 akcii.

-\ Utery Dow odepsal dalSich témér 12 % a jeho zavérecnych 230,07 bodu znamenalo tydenni pokles
témer o jednu tretinu.



Streda / Ctvrtek

+ Ve stredu 30. rijna, se karta obratila, panika zmizela.

Nizké ceny akcii, zvyseni dividend u nekterych spolecnosti a zprava, ze J.D.Rockefeller nakupuje
opet akcie, zapusobily a index DJIA si vecer pripsal svuj dosud nejvyssi denni prirustek.

Proti Utery pridal Dow vice nez 12 % a dosahl 258,47 bodu.

+ Také ve Ctvrtek 31. rijna se hlavni americky index pri zkraceném obchodovani dale zotavoval a
uzavrel na optimistickych 273,51 bodech.

+  Avsak z touzebne oCekavaného oziveni se vyklubala jen technicka korekce a brzy se kurzy opét
ritily dolU.

Dne 13. listopadu spadl Dow na 198,69 bodu, coz byla nejnizSi hodnota za cely rok 1929.



Kurzy vyznamnych americkych firem behem krachu

Akcle

American and Foriegn Powers

AT&T

Detroit Edison Co.

(General Electric Co.

Hershey Chocolate

IBM

People’'s Gas Chicago

03.09.1929

$167.75
$304.00
$350.00
$396.25
$128.00
$241.75

$374.75

29.10.1929

$73.00
$230.00
N/A
$210.00
$108.00
N/A

N/A

15.11.1929

$67.86
$222.00
$195.00
$201.00
$68.00
$129.86

$230.00



Faze poklesu DJIA 1929-1932

Decline/rise in Cumulative (%)

period (%)
The Crash - 3 September 1929 to 13 November 1929 -48 -48
1st Rally - 13 November 1929 to 17 April 1930 +48 -23
Summer Decline - 17 April 1930 to 10 September 1930 -17 -36
First Banking Crisis - 10 September 1930 to 16 December 1930 -36 -59
2nd Rally- 16th December 1930 to February 24th 1931 +23 -49
Second Banking Crisis- February 24th 1931 to October 5th 1931 -56 -77
Potential Stability- October 5th 1931 to March 8th 1932 +3 -76
The gold drain- March 8th 1932 to July 8th 1932 -54 -89

/droj: Dow Jones & Co.



03.09.1929: 3806,1 prekonal az 24.11.1954
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1929-1933 faze rustu a poklesu
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Reakce na Krizl

-V roce 1932 byla zrizena americkym senatem Pecorova komise, ktera mela za

ukol studovat priciny vzniku krachu.

-V nasledujicim roce Kongres Spojenych statu americkych schvalil zakon
nazvany ,Glass- Steagall Act®, podle nehoz se obchodni banky budou délit na
ty, které prijimaji vklady a poskytuji uvery a na investicni banky, které upisuii,
vydavaji a distribuuji akcie, dluhopisy a jiné cenné papiry.

Po zkusenostech s krizi v roce 1929 zavedly akciové trhy po celém svete
opatreni, a to takove, ze pozastavi obchodovani v pripade rychlého poklesu,
pricemz tvrdily, Ze opatreni by zabranilo podobnym prodejum z paniky.



Konec zlate éry

'Zlata dvacata léta" vsak byla nenavratne pryC a svetove hospodarstvi stalo
pred mnohaletou krizi, nazvanou pozdeji "velka deprese”.

Mnoho investoru zcela zanevrelo na akcie a teprve o Ctvrtstoleti pozdégii, 23.
listopadu 1954, prekonal Dow Jones svuj letity historicky rekord z 3. zari 1929 a

dostal se opét nad hranici 381 bodu.

Casovy horizont 25 let pro trzni zotaveni je chybny (ov&em stale previada v
tradiCnich financnich médiich a na internetu).

UpIné zotaveni trvalo 7 let.
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Prubéh hospodarského poklesu 1929-1934

GNP constant Index of real Dept. store sales

dollars factory Payrolls b el price (Adjusted)
Jun 1929 100 100 100 100 100
Dec 1929 100.6 92.3 99.7 97.9 98.3
Jun 1930 98.2 83.8 99.1 91.2 90.6
Dec 1930 87.7 73.3 97.6 83.5 87.3
Jun 1931 89.5 70.0 94.8 75.8 92.4
Dec 1931 83.9 62.2 92.1 /2.2 84.3
Jun 1932 77.8 48.6 88.2 67.2 74.9
Dec 1932 70.1 57.2 84.8 65.8 69.3
Jun 1933 77.5 58.6 81.3 68.1 76.2
Dec 1933 70.2 67.4 82.7 /4.3 70.5
Jun 1934 80.6 76.7 82.4 78.3 72.4

/dro): US Bureau of the Census
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