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Komparace ekonomickych krizi v sodasnosti a
minulosti a jejich FreSeni pomoci vybranych fiskalnich a
monetarnich nastroji

Comparison of the economic crises of the past and
present and their solutions using selected fiscahd
monetary instruments

Souhrn

Ekonomicka krize je termin, se kterym se nejen odlilcg ale i obecna wejnost
setkavaji pravidekjiz néjaké to stoleti a budou se s nim setkavat i na@&enomickych
krizi jsme tedy zazili jiz mnoho,¢které byly hluboké, jiné zase mirné a jejiidBeni
rozdilné. Diky tomu mizou ze srovnéni dvou velkych krizi vyjit veliceinagvé vysledky.
Tato diplomova prace se zabyva ekonomickymi krizesai zamtenim na Velkou
hospodéskou krizi ze 30. let minulého stoleti a gasnou ekonomickou krizi. Hlavnim
prednétem prace je jejich srovnani z hlediska jejicligghu ateSeni, jelikoz ob krize
jsou jedna s druhotiasto srovnavany. Rozdily vigehu krizi jsou analyzovany pomoci
péti ukazateh, na které hospodsky cyklus vyznam& pasobi: narodni dchod,
pramyslova vyroba, zahrafni obchod, mira nezafstnanosti a mira inflace. Rozdily
v feSeni krizi byly ilustrovany pomoci ukazétedeficith statnich rozp&i a diskontni
arokové miry, které p#t mezi zakladni ukazatele aktivity fiskalni i mo@eti politiky.
Celkové srovnani je roz&ihno o vlastni poznatky a zhodnoceni danych krigi\dastni
piipominky k jejichieSeni.

Summary

Economic crisis is a term, which not only professils, but also general public
regularly have met with for a several centuries #r&y will continue to meet with them.
So we have already been experienced many econamescSome of them were deep,
another mild and their solution were different tdhis allows a comparison of two great
crises produce very interesting results. This dnaothesis is concerned with economic
crises, focusing on The Great Depression of 30sheflast century and the current
economic crisis. The main subject of this work ascompare them in terms of their
progress and solutions, because they are often axentp each other. Differences in the
progress of crises are analyzed using five indisatehich are very sensitive to economic
cycles: national account, industrial productionteexal trade, unemployment and inflation.
Differences of the solution of crises were illugtichby these indicators: fiscal deficit and
deposit facility rate, which belong to a primargicators of fiscal and monetary activities
of economic policy. The overall comparison is exieh by my own pieces of knowledge
and assessment of these crises and my own comoretiigir solutions.



Kli¢ova slova: krize, narodni tichod, pfimyslova produkce, zahrami obchod,
nezandstnanost, inflace, deficit statniho roZpg diskontni Urokova mira, hospdadiéa
politika

Keywords: crisis, national account, industrial productiexternal trade, unemployment,
inflation, fiscal deficit, deposit facility ratecenomic policy.
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1.Uvod

Ekonomicka krize je v s@asné dob ¢asto skl@aovanym slovnim spojenim. Neni
vSak od ¥ci oswitlit, co to krize vlasta je. LepSim terminem pro krizi je v tomto kontextu
spiSe slovo deprese. Kréntoho se pouziva i slovo recese, ktehi@dstavuje krizi
definuje depresi jakoJednu z fazi hospotEkeho cyklu. Nazory na jejirgsné vymezeni
azejména na oddeni od faze recese se lisi u jednotlivych auteelmi vyznama
V zasad jde o fazi prudkého poklesu zékladnich makroekarigioh agregat,
charakterizujicich vykonnost ekonomiky. Z hledistedistického je za recesi povaZzovano
obdobi charakterizované poklesem HDP aléisp® dvou po sabjdoucichctvrtletich. Bez
ohledu na sporné vymezeni deprese a recese jeétaltmlobi charakteristické stagnaci,
¢i poklesem produktu, vysokou mirou nezstrmanosti, faktickou vysokaeietnosti Upadk
firem pi nizké mie podnikatelskych aktivit, projevujicich se zejm@oilesem aktivit
investenich

Za celou ekonomickou historii se odehratehto recesici depresi jiz mnoho,
Z raiznych gicin, s fiznym piabéhem a tiznymi disledky. Se slovem deprese je daeit)i
spojovana tzv. Velka deprese, kterd byla nejhdkdhemickou krizi v djinach lidstva,

a o které se obeéruvadi, ze probihala v letech 1929-1933. iéba si vSak pamatovat,
Ze tato doba je pouze orietrtd a v kazdé zemi probihala jinak. Niéggad ve Francii tato
krize z&ala pozdji, zato trvala tén az do druhé stové valky. Jednalo se o krizi
s ohromnym propadem vyroby, zejména urpyslové, s obrovskym ndstem
nezandstnanosti a snizenim narodniho produktu a trvalohuoret, nez se hospadévi
zemi dostalo narpdkrizovou Urova.

Od této krize ubhlo jiz pies 70 let a za tu dobu se obijevily i krize daldinphned
v letech 1937-1938, Zadna vSak od té doby idst#t s¥tovym hospodéstvim jako ta
sowasna, jejiz prvni znamky secadi projevovat na felomu let 2007 a 2008, ktera je
ozna&ovana prav za nejhorsi ekonomickou krizi od Velké depres8@det. 20. stoleti.

Souwasna situace je vSak v mnohém odliSna od té zeleBOHlavni rozdil je
zejména vtom, Ze Velkd deprese byla hlaviitipou alespa dotasného fechodu
od liberalni hospodéké politiky k intervencionistické, ktera od té goproSla velkym
vyvojem a je pi feSeni sotasné krize od p@tku vyuZivana, tauz se jedna o pouzivani

nastrof fiskalnich¢i monetarnich.
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2.Cil a metodika

2.1. Cil

Na z&atku sogasné krize jsméasto slychali vyroky a nazory, Ze se jedna o krizi
srovnatelnou s Velkou hospddlych krizi ze 30. let 20. stoleti. Zadny z afitbé¥chto
minéni vSak nefiSel se skutgnym dikazem. vodem vzniku této prace je tedy &
pravdivost &chto soud.

Primérnim cilem prace je tedy zjistit rozdily a pbdosti u obou krizi z hlediska
jejich pricin, praibéhu, dopad a v konéné fadk i zpisobech jejichieSeni ve vybranych
zemi. Sekundarnim cilem je zhodnotit vliv Velké e naifeSeni krize saiasné

a &innost vybranych nastmjesSeni.

2.2. Metodika

Literarni reSerSe je twvena d¥ma samostatnymi kapitolami, kapitolou 3 a 4.
Prvnim krokem pro vypracovani bylo ziskani dosta#@o mnozstvi relevantnich zdipj
a to zejmeéna tighych publikacich zabyvajici se&wovymi hospodéskymi dtjinami.

Treti kapitola se zabyva Velkou hospegkdu krizi jako celkem. Popisuje
predkrizovou situaci, jeji @ibéh a nakonec jeji ipkondni. Samotna krize je rozvrzena
nactyii etapy podle roz&leni Adolfa Sturmthala, jehoZz kniha se stala hlavrzidrojem
informaci k tétatasti.

Ve ¢tvrté kapitole je nejfive rozebran vyvoj stového hospodétvi od Velké
hospodéské krize k té saiasné se za#enim na krize, které v tomto obdobi pkbly.
Poté je piblizena pedkrizova situace USA, kde doslo k jejimu vzniklude lezi hlavni
duvody jejiho vzniku. Nasledny popis samotné krizeot rozctlen a to na obdobi
americké hypotini krize, obdobi celogtové finaréni krize a na ni navazujici obdobi
krize ekonomické.

Praktickacéast je zéazena do kapitoly 5. Pro jeji geby bylo vybrano ¢ zemi,
na nichz byla provedeno srovnani obou krizi z Iskeali sedmi ukazatel Mezi tyto
ukazatele pat nérodni dchod, ptimyslova produkce, zahrami obchod,
nezangstnanost, inflace, deficit statniho roZpo a diskontni Urokova sazba. Prvnic p
bylo zvoleno z toho d@/odu, Ze jask zobrazuji phibéh krize, neboli krize je nejvice

ovliviiuje. Zbylé dva byly vybrany, aby ukazovali snahieéeni krize. Deficity statniho
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rozpaitu vykazuji snahu vladyesit krizi pomoci fiskalnich nastfgj zejména viladnich
vydaji. Diskontni sazba ilustruje snahu centralnich hawdpdit podnikatelskou aktivitu.
Jednim z dvodi vybéru téchto sedmi ukazatilje také velice omezena dostupnost dat
ze 30. let minulého stoleti.

Zememi, na kterych jsou prokazovany rozdily v krizickoy: Spojené staty
americké, Nmecko, Francie, Spojené kralovstviCeska (Ceskoslovenska) republika.
Spojené staty americké byly vybrany&kalika divoda, zaprvé jde o zemi, ve které krize
vznikly a rozsiily se do celého si¥a, zadruhé se jedna o vedoucétevou ekonomiku
a zateti se jednad o ekonomiku, ktera bylac¢wia krizemi silg@ zasazena. &necko je
v sowasné dob vedouci evropskou ekonomikou a zanbvyeouziva evropskou &nu,
proto by bylo Skoda ho vynechat. Francie a Spojedévstvi také pdt mezi nejétsi
evropské ekonomiky. Kroéntoho je zajimavé sledovat jejichizné vyvoje a izné
piedkrizové situace, ve kterych se¢obyto zend pired Velkou hospodakou zemi
nachézely, a krizovy pbéh byl u obou odliSny od ostatnich zemi. Franciengic
druhym zéastupcem eurozongeska (Ceskoslovenska) republika byla zvolena hkavn
z toho divodu, Ze je nam samigme nejblizsi, gedkrizova situace a foeh krize byl
ve 30. letech také zasadndliSny od ostatnich. Jako jedina takeé ieelgtavuje zastupce
nejvysglejSich zemi a nefiSich se¥tovych ekonomik.

Statisticka data byla ziskavana jak zti§ch publikaci, tak internetovych zdioj
VétSina udaj pro Velkou hospodékou krizi bylacerpana z knih historickych statistik
od Brian R. Mitchella. Pro séasnou krizi byly datovymi zdroji hla¥ninternetové stranky
Eurostatu, Organizace pro hospiskdu spolupraci a rozvoj (OECD) &eského
statistického tadu. JelikoZ absolutni hodnoty sledovanych ukaiatabyli v pabéhu let
podstaté vysSich rozdil, byla WtSina znich pepcitana na mezini zmeny
v procentech, aby bylo mozné provest jejich srovnBata narodnichiathodi ze 30. let
byla pepatena na mezitni zmeény z absolutnich¢isel jednotlivych zemi. Navic
ve 30. letech se ja@SplIne nepouzival hruby domaci produkt jako takovy, adetiu odliSné
ukazatele. U Bmecka a Francie se jedn&¢isty narodni produkt, u USA a Spojeného
krélovstvi zase o hruby narodni produkt. Jenom dzakoslovenské republiky jsou
uvadny ve fornmé hrubého doméciho produktu. Také tento problénvisdSen pepaitem
na meziréni zmeny. Paimyslova produkce musela bytepaiitana z indexu na mezioi
zmeénu v @ipad obou krizi. Vyvoz a dovoz ze 30. let bytepaitavan z absolutnich

Udaji, data ze saiasnosti z index Mira nezamsstnanosti uCeskoslovenska byla
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vypcitana na zaklad absolutnich 0dé&j uchazét o praci a celkového ptu
zamestnanych lidi. U Francie je Zidodu nedostupnosti zdifoj pouzita mira
nezangstnanosti v pimyslu a navic pro ilustracifigldn ukazatel absolutniho ¢ia
nezandstnanych. Mira inflace byla s vyjimkou USA, u nicliata byla k dispoziciigmo,
vypcitavana zindek |V pripad sowasné krize Slo o harmonizované indexy
spotebitelskych cen, vifpak Velké deprese o indexy Zzivotnich nakladDeficity
statniho rozp&tu jsou uvadny v procentech narodnihaichodu, resp. HDP. Vifpad
Velké deprese bylo nutno néjde na zakladl prijma a vydaji vypctitat bilanci statniho
rozpaitu a z vysledku vypsist procento deficitu na narodninaahodu. U Francie tento
vypocet nemohl byt proveden Zidodu pouZziti iznych nénovych jednotek u statniho
rozpaitu a narodnihoithodu, a proto bylo vyuZito absolutnich ddajako urokové miry
byla pouzity dnesni diskontni sazby a tehdejSi misksazby centralnich bank.

Aby bylo srovnani krizi co nejjagj$i, bylo u vSech ukazatelvyuzito gratfi,

v nichz byly zobrazeny d@bkrize najednou. U ukazatelvyjddienych v mezirénich
zmeénach, nebo rnich vysledcich byly pouzity sloupcové grafy. Jdedodni dchod,
pramyslovou vyrobu, zahragmi obchod a deficity statniho rozfto. Pro ¥tSi prehlednost
byly grafy pro zahragni obchod v filohach rozdleny na vyvoz a dovoz. U kontinualnich
ukazateh byly pouZzity naopak grafy spojnicové, tzn. u nrigzangstnanosti, miry inflace
a diskontni arokové miry.

Jako klgoveé roky byly zvoleny 1929 a 2007, tzn. roky, kayamericky trh z&al
dostavat do problém Tyto roky gedstavuji spojovaatlanek oboucasovychiad, a tak
dochézi k porovnavani reélnych vyslédit 1926 a 2004, 1927 a 2005, 1928 a 2006, 1929
a 2007, atd. Udaje pro rok 2010 jsou v mnotipgulech stale je¥jen odhady Evropské
komise z podzimu roku 2009. V letech 2011 a 201fdea o pedpowdi EK. Casova
fada sosasné krize se tedy tyka let 2004-20€2sovaiada Velké hospodské krize se
tyka let 1926-1936, coZz znamena, Ze je o dva rak§idTo je z toho wodu, Ze Velka
hospod#ska krize trvala ve Francii @eskoslovensku delsi dobu, neZ jinde. Roky 1935 a
1936 tak stoji samostatra nemaji srovnani se s@snou krizi. Z dvodu nedostupnosti
zdroji musela byt u Velké hospog&é krize zkracenaasovarada Nmecka u deficitu
statniho rozpétu a uCeskoslovenska u nezastnanosti. Praktick&ast je rozdlena do
Sesti podkapitol. V prvnichég je v kazdé rozebirdna jedna ze zemi pomoci vyjmta
ukazateh. Sesta podkapitola t¥ioprostor pro interpretaci vlastnich vyslédirace.

Mezi pouzité metody p#tpopis, srovhani a zhodnoceni.
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3. Velka hospodaska krize 1929-1933

Velkd hospodéska krize vstoupila do &in jako nejhorSi hospodgka krize
kapitalismu. Za jeji zsitek se vSeobeé&mpovazuje rok 1929, avsak I¢ei, Ze to byl rok,
kdy krize udéla naplno, jelikoZz prvni fiznaky krize se zali projevovat jiz ped timto
rokem, a proto je vhodné se néye blize zaobirat stovou hospod&kou situaci

pied jejim zjevnym vypuknutim.

3.1. Predkrizova situace

Cela krize uzce souvisi s celym mezivakm obdobim. Po prvni stové valce se
vSechny postizené zenpustily do obnovy své zeha celého svého hospadévi. Zatimco
valka oslabila postaveni Evropy veéswém hospoddtvi, Spojené staty americké
zabiraly trhy uvoléné Evropou, auz domadi v zahranti, mely velice kladnou obchodni
bilanci a az na deféai krizi v letech 1920-1921 zazZivaly velice &Spé obdobi. Naproti
tomu Evropa dosahla svégaval€éné urovig vyroby aZz v roce 1925. CelkéwsSak bylo
obdobi mezi koncem prvni &ové valky a rokem 1929 povaZzovano zaddsg. (Rondo,
1996; Zidek, 2009)

3.1.1.0bdobi vysokého Kstu

Do roku 1925 vzrostl podil na &vém obchodu na ukor Evropy nejen v USA,
ale i v Oceanii, Asii, celé Severni a Jizni Ameii@drice. DalSim problémem pro Evropu
bylo, Ze jeji dleziti predvaléni obchodni partrie véetns USA, Ciny, Japonska, Indie,
¢i Australie, si vytvaily nové ,neevropské” obchodni styky a&limpramalou patebu se ke
starym partném v Evrog vracet. To jsou hlavniidody toho, Ze Evropa po &ovem
konfliktu priSla o velky podil na stfovém obchodu. (Sturmthal, 1938)

Velkym celos¥tovym problémem wéchto letech byly i sknné kurzy. Zera se
snazily co nejrychleji navratit doi@dval€éneho stavugili usilovali o znovunastoleni
zlatého standardu. To v sblneslo otazku v jaké patitménu ke zlatu fpoutat,
jelikoz rist cenovych hladin nebyl¢hem valky stejny. | tento problém byl nakonec
piekondn anévrat se uskénd, i kdyZ uz se nejednalo cisty zlaty standard,
ale o tzv. zlaty devizovy standard.ékeré zens, jako Velka Britanie¢i Svycarsko,

se vratily k jivodnim paritam, ale &Sina ostatnich svoji ému devalvovaly a to detns
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Francie, kterd vSak diky tomu, rédgad na rozdil od Velké Britdnie, dosahovala welic
dobrych hospodékych vysledk. (Zidek, 2009)
K obratu ve prosfth Evropy doSlo v jiz zmimém roce 1925, odéhoz do roku

rocné a swtovy obchod o 4,4 % tmé. (Sturmthal, 1938) V koreém disledku Slo
0 zvySeni mezi lety 1925 a 1929 o 11 % u produkateagin a surovin, 26 % zvySeni
produkce vyrobk a objem s¥tového obchodu vzrostl 0 19 %. (Zidek, 2009)rRyslova
vyroba se zvySila od roku 1923 do roku 1929 o Z&,% produktivita prace o 14 %.
(Smiley, 2009)

Od roku 1925 tedy probiha vysoka konjunktura¢chdm niz dochazelo
ke zvySenému vyuzZivani mechanizace a zvySovani ugtivity prace, coz vedlo
k obrovskému rozvoji novych odivi, vzmstu investic, vyroby sptgbniho zboZzi,
kapitdlovych statk a statk dlouhodobé spétby. Smiley (2009) uvadi jakoukbzite
technologické inovace napelekkinu, ktera se stala zdkladem pro mnoho novych \Kirob
a sluzeb, jako lednice, Zetlly, atd. DalSim uv&shym pikladem jsou montazni linky,
diky kterym se vyroba Fordu modelu T zvedla‘edval&né hodnoty 248000 &a¢ na 1,8
mil. kusi v polovirg 20. let.

Dobrécasy nezazivaly pouze firmy, ale i samotni lidéfikée dostavali na Zivotni
arovei, kterou nikdy pedtim nezazili. HDP na hlavu se zvySil v letech 3:9829
012,6 % a ve stejném obdobi se zvysiinprny racni vydilek pracovnik o 15,7 %.
(Smiley, 2009)

3.1.2.0dvracena strana nistu

Sturmthal (1938) déle jasnpoukazuje na to, Ze vysoka konjunktura té doby
vypadala velice ddie, ale n¢la nekolik nenapadnych Sraimjez edstavovaly pedzwst
nésledujici krize.

Jako jeden z hlavnichftigladi uvadi hromaéhi zdsob a poruchy rovnovahy
zpiasobené monopolistickou kontrolou skiterych surovin, kdy tato kontrola se sdedila
pouze na trh a nikoliv na vyrobdimz byly udrZzovany ceny na trhu, ale nikoliv objem
vyroby, coz vedlo ktomu, Ze se stale zahto cen zvySovalo mnoZstvi vyroby,
ale spateba #stavala pi danych udrZzovanych cenach konstantni, nez by tdylo
v pripact poklesu &chto cen. Hkladem ¥chto gipadi muze byt teba kaduk, med,

dusik ¢i uhli, ale také produkty vychazejici z textilnihogel&ského a zZelezakého
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pramyslu. Takové hromahi zasob bylo zjsobeno hlavé snahou valkou postizenych
zemi se co nejrychleji vratit nafrquival€nou Urové vyroby i presto, Ze ve s¥ovém
hospodéstvi doSlo Bhem valky i po ni kvyraznym zimam. Druhou ficinou byl
technologicky pokrok. Zejména neutralni a z#ské zems silné rozvinuly svoje
hospodéstvi, hlavié pramysl, a zvySily svou vyrobu, a proto zak@nito navratu Evropy
na pedval€énou Urové zaalo dochézet kiebytku nabidky nad poptavkou.(Sturmthal,
1938)

Zemedelstvi bylo odvtvim, které k problému hromadi zasob fispivalo nejvice.
Agrarni sektor sice ihned po valce zazival ra@tkavsak na rozdil od pmyslu, jehoz st
kolem roku 1925 vrcholil, se v obiligvi za&aly objevovat prvni znamky tzv. agrarni
krize. Jeji hlavni ficiny Sturmthal (1938) spatje v dezorganizaci stového zemdélstvi
po véalce a fliSném vyvoji techniky, & uz se jednalo o vyvoj technologicky,
¢i prirodowdecky. Evropa se co nejrychleji snazila dostat vigi predval€énou Urove
produkce, coz se ji brzo paila, aviak zejména zanegké zeny jako USA, Austrdlie,
¢i Kanada vyraz# zwtSily své osevni plochy a Zalo tak dochézet k nadimé sytoveé
produkci. Jako prvni se krize &da projevovat na pSenici a posléze i na dalSich
obilovinach a plodinach. Vistajici vyroba samdejme¢ vedla ke konkuramim bojim
a evropsti farmid se z&ali doZadovat zvySené celni ochrany, kterd vSakupagici krizi
jese vice zoditila.

Ackoliv tedy toto obdobi bylo povazovano za vrcholoSecného rozkiu,
piedchozitadky nas utvrzuji vtom, Ze i ve velice hospe#§ Usgsnych statech tohoto
obdobi existovaly oditvi a obory, které Zadnouizovou situaci neprozivaly. Bohuzel
nebyly feSeny piciny problémi téchto odwtvi, ale pouze symptomy, a tak doSlo k tomu,

co nikdo néekal.

3.2. Prubéh krize

Podle Sturmthala (1938) Ize krizi ragil do ¢&tyr fazi. Prvni  fazi
tzv. konjunkturniho felomu, ktera trvalaiiblizné¢ do konce roku 1929. Nasletinlobu
mirného vzestupu, v niz si jiz vSichni mysleli,r&ghorsi je za nimi, avSak krize se znovu
ozvala, doSlo ke zhrouceni cen a poklesu vyrobyvjgkrovinovych, tak gmyslovych
zemich. Toto obdobi skéio v kvétnu roku 1931 a nastala perioda tzvénawvé a ngnové
krize, jez trva az do zZatku roku 1933. Na fa roku 1933 fichazi ve ¥tSiné zemi pomalu

hospodésky vzestup.
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3.2.1. Obdobi konjunkturniho pFelomu

V mnoha zdrojich je mozné seddst, Ze Velkad hospodiska krize z&ala krachem
na newyorské burze, coZz je v8ak chyba. Tento kragh viastré prvnim velkym
symptomem toho, Ze krize ugjakou dobu probiha, jen ji zatim malokdo zaznamenal

Postupny felom z vysoké konjunktury Ize zaznamenat zejmédautaé polovig
roku 1928, kdy zéal postups klesat index stavebnich smluv, vyroby, zZamanosti,
¢i nékladni dopravy na Zeleznicich. Vyroba strojnfinimyslu zpomalovala jiz od Zatku
roku 1928 a v pmyslu spotebniho zboZi stdle vice nabidk@egbihala poptavku.
(Sturmthal, 1938) Vyroba automobiv USA od jara do podzimu klesla o vice nitihu
a koncem léta 1929 doSlo k zastavésiu americké ekonomiky. (Rondo, 1996)

Krachu na newyorské burzerfguichdzela ohromn& spekind vina. Je&t asi
do roku 1928 byl kurz cennych papira urovni, kterd odpovidala jejickanym vynogm.
To se vSak poté zénilo a kurzy zaaly nist bez ohledu na vynosy. Dochazi keusin
novych kapitalovych emisi na vice nez trojnasob#ien let 1927-29, stejntak dochazi
k vzrastu makléskych O¢ri ve stejném obdobi na vice nez dvojnasobek. Takéak
emise se tomuto vistu nevyhnuly a stouplyiiblizZn¢ nacétyifnasobek. Federalni rezervni
systém se pokusil tuto spekétd vinu zpomalit zvySenim diskontnich sazeb na 6 %.
Zarover zataly vleg 1928 ametiti investd a banky sniZzovat nakupy zahrémich
obligaci, aby mohly své prdasdky investovat pomoci newyorské burzy, coZ znaimena
snizeni vyvozu kapitélu z USA a zhorSeni situadéuznickych zemich, které muselyca
nahrazovat snizeni dovozu kapitalu zvySenym vyvoZadnoho osob se igdnimi gijmy
bylo zlakano k nadkupu akcii na &v VSichni byli zaslepeni vysokymi kurzy na burze,
Ze nevidli zhorSujici se situaci v jinych oblastech. (Stthiad, 1938; Rondo, 1996)

Poté piSel 24.tijen 1929, ktery vstoupil dogfin jako ,éerny ¢tvrtek”, popgipact
v Evrop diky ¢asovému posunucerny patek”, kdy doslo na burze k panice a &alv
prodeji akcii, které vedly k okamzité zteamiliona spekulg&nich dolafi. Po mirné odmice
priSla dalSi vina prodéjna tzv. gerné utery” 29rijna, kurzy opt zataly kvapré klesat
a do listopadu klesl index fmyslovych akcii fiblizné na polovinu. (Rondo, 1996)
.Banky pozadovaly urychlené splacenij¢ek a tim nutily investory, aby na burzu vrhali
dalSi své akcie bez ohledu na to, za kolik je gfodaneriané, ktéi predtim investovali
v Evrop, zastavili nové investice a sva aktiva v Evrppodavali, aby dostali penize &tp
do Ameriky. V r. 1930 poktfavalo stahovani kapitadlu z Evropy a to nesnesitékrtilo
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cely finarni systém. Finami trhy se sice stabilizovaly, ale nizké a daleséliei ceny
komodit grenasely tlak na dalSi vyrobce v ArgeatmAustralii.“ (Rondo, 1996, s. 410)

3.2.2. Druhé obdobi krize

Na pelomu roku 1929 a 1930 dosSlo k mirnému hospsiddmu vzestupu,
newyorska burza zala mirr¢ vzkvétat, avSak v druhé polo¥inoku 1930 doslo k dalSimu
zosteni krize a na s¥ové hospoddtvi zaaly doléhat dalSi rany. Nejde doslo
ke zhrouceni cen a diky tomu se krizenesla do surovinovych agonyslovych zemi.

Prvni vina hrouceni cen zasahla hk&wagrarni suroviny a produkty. Federalni
zemedélsky vybor zizeny prezidentem Hooverem udrZzoval ceny &iiskych produki
umele na vysSi drovni. M opravreni zakladat spotmosti, které budou vykupovat
vyrobky, kdyz jejich ceny zmou klesat. Tyto nakoupené produkty poté putovaly
do skladi. Ceny byly stabilni, a tak zemuklci vesele oseli jestvetSi vymeru, coz vSak
problém je&t prohlubovalo. Sam Federalni z&lsky vybor z&al produkty vykupovat,
aby udrzel jejich cenu. Nakupyeabytki negidali investofim a ceny zéaly jeSE vice
klesat. Po nastupu krize uz nérkongres,cili ani Federalni zerdélsky vybor, dostatek
prostedki pro vykupovani a drzeni takovych zasob etskych produki, a tak je zé&al
pousStt na trh. Reakci na to ceny prudce a vyégaoklesly. (Smiley, 2009)

Primyslové vyrobky na tom nebyly zdaleka tak Spatdejich vyroba klesla
v pribéhu krize az o vice nez 80 %, ceny vSak pouze ibliné¢ 20 %,
zatimco zerédélska produkce se snizila o pouhych 6 %, ale jejfiogyo vice nez 60 %.
Z toho vyplyva, ze trh nedokazal uchranit ceny agch vyrobKi, zato ptimyslovych ano.
To vychazi zejména z toho, Zeapryslové vyrobky byly vyrazh zkartelizovany a jeét
posileny ¥tSi celni ochranou uplavanou za krize. Tocasténé také zpmsobilo
neobyejnou neshodu cenovyctliikek cen vyrobnich prostdki a cen spdebnich stati
Pro klasickou cyklickou krizi plati, Ze ceny vyrdbh prostedki klesaji silji, nez cena
spotebnich statk. V této krizi vS8ak doSlo k naprostému opaku. MeaiSi giciny tohoto
jevu lze z#adit to, Ze na rozdil od tedeSlych konjunkturnich cykl vykazoval
za hospodi&kého vzestupu do roku 1929iprys| spotebnich statik daleko vetSi vzestup
za disledek nejen roztaZeni cenovyizek mezi pimyslovymi produkty a jejich
surovinami, ale také mezijpnyslovymi a zerddélskymi vyrobky. Staty se snazily co

nejvice uchranit své domaci trhked poklesem cen na&weveém trhu. (Sturmthal, 1938)
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Zeme zaneiujici se na produkci surovin byly krizi zasaZzenyrazyt silngji,
nez tzv. zer& pramyslové. Vyraza silngji i proto, Ze se fevazrie zarove jednalo i o zer&
dluznické. Proto se po padu burz a nasledném zéndwen agrarnich produktostaly
do nezavidnihodné pozice. Stahovani genUSA ze zahradi ve druhé polovié roku
1930 znamenalo ubytek kapitakili zhorSeni ndnovych a U¢rovych podminekéchto
zemi, které se musely &t snazit dosahovat kladné obchodni bilance, alskax@ly
prostedky pro placeni Uragka umdovani dlulii. Kolaps cen agrérnich produkje navic
nutil vyrakét s nizSimi naklady, aby jejich vyrobky byly konkmceschopné, avsak
vyspilymi zemémi se pgehnala vina protekcionismu, kteracak gijetim Hawley-
Smootova sazebniku v USA, na ktery podobnynisapem zareagovali i dalSi zé&m
To zpisobilo, Ze surovinové zeimmusely jesdt vice stl&it vyrobni naklady a ceny dil
coz vSak vedlo kdals§im omezenim dovoztimZz se s¥tovy obchod dostal
do z&arovaného kruhu. Surovinové z&makonec nemohly jiz dale sniZzovat své naklady
a ceny, nerly tedy kam vyvazet a ziskdvat penize na splacéjiep, které od nich
pramyslové zem pozadovaly. V¥itelské zens tedy svymi celnimi omezenimi znemoznily
dluznickym zemim splaceni dlahkteré zarovie poZzadovaly.

Pokles cen zaginil snahu o snizeni vyrobnich nakiadkteré jsou vSak velice
nepruzné, coz znamenalo 2iované sniZzeni zisk Dochazi také ke ztaému Urokovému
zatizeni celého hospadési a ptimyslu gedevSim. Nepruznost vyrobnich néklad
souvisela také s politikou ochrannych cel, jez zdite pokles cen potravin, dilkdemuz
klesly velkoobchodni ceny ofiplizn¢ 15 % vice nez naklady na Zivobyti a tim i nez
nominalni mzdy. JelikoZz velkoobchodni ceny potimii podnikateli prodejni vyek,
vede to k tomu, Zefghazeji snahy o snizovani nominalnich mezd. Tatbavani se jako
u prvnich dostavilo u zemi, jez byly nejvice zasgZesnizenim dovozu Kkapitalu
a zhroucenim cen svych vyrabkSturmthal, 1938)

Napiklad v USA z#&aly mzdové néklady firmy snizovat az vevrtém ctvrtleti
roku 1930. To proto, Ze tyto firmy se uvolily vyRvpozadavi prezidenta Hoovera
z konce roku 1929. Firmy &ty udélat pro udrzeni zadstnanosti, co je Vv jejich silach.
M¢ly snizovat mzdy maximatntak, jak klesly Zivotni naklady, a jakékoliv smzmi
zamestnanosti o byt rozloZzeno na vSechny pracovniky zkracenimcpvniho tydne,
aby se zamezilo propodsi. Firmy se snazZily tyto poZadavky plnit, avSakykdse
nevyplnila prezidentova slova orfgehodné krizi, nesly na vybkér. Klesajici ceny

zvySovaly realné mzdové sazby, na coz firmy zejmé&oacem roku odpadcly
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propoustnim pracovnili. (Smiley, 2009) Koncem roku 1931 odhadoval mendar Gad
prace celositovy paiet nezamstnanych na 20-25 milignlidi.

Dané negativni dopady &ty poté velky vliv na dalsSi vyvoj krize, vedly
k vyraznému smr8hi 0wru u bank, které se dostaly do potizi s likviditaujovedly sst

az do nejhorsi etapy krize, etapytové a nénove krize.

3.2.3.0bdobi uvérové a ménové krize

V piedkrizovém obdobi doslo k ohromnémuiiovému boomu. Avsak jiz v druhé
polovine roku 1930 dochazi k silnému sndrdit Uwri. Nejvice na to doplatily @
dluznické zeny, které, neschopny splacet své zavazky, musétyoppit k devalvaci své
meény. Prvni byla Uruguay, nasledovaly dalSi statyniJiameriky, Australie¢i Novy
Zéland, tedy bez vyjimky surovinové zemrlo vSe vedlo ktomu, Ze &o dochazet
k likvidaci zahraninich Uwra v t¢chto zemich. (Sturmthal, 1938)

Uvérova a ngnovéa krize se v Evrapkvili hromadnému stahovani zahrémich
investic, odlivu bankovnich rezerv a minimalni Samiskat U¢r ze zahrarii nejdive
ozvala tvré¢ v Némecku a Rakousku, kde téfndoSlo k finagnimu kolapsu. VSe zalo
krachem jedné z nejtSich evropskych bank, rakouské Kredit-Anstalt. nemuzska
Narodni banka odmitla této bance pomoci, jelikokdrRako chilo své hospodéké
problémyftesit vytvadenim celni unie s &ineckem, coz vSak Ha razré odmitla, protoze
Versailleska smlouva takovouto unii vysl@évrzakazovala. Zvlas kdyZz se k moci
v Némecku dostala strana vedena Adolfem Hitlerem. Naglezhrouceni Kredit-Anstalt
vedl k dalSim ruaim na banky v Rakousku,dshecku a Velké Britanii. (Stellner, 2006)

Némecko se potykalo s velikymi problémy jizige udalostmi v Rakousku.
Némecké banky rly nizkou Urové rezerv, které by mohly vyplatiteitelam, porévadz
vétSina jejich aktiv byla v (&rech, které do Bmecka plynuly pevazr z USA. Volby
v Némecku zmhované v minulém odstavci situaci nijak nezlepSijglikoz wtSina
zahrantnich bank odmitala émeckému hospodstvi pomoci.. Rakousko jako reakci
na krach Kredit-Anstalt a silny odliv zlata a dewiavedlo kontrolu na sénu cizich nén
a zmrazilo vklady v cizich smach u rakouskych bank, a tak se zal&rd@nnvestdi obratili
na Nemecko.Ri8ska banka pakshem 4 tydi prisla o 250 miliofi dolah zlata a deviz
a propad pokrgoval. Navic dosSlo ke krachuémecké Danatbank a toripaSelo dalSi
paniku. Po vyhlaSeni platebni neschopn&stiska banka uz#ésla na dva dny vedkeré

banky a sanovala je z vladnich presidi. Ve své podstatto znamenalo jejich zestdtri.
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To vSe ale vyvolalo jen dalSi paniku. KdyZ se zleagervy dostaly na hranici, ktera by
znamenala odklon od zlatého standaréhi$skd banka zavedla stejnd dpaf jako
Rakousko. Ve své podstatle olk zent devalvovaly. Problémy se pakigsouvaly
do dalSich zemi napojenych na tento region. VSedioyzeng spojoval jeden cil, a to
udrzeni vlastni gny. (Smiley, 2009; Stellner, 2006)

Velka Britanie je3t pred vypuknutim Ogrové krize v Rakousku &a velké
problémy se svoji platebni bilanci. Poté, cénmécko a Rakousko zmrazily zahr&mii
vklady, se ostatni zefrobratily na Britanii a z&aly sménovat libry ze zlato. To se wgSilo
zvySenim diskontni sazby ze 2,5 na 4,5 %. Klid S&&kwozplynul ve chvili, kdy deficit
statniho rozp&tu Anglie presadhl 120 miliof, coZ mezi investory vyvolalo paniku a ti
zatali stahovat st kapital pry. Vlada si u¢domila, Ze je pdeba tento deficit snizit, coz
se snazilareSit fadou U¥ra, vSechny vSak byly zahy vgrpany a odliv kapitalu stale
pokraioval. To vSe pro zachovani zlatého standardu, kigak po vyerpani posledniho
avéru stejré padl. Devalvace libry fimesla vysledky a po znovuot@ni burzy doslo
k malému vzestupu anglickych gonyslovych akcii, zahra#émi hodnota libry rdena
na kurzu zlatych n klesla hem rékolika dnmi 0 25 % a rozp&iova rovnovaha byla
témef nastolena. Platebni bilance se stalét ggktivni, a tak bylo mozné rychle splatit
skoro vSechny zahramii pij¢ky. (Sturmthal, 1938; Smiley, 2009)

Pro WtSinu zemi znamenala devalvace libry paniku, jdlikaiekdvaly dalSi
hospodésky krach. Situace se vSakcal Klidnit, kdyz se zZ@ly od zlatého standardu
odklarst i dalsi zem tzv. zlatého bloku jako Svédsko, Indie, Danskon&a@a i Japonsko.
Odklon do zlatého standardu vSak znamenal probkénzgng, jeZz mu zstaly wrny. V tu
chvili se jejich produkty staly pro zeéns devalvovanou émou @ilis drahé a vyvoz se pro
n¢ tedy stal velice obtiznym. Navic po tom vSem thragalo dochazet k rinm na banky,
prchani kapitalu ze zeima zvySovani diskontnich sazeb. Pro dluznickéézewla tato
devalvace na prvni pohled znamen#ihgs, ale pouze vifpad, Ze samy nedevalvovaly
svoji menu ve stejném poénu. Ani devalvace vSak nezabranily dalSimu snisgétového
obchodu a cen. V druhé polo¥imoku 1932 dosahne krize nejhlubSiho bodu. Nejsbu |
poskytovany tégi zadné mezinarodni 8wy, nanejvyS pouze politicky sftelenym
vladam. Pad cen probiha az do poloviny roku 193 & estavkami i v zemich
s devalvovanou gmou. Krong toho nachazi své minimum ifgpnyslova vyroba a s¥ovy
obchod.(Sturmthal, 1938)
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Béhem roku 1932 doSlo k devalvaci v mnoha dalSich icemzejména gedni
a jizni Ameriky a U¥rové krize nebyly uS&tny ani USA. Pozornost vkladaiede obratila
smérem k americkym bankam, jelikoz dolar si stale Ust®ji pavodni hodnotu a oni tedy
mohli dostat za své uloZzené peniZe/quini porci zlata. Zlato tedy zalo z amerického
bankovniho systéemu kvapem odtékat. Od srpnéijda padlo térsf 1000 bank s téai
900 miliony dolaf vklada. V roce 1933 postugndochazi k tomu, Ze banky v jednotlivych
statech vyhlasuji bankovni prazdniny, aby se vyhmyplaceni vklad. Nakonec se tyto
prazdniny tykaji 30 statunie. Uzaveny byly také veSkeré burzy. V této situaci vstepu;
do Bilého domu nay zvoleny prezident Roosevelt a Gebna vstoupil v platnost zakon,
jenz rezervnim bankam ukladal neplatit zlatem datymi certifikaty. Zarove byly
povinrg uzaweny vSechny banky. Uz 13idzna mohly banky se zdravym jadremstop
otewit. Nakonec bylo znovuotéeno asi 75 % bank. Naslediylo bankovnictvi USA
poradre reorganizovano na zakladoankovniho zakona. VSechna tato ogait vedla
k tomu, Ze minova panika v USA byla pty Kongnym reSenim probléfn byl odvrat
dolaru od zlatého standardu. V dalSim obdobi ddch&zostupné stabilizaci dolaru,
aleijinych neén, pomalu se také &maji zvySovat propadlé ceny a celééteve
hospodéstvi se zéina vzpamatovavat. Vyjimku vSak ttfazv. zlaté zem Tyto zeng,
které se Ugnlivé snazily udrzet zlaty standard se oZiveni r&ety. Stéle u nich dochézelo
k novym a novym finatnim krizim. Francouzsky frank byl devalvovan az% 24i 1936
a nasledoval ho i Svycarsky frardk holandsky zlaty. (Smiley, 2009; Sturmthal, 1938)

Po stabilizaci finatniho systému se prezident Roosevelt pustil do dalSi
protikrizovych opateni, které dostaly spaiey nazev New Deal (Novy @. Byly prijaty
nové zakony o mmyslu i zemddélstvi, doSlo k hromadnym vejnym investicim
a programim veejnych praci, které napomohly vystupu USA z kriaeSak dinky New
Dealu jsou dodnes Siroce diskutovany.

V pribéhu krize proBhlo rekolik pokusi o mezinarodni spolupraci,
jelikoz predstavitelé jednotlivych zemi si ¢domili, Ze bez mezinarodni kooperace je
feSeni krize jen¢kko zvladnutelné. Nakonec seiervnu 1932 seSli v Lausanne hlavn
z divoduieSeni problému placeni reparaci a #yeh pijcek. Evropské staty se shodli na
jejich ukorteni. USA tuto dohodu sice nikdy neratifikovaly, aégarace i vatmé dluhy
nikdy nebyly zcela zaplaceny, pouze Finsko spldt®A swij dluh. Poslednim &Sim
pokusem o mezinarodiésSeni byla Sstova nenova konference roku 1933. AvSak gov

zvoleny prezident USA Roosevelt se ji n&gitnil s odvodnénim, Ze jako prvni se bude
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starat 0 svou zemi, teprve poté o mezinarodni ¢é#¥, a tak konference vlastnlopadla
fiaskem. (Rondo, 1996)

3.2.4. Pokrizové oziveni

Jak jiz byloteceno, v ptibéhu krize doSlo ke zvlaStnimu cenovému mzmezi
cenami pimyslovych surovin a @myslovych vyrobk. V mnoha zemich se vSak
po rechodu na papirovou ému toto rozpti za&ind vyrovnavat, dochazi k cenové
stabilizaci a postupndiky zvySovani ziskového rozp dochazi ke zvySovanijmnyslové
vyroby. To je dano mimo jiné také snizenim urokmiéy. (Sturmthal, 1938)

V dobé krize propadem cen nejvic 8lp zemedélské suroviny a potraviny. U nich
se postups zaina projevovat vzestup cen. Tento vzestup je zZetka nepiliS dan
zotavenim hospodsivi, ale spiSe okolnosti, Z&né vlady nebo sami vyrobci s podporou
vlady za&ali s omezovanim vyroby. Vysledkerichto opaiteni byl znény Ubytek zasob
mnoha surovin a vzestup cen, jakmile tyto zasdegtply zatZzovat trh. (Sturmthal, 1938)

U zemi s devalvovanou dnou se tyto zlepsujici rysy &y projevovat jiz v roce
1933, kdy pozvolna skeit pokles obratu sstové obchodu a nastoupil po dlouhé &dob
a hospodéstvi za&alo postupd vzkvétat. Jinak tomu bylo u tzv. zlatych zemi,ré&tse
dockaly své konjunkturni expanze az v roce 1936. (Stial, 1938)

Krize zasahla wvizném stupni vSechny Kkapitalistické zenma vrhla jejich
ekonomiky zgt na drové z patatku 20. stoleti. V dabnejhlubSiho poklesu se objem
swtové pamyslové vyroby snizil o 38 %, zewkilska produkce poklesla eetinu a pdet
nezandstnanych v kapitalistickych zemichiggahl 30 miliod. Byl dezorganizovan
swtovy obchod, Usrovy a nénovy systém. Tiha krize dolehléeolevSim na Siroké vrstvy
obyvatelstva, @ uz Slo o namezdni pracovniky, Zivnostntkyrolniky. VSichni postupé
piichazeli o svou praci. Krize zasahla i mezinarodrtahy. Silk se zogil boj o trhy,

ktery rozrusil dive uzavené dohody o rozteni svta a sfér vlivu. (OlSovsky, 1978).
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4.Souwasna krize 2008-?

Zacatek sodasné krize se datuje do roku 2008, jeji Uplny kojgewSak stale
v nedohlednu. Rok 2008 je vSalelta brat s rezervou, jelikoz to je doba, kdy sartini
krize, kterd trvala jiz od roku 2007igdila v krizi ekonomickou a veSkeré vyd¢
kapitalistické staty pocitily jeji silu. Téhve vSech dosSlo k menSimti,vétSimu propadu
zakladnich makroekonomickych weh a hlavié praimyslové vyroby. AvSak do Zatku
tzv. hypoténi krize v USA napadlo na zakkdlosavadniho vyvoje jen velmi malo
experti, Ze by ke krizi takového rozsahu v dneSni&oinderni ekonomie mohloabec
dojit.

Jis€ neni na Skodu si v ramci roasii celé problematikyilizit krize, se kterymi
se s¥tove hospoddtvi muselo potykat, a také vyvoj hospisk& politiky od povaknych
let, aZ po dnesni krizi a nasledoredkrizovy vyvoj v USA.

4.1. Povalany vyvoj svétového hospodéstvi

Krize ze 30. let, povatma obnova i smysluplné teorigepnich ekonoiin vedly
k radikalni gemené ekonomické ideologie. iBBny liberalismus, ktery za Velké
hospodéské tolik zklamal byl nahrazertide tolik odmitanou hospotkkou regulaci. Stat
zatal aktivre podporovat hospodisky nist a plnou zawstnanost. Roz8I se statni sektor
v hospodéstvi a to bd zestatdnim, nebo statnimi investicemi. Hosptstai stat
ovliviioval zejména devymi, rozp@tovymi, celnimi, dopravnimi a socialnimi, a diky
velkému vlivu u centralnich bank, tak&movymi a 0¥rovymi nastroji. (Faltus, 2003)

Presto se hospotktvi v dolk tohoto velkého rozkitu nevyhnulo wkolika
hospodéskym poklem. Od 2. swtové valky do z&tku 70. let bylo zaznamenano Sest
hospodéskych pokled. Nejvice postizenymi zetmi byly USA a Velka Britanie.
Prvni povaléna recese se datuje do roku 1948-1949, ktera v&alasahla Evropu.
Nasledovala ji recese o deset let pgizkdy se poprvé v povaleé historii snizil index
pramysloveé vyroby kapitalistického &ta. Nagiiklad Spolkové republice dnecko se vSak
pokles vyhnul i tentokrat. K tomu tam doSlo az tetd 1966-1967. Roku 1970-1971 byla
soudsti ekonomické recese i ostr&mava krize, ktera sikh oslabila pozici dvou
swtovych nen, libry a dolaru. DoSlo ke kolapsu tzv. brettondského systému a &vse

dostal do éry pohyblivych devizovych kirgFaltus, 2003)
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NejhorSi krize, které na &v vtomto obdobi dopadly byly dvnésledujici,
z nichZ prvni vypukla roku 1974. Byla to tedy neagidcrize od konce druhé &evé valky,
kterd postihla vSechny kapitalistické zemarovei. Primyslova vyroba poklesla o 7,5 %
a nezamstnanost byla nefiSi za poslednich 30 let, coz vSechno bylsledkem toho,
Ze se zarowve prolnula s krizemi strukturalnimi. Navic byla p&aena nedostatkem paliv
a rekterych surovin, coz se projevilo stoupajicimi aenacoz byla pro sstové
hospodéstvi naprosta novinka. Pro tento novy jev, kdy pekhospodatvi byl provazen
inflaci, se vZil nazev stagflace. Nejvice byl veogsvidt u ropy, jejiz cenadhem rékolika
meésial vzrostlactyrikrat. Zatalo se mluvit o tzv. ropné krizi. Vzestup ceéchto zdrofi
a surovin pokréoval i po ekonani krize, az se roku 198eelil v druhou ropnou krizi.
Tato krize byla si se svou starSi g€&bu nijak nezadala a trvala az do roku 1982, kdy
byly ceny ropy oproti roku 1973 aZz dvanactinasol®st se z krize vyhrabal zejména
diky modernizaci a racionalizaci vyroby, ktera tda&éngt cely ptimysl a postupnému
poklesu cen po roce 1982. Nasledoval dlouhy vzeasfugo roku 1990, ktery byl podnicen
mohutnou investni vinou. V dalSich letech az do sasné krize se neobjevil Zadn§tsi
hospodésky pokles, ktery by ohrozil stovou ekonomiku, i kdyZz samitgmé doslo
k urcitym regionalnim krizim jako n&fklad mexicka krize, a na ni navazujici argentinska
krize, a také tzv. asijska krize.(Faltus, 2003;dtnan, 2009)

Od druhé s#tové valky se tedy pouzivala ekonomicka teorie JKiglynese a jeho
nasledovnilk zaloZzena na statnich zasazich do ekonomiky prggradekonomického
rastu. Tato teorie dab fungovala az do roku 1974 velice dola receséeSila pomoci
regulace efektivni poptavky, hla¥nnvestini ¢innosti, avSak v krizich 1974 — 1975
a 1980 — 1982 kratselhala, protoZe si nedovedla poradit sist@jici inflaci, protoZze sama
0 sol& v sol¥ obsahovala infkéni tendence. Proto byla nasl€édnahrazena neoliberalni
(neoklasickou) koncepci zaloZzenou na boji s inflachutomatické isobeni trznich sil.
VIady se vSak své aktivni politiky nevzdaly,caly ji vSak aplikovat jinou cestou a to
ovliviiovanim trhu kapitalu a émového vyvoje, kteréimeslo monetaristické ekonomické
hnuti. (Faltus, 2003) Monetaristické poznatky byhojn¢ vyuzivany nafiklad
40. americkym prezidentem Ronaldem Reaganem, ndledsedkyni britské vlady
Margaret Thatcherova. \fppomnosti po zkuSenostech se &mnou krizi se @kava
vzestup tzv. rakouské Skoly, jejiz zastupci ¢érjako jedini pesré predpovdéli jeji
piichod.
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4.2. Predkrizova situace v USA

Od konce krize 1982 dosahovala ekonomika USA¢tém do dnesni krize velice
dobrych vysledik. Toto obdobi je spojovano zejména se jménem Alege&Gpan, ktery
zastaval funkci guvernéra Federalniho rezervnilstésyu (centralni banky USA) v letech
1987 — 2006. Toto obdobi je v ramci Spojenychustitarakterizovano jako éra nizké
inflace, vysoké zagstnanosti, velmi dobrého hospdsiého dstu a preciznimueSeni
nastalych hospodigky pokles. | presto vSechno je vSak Alan Greenspan povazovan
za hlavniho vinika dnesni krize. (Krugman, 2009)

Alan Greenspan svého hosptgl@ho fistu, zejména v poslednich letech,
dosahoval pochybnym #pobem, jeZz se dnes nazyva hkayako ,uvolréna monetarni
politika®, kdy drzel urokové miry ilis nizko, niZze nez by je nastavil trh, a taizgbilo
nafukovani cenovych bublin na trhu. Realitni budliktera zfisobila dnesni krizi, nebyla
prvni, kterd se za dobu Greenspanovy vliady nad r&kde rezervnim systémem
vytvorila. Prvni byla na felomu 90. let a nového tisicileti tzv. internetol@blina,
kdy doslo k obrovskému nistu na trhu akcii vzhledem k tehdejSimu boomu m&gnich
technologii. V této dob rostly ceny akcii spotmosti jako byl napklad Microsoft
zavratnou rychlosti a jejich vrchol se datuje nk 2000. Bhem istich nésial akcie
ztratily ténet 40 % své hodnoty. Splasknuti této bubliny hrozitmikem finagni krize,
atak byla vytvéena bublina nova, hypatei.(Krugman, 2009) Jakikaji autdi Foster
a Magdoff (2009), byla pouze jedna bublina nahrazeéruhou, jeden problém nahrazen
druhym, za telem udrzeni stavajiciho hospéskeého @istu. Ekonomika USA se tady
svého problému nezbavila, jen ho nahradila jinympoaunula do budoucna. Greenspan,
resp. Federdlni rezervni systém neéllew toto varovani a novou bublinu nafukoval dal
a dal, az asi rok po odchodu Greenspana ze svédsikji praskla a ekonomika USA se
zataly zmitat v hypoténi krizi, ktera byla prvnim krokem k dnesni ekonoké krizi,

jejiz pribéh je podrobgji probran v dalsi podkapitole.

4.3. Prabéh samotné krize

Stejre jako u Velké hospodaké krize se povazuje za jeji catek krach
na newyorské burze, za ¢&ek sodasné krize je povaZzovan krach banky Lehman
Brothers. Dnesni krize stgjjako tehdejSi vSak 2ala jiz o rtco diive a to prasknutim jiz

v minulé podkapitole zmbvané realitni bubliny, jez #Zgobilo nejdive tzv. hypoteéni
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krizi, nasled® krizi finanéniho systému a ekonomickou krizi po celénmit&vDiky tomu
Ize i tuto krizi rozdlit na nékolik fazi, které budou v rdmci této prace popsany.

4.3.1. Hypote¢ni krize

Co vedlo k zaatku hypoténi krize v USA uz vime. Nyni bude obja&snjeji
pribéh a experty uvashé giciny. Jak jiz bylo fe¢eno, doSlo na realitnich trzich
k nafouknuti cenové bubliny u hypotdch Uvra. To samo v sabmelo podle Klvaové
(2009) rekolik pticin. Prvni byla jiz zmiovana uvoldnd monetarni politika Federalniho
rezervniho systému, ktera drzela arokové mii§isonizko a umo#ovala tak bankam
poskytovat vice a vice n&mwzere vyhodnych hypoténich Uvri. Krom¢ toho viada
poskytovani ¢chto Uvri podporovala s ideou, ze kazdy v USA bylra také bude mit
vlastni dim, a pod pohizkou sankci tléla banky k tomu, aby tyto hypatei Owry
poskytovaly, a to i klieriim méré majetnym, kterym by za normalnich okolnosti hypoie
avér nebyl poskytnut, protoZe je u nichil@Ené riziko toho, Ze dany éw nebudou schopni
splacet. Jednalo se o tzv. substandardni (subptiy@téky. O snaze vlady tyto &y
prosazovat mluvi také to, Ze byla zruSena povinmdishta @i poskytnuti hypotéky
zaplatit tzv. akontaci, to znamen&itou cast pegz slozit ihned fi poskytnuti,éimz se
snizi riziko jeho pozgSiho nesplaceni. Krotntoho vidi dalSi ficinu v zakors, ktery
nakazoval bankam poskytovat hypmieawry ¢lenim rasovym mensin, ktebyli podle
studie v tomto ohledu diskriminovani. Jak se @fiatkazalo, tak dana studie byla pouhym
vymyslem a cely zakon pozbyl smyslu. V platnostikv&istal.

Poskytovani levnych hypoték vedlo k tomu, Ze bgomy, diky lehké mozZnosti je
ziskat, velky zajem. Velkd poptavka po domech sdejo# zvySovala jejich cenu,
a jakmile se ceny vysplhaly do takové vySe, Z&alyabyt mnohym nedostupné, poptavka
se smrskla, avSak nez si to triedomil, ceny jest néjaky ¢as stoupaly. Koncem jara 2006
byl v8ak trh jiz natolik pesyceny, Ze ceny daneaaly rapidre klesat a v pibéhu roku
2007 klesly v ptméru o 15 %. V tu chvili z&aly bankam velké problémy, jelikoZz dluznici
u substandardnich hypoték ndima jejich splaceni. NeSlo by o takovy problémiipact,
kdyby se to staloipstale vzfistajicich cenach nemovitosti, jelikoz klienti vedreni tisni
by mohli tuto situactesit ziskanim dalSiho &ru u jiné finagni instituce, nebo prodejem
domu, jehoz trzni hodnota by byla vy3Si nez sphacesir. AvSak kvili dosti razantnimu
poklesu cen zadnou &chto moznosti vyuzit nemohli a banky mohlyc¢izapccitat

nedobytné pohledavky. Zalo dochazet k exekucim nesplacenych di@nmo pokryti &chto
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pohledavek, ale ap kvili snizené ce® se vyvlastdnim t€chto donii vracela bankam
priblizn¢ pouze polovinafvodni hodnoty pjcky. Kromg toho z&aly prichazet nefiznivé
zpravy i u standardnich hypoték, u nichZz také mnélientd prichdzelo s platebni
neschopnosti. Mnoho bank seikvtomu zaalo potykat s existémimi problémy, lidé
zxtali Seftit, protoze ngli pocit, Ze kwli poklesu ceny dorin zchudli, coz z&lo mit

na ekonomiku neblahy vliv. (Krugman, 2009)

4.3.2.Finanéni krize

Samotné zhrouceni realitniho trhu by za normalwkbinosti nerlo tak fatalni
dusledky pro cely finagni sektor, avSak cely probléngzael v tom, Ze banky poskytnuté
avéry nenechavaly jen tak lezet ve své bilanci.cRaky, kdyZ z toho rizeme vytiskat
jese vic, ze? V dobéach hojné likvidity a nizkych drokokt mer a tim padem nizkych
vynosi z uroka, hledaly banky dalSi moznosti, jak své vynosy #vyBohuzel i za cenu,
jak se pozdji ukazalo, pilis vysokého rizika. Banky vymyslely stale novéalsi finani
produkty, které jim umaibvaly ziskat vy$Si zhodnoceni navic kombinovangs®ucim
pakovym efektem. Zaly se provaeél tzv. sekuritizace (&ri. Banky tedy své (iry
a pijcky zaaly pretvdet na tzv. cenné papiry krytych aktiv. Takovym 'adtn se
negastji stavaly pra¢ poskytnuté hypotmi Gwry. Ty jsou poté sekuritizovany nidklad
pomoci zaji&nych dluhovych obligaci, které jsou &a&$tji Sifeny prostednictvim
mimobilartnich specializovanych inve&tich spolénosti a strukturovanych investich
spole&nosti. Hypoténi Gwry jsou tedy soustdiny do velkych balik aktiv, které jsou
nasleds rozcleny na tzv. tranSe, jeZ majiaznou miru rizika. Emise americkych cennych
papiit krytych aktiv v letech 2002 — 2006 &gnasobila (ze 337 mld. USD na 1250 mld.
USD) a napiklad ty slozené z hypatmich Uwra rostly jeSE rychleji a zvysily se tést
osmkrat z 100 mld. USD na 773 USD, navic se tirfina¢nim systému zvySoval pakovy
efekt. (Klvatova, 2009)

Celé to probiha asi taktgBanka vytvai a proda ,balik Gveri jako podkladova
aktiva nebankovni instituci (&enskému spravci — trustee), na kterou se nevztahuje
pravidlo o kapitalové pmeérenosti,cili je neregulovanym subjektem. é8ensky spravce
vyda na budouci cash flow plynouci z balikdrtivtzv. postupované cenné papiry, ped n
zabezpé ohodnoceni ékterou z ratingovych agentur, a zvysi jejich bomitgitym typem
zaruky (poji&&nim apod.) Postupované cenné papiry pakevezmou investi

zprostedkovatelé, kig¢ se je snazi prodat investon s ugitym ziskem. Rtom pokud jde
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osamotné u&ry, banka je nadale v celé sekuriibhd operaci odpodna jako
administrator za obsluhu ému (inkaso Urok, splaceni jistiny, pouZiti sattkich arolé
apod.) az do jejich splaceni. R&mi toky vychazeji z podkladovych aktiv a jsou
postupovany investém prostednictvim administratora a ékenského spravce sigemz

v jejich pribéhu jsou odeitany prislusné provizé (Klvacova, 2009, s. 33) Hlavni
motivaci bank g provadni vSech &hto konverzi a operaci bylo hlavto, aby mohly
snizovat objem poskytnutych &wi a tim eliminovat nutnost zvysit vlastni kapitél
s ohledem na statem stanoveny pozadavek kapit@igvéienosti. Slo tedy hlawno to
obejit zakon, ktery banky reguluje.

Ve chvili, kdy se objevily prvni problémy se sulmstardnimi hypotékami, bylo
jasné, Ze vlastnici vice rizikovych transi, do tér byly zahrnovany prév hlavre
substandardni hypotéky, utrpi nejspiS vyrazné yztiétikoz tyto pjcky neSlo jiz dale
prodavat a dalSi nakupy ddmtedy nendl kdo financovat, Wehoz disledku ceny
nemovitosti je&t vice klesly.(Krugman, 2009)

Jelikoz cely finatini sektor byl doslova prolezlyiznymi typy finagnich produki,
které v sob skryvaly hypoténi awry, které navic diky prvotni vychytralosti bank gib
nicim kryty, za&al mit kvili hypoteni krizi sam velké problémy, které se rychleay
pienaSet do celého &a. Krugman (2009jika, Ze v piibéhu poslednich patnacti let doslo
k ohromné finadni globalizaci, pro niz je charakteristické, Zedswii kazdé zerd maji
umisgéné velké mnozstvi pén i v jinych zemich. Jednim z hlavnich pozitivniektori
této globalizace bylo zmiéni rizika, které sp&ivalo v tom, Ze investq jez maji velkou
¢ast majetku investovanou v zahrdni jsou mén vystaveni atsim amerického
finanéniho trhu a naopak cizi invesitojez maji penize v USA mérvystaveni atesim
Vv jejich zemi. Hlavni problém spitva v tom, Ze veliky podil zahramiho investovani maji
na swdomi finarni instituce, jez vyuzivaji silného pakového efekdupoustji se
do riznych riskantnich transakcfgsahujici hranice jednoho statu. Rrawestice &chto
instituci mély nejwtsSi podil na tom, Ze vina krize na americkém reatdit trhu se
zavratnou rychlosti fglila do vSech kotuit zenekoule, jakmile se americka ekonomika
zatala potykat s prvnimi probléemy. Za q@ek této krize je povazovan krach hedgeovych
fondi banky Bear Steams, jak tvrdi i Foster a Magdofi0@®), a jiz na podzim 2008
znamenal krach s hypotékami &nnozvrat bankovniho systému na Islandu. DalSi welko
pohromou, ktera se na americky fidgahsektor snesla, byl krach banky Lehman Brothers,

i kdyZ to nikdo z odposdnych neéekal. Poté, co se do potiZzi dostala jinaitlezitych
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investinich bank, jiz zmiovana Bear Steams, Federalni rezervni systém amsteistvo
financi USA nezahdlelo a postaraly se, aby nezknaalh, aby zachranily jeji obchodni
partnery, a proto secekavalo, Ze stejnou pomoc dostane i dalSi insmistbanka
v problémech, Lehman Brothers. Nic takového se vistalo. Ministerstvo nechalo tuto
banku klidré padnout bez ohledu na jeji partnery, protofedgtavitelé ministerstva si
mysleli, Ze jeji upadek nebude mit na fitkinsystém zadny drasticky dopad. Bohuzel jiz
tehdy malo dvéryhodné finagdni trhy tim dostaly dalSi ranu, ceny aktivébpapidre
poklesly a &kolik malo awrovych zdrofi, které jest zbyly, zmizely v nenavratnu. Paniku
nezastavilo ani znarodni nejwtsi swtove poji¥ovny AIG o par di pozdji. Tato panika
bohuzel zasahla i tzv. carry trade. Carry traigglgtavuji transakce, kdy si invei$tpijcuji
prostedky v zemich s nizkou drokovou mirou, hap Japonsku, a poskytujitjgky
v zemich s urokovou mirou vysokou, hap Rusku, avSak po vypuknuti paniky po padu
Lehman Brothers zdrojedpek v zemich s nizkymi Grokovymi sazbami ustaly a to
piineslo jen dalSi komplikace a ohromné kapitaloveatyt se za&aly valit na fizné
hedgeové fondy, investory, kte/loZili penize do rén rozvijejicich se trin

K masovy ztratdm na zakladhypote&ni a nasledné fin&ni krize vzniklé v USA
dochéazelo po celém &¢, a proto je jist na mist shrnout veSkeréifginy, které jim
piedchézely, festoze mnohé z nich byly jiz weumchdzejicim textu uvedeny. InZenyr
Mracek (2009, s. 30) uvadi jako hlavriiginy finaneni krize tyto 4: snahy o vySSi vynosy
spojené s rizika§Simi investicemi v podminkach nizké inflace aymizkirokovych sazeb
(dlouhodobé pehiivani americké ekonomiky); politické zajmy na Sidkistupnosti
vlastnického bydleni; oslabeni pozornostinevanému riziku ve fingnim sektoru
(subprime klienti, sukuritizace , nedostatg monitoring U¥rového procesu), selhani
ratingovych agentur, deintermediation a posilovgstinového* bankovniho sektoru;
psychologické a sociologické aspekty (rostouci joteost” bankéu, silici styl Ziti
nadluh ¢asto ve spojeni se sniZujici se odfglmosti znané ¢asti novych generacf)Mezi
dalSimi jsou uvéaghy nadnérnd spekulace, zachrana akciovychitria p@&atku nového
tisicileti, regulatorni arbitraze, roesni zapornych externalit, neefektivni fungovanutrh
ratingového hodnoceni, nepoctivé praktiky, instanélni nedokonalost globalnich
financnich trha, dramaticky narst pakoveho efektu, zruSeni Glass-Steagallova zgkon
ktery byl gijat roku 1933 po zkuSenostech Velké hospiski@ krize a ktery oddbval

komegkni a investini bankovnictvi, aby se kom&r banky nemohly pouditdo @iliSneého
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spekulativniho rizika, a jez byl zruSen roku 1989 tim souvisejiciffliSna deregulace
financich trhi. (Mré&cek, 2009)

Paul Krugman (2009) se vSendintito péicinami vicemésn souhlasi, ale bere je
pouze jako okrajové. Za hlavni potiz vramci figwimo sektoru povaZuje obrovsky
rozmach tzv. ,stinového bankovnictvi®, jez nepodléh zadné regulaci podobné té
bankovni, neexistovalo proé maizeni kapitédlové fimérenosti ani Zadné jiné.Jak se
stinové bankovnictvi ro#stalo a z@inalo svym vyznamem sotpes bankovnictvim
konvernim, anebo ho dokonce-gustihlo, mali si politikové i vladnicinitelé uwdomit,
Zezde zdina hrozit tatéaz finaehi zranitelnost, ktera umoznila vznik Velké hosgpski
krize — a rdli zareagovat roz&enim bankovniho dohledu a posilenim systému diman
bezpénosti, jimz by podléhaly i tyto nové instituce.vN@ osobnosti #ti prosadit
jednoduché pravidlo: vSechno, co provadi tytéZz aperjako banka, a vSe, co jeela
v okamzicich krize zach¥avat zgisobem, jak se zachtaji banky, by jako bankadio byt
regulovanoi(Krugman, 2009, s 145) Bohuzel ani krize fondu goiferm Capital
Management, ktera tugobila jako jasné varovani, je nedonutila k Zadnki,a

a tak nasledovalo to, co nikdo z nich éecaval.

4.3.3.Ekonomicka krize

Krugman (2009)ik4, Ze prvni znamky hospad&ého poklesu se galy v USA
projevovat jiz ped z&atkem hypoténi a nasleda financni krize. Uvadi, Ze koncem roku
2007 zgala zandstnanost v USA mirnklesat, coz bylo prvni znamkou toho, Ze vyrazna
konjunktura v USA nejspiSe brzy skon VSe se vSak zlomilo k mnohem horSimu
po z&atku hypoténi a finargni krize. Pokles cen nemovitosti méep pokles vystavby
piimy negativni dopad na z#@stnanost a &Sinou vede k omezeni spebitelské
poptavky, jelikoz lidé maji pocit, Ze zchudli a @éeir prichadzeji o moznost vzit si
hypotéku. Navic je tohle vSechno znasobeno mutagtiim efektem, jelikoz klesajici
zamestnanost vede k dalSimu poklesu vyd@@macnosti.

Treti ¢tvrtleti roku 2008 je zgatkem ekonomické recese vétdine hospodésky
vyspilych statech, tase jedna o USA, EU, nebo Japonsko. DoSlo k vyraznémezeni
domaci spdtby. Diky takovému poklesu poptavky a nedostatkehobnich Ggra
v téchto zemich dochazi k poklesu dovozu, ceengsi krizi i do exportnhorientovanych
ekonomik, jejichz vyvozy se pochopitéltaké snizuji. Pokles exportu znamenal ¥V

ztraty zejména pro asijské staty, jejichz ekonomdau silré zapojeny do mezinarodnich
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toka. Objem mezinarodniho obchodu od listopadu 2008doa 2009 poklesl o vice nez
17%. Do ledna 2009 doSlo k omezenétevé pamyslové produkce o celych 8 % a jeji
pokles petrvaval mirgjsim tempem i v daldich &sicich. Ctvrté ¢tvrtleti znamenalo
pro celkovy hruby doméaci produkt hospisly vysglych tati o 1,9 % a prvnétvrtleti
roku nasledujiciho dokonce 2,5 %. Jsou to Hhlawbrovské castky vynalozené
v jednotlivych zemich naiena fiskalni i dalSi protikrizova opani, Ze pokles ekonomik
se v dalSich¢tvrtletich z&al zpomalovat. Bhem 2. étvrtleti 2009 se zvedl objem
pramyslové vyroby o 1,9 % a ve 3tvrtleti dokonce o 2,5 %.iBsto celkovy objem
hrubého doméaciho produktu poklesl v roce 2009 0%,4Slo o prvni absolutni pokles
od roku 1946. Tehdy v3ak byl poklestgpben znienim vyrobnich kapacit za valky,
zatimco dnes se jedna o vyznamné selhani trhuedBgova, 2009)

Prvni giznaky ekonomické krize se vSakivd nez v kterékoliv regionu stovée
ekonomiky z&aly projevovat ve Spojenych statech americkychestini aktivita zg&ala
ve zdejSim pimyslu ochabovat jiz vroce 2007, v bytovém stavetvii dokonce uz
od roku 2005. V tu dobu se & rychle omezovat objem {pnyslové produkce, a to
dokonce v tradinich vyrobnich oborech. Navic jiz od gaku roku 2008 zde dochazelo
k nespdtu bankrott nejen podnil, ale i bank. Kongres se proto rozhodl proti tomu
zakrait a schvalil program TARP (Troubled Asset Religbdgram), jenZ v sab nesl
700 mld. USD na zachranu bankrotujicich americkynk, finagnich instituci a
podniki. Navic kratce po nastupu Baracka Obamy do pretsdého kesla byl schvalen
jeho stimul&ni baltek, ktery za delem zmirgni negativnich dopadkrizovych jevi na
ob¢any a podnikovou sféru USA a na deati k oZiveni zdejSi hospad&e aktivity
vyhradil 787 mld. USD, coz odpovida zhruba 5,5 ¥%eackého HDP. | kdyz zaly byt
tyto stimuly amerického hospaddvi uplatiovany zvySenymi tempy, v prvnim pololeti
roku 2009 se na ekonomice USA nijak neprojevily akrgtoval jeji vyrazny propad.
Naststi jiz na za&atku druhéhdtvrtleti se kazdy rsic propady sniZzovaly a sniZzovaly, az
béhem tetiho ¢tvrtleti 2009 zde doSlo k malému navySeni HDP (Bhr0,9 %). | pes
tento maly naist vSak dosahl pokles objemu amerického HDP bgettk zhruba 2,5 %.
Navic se tyto batky podle @ekavani nijak nepodepsaly na dovozu, coZ nageaze toto
mirné zlepSeni konjunkturni situace v USA setreeeslo do zemi figurujicich mezi jejimi
hlavnimi dodavateli. Stefnnezavisle se oZiveni hospast&i USA projevilo na stale
vzrastajici nezamstnanosti, ktera se az dosud pohybujent pod hranici 10 %.
(Sereghyova, 2009)
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Ackoliv cela finarini a nasledna ekonomicka krize vypukla v USA auveprdtud
se rozS§ila dal, Evropska unigelila hlubSimu propadu nez Spojené staty americké,
protoze ekonomika USA se omezila pro rok 2009 o0?2,&atimco EU 27 o celych 4,1 %,
piicemz v rkkterychclenskych statech byly propady pochopitetnnéco vyssi, napklad
pobaltské staty a dokonce gMecko. Staty eurozény byly postizeny v posledufvntieti
2008 a prvningtvrtleti roku 2009 nej§tSim propadem vykonnosti za poslednich 50. Jejich
celkové HDP se snizilo 0 1,8 % a 2,5 %. PropadySsé nadtsti déale z&aly zmenSovat,
az bylo ve druhé polovinroku 2009 zaznamenano wiNecka a Francie mirné oziveni.
To je p@ipisovano zejména automobilovémuamryslu (diky Srotovnému) a udshecka
tradicnimu vyvozu investinich statk. Ani tady steji jako v ostatnich zemich eurozény to
nezabranilo zvySujicim se @ém podnikovych krach a nezarsstnanych. Kazdy paty
absolvent Skol nebyl schopen nalézt zamani. Pdet nezamistnanych mohl byt jeSt
vétsSi, avSak mnoho podnikpristoupilo ke zkraceni pracovni doby, coz jim umdzni
udrzet ¢ast kvalifikovanych zagstnané. Samo¥ejmé jen za cenu shiZzenych mezd.
Nakupy vSak neomezuji jen lidé bez prace, nebonséesymi mzdami, ale i ostatni
obyvatelé, protoZze se pokouSely splatit nadm@ Gwry, ¢i hypotéky. Neni tedy divu,
Ze maloobchodnici stale bojovaly se zmenSujicinp@gem zakaznik, ktei ubyvaly
i presto, Ze pichézeli jiz pozitivni zpravy o zlepSujici se hodfské situaci v zanta
V n¢kterych statech se sice ve zpracovatelskéimpslu objevil mirny piliv zahranénich
zakazek, ndist exportu byl vSak tak maly, Ze nemohl vyrovnatiytpedkrizovych
odbytovych moznosti. Ty se zmensSily nejen protojydeho podnil zaniklo, ale také
proto, Ze kiistu inova&ni arovreé zdejSich pkmyslovych vyrobk, nebo produktivity prace,
zde stale nedoslo, zatimco v USA &terych industrializovanych rozvojovych zemich
roste na plné obratky. Podniky v Evioptedy zatim nedosahovaly dostaté
konkurenceschopnosti, oproti podiik prav v téchto zemich. (Sereghyova, 2009)

O moc |épe na tom nejsou ani nebyly nalenské staty EU. &t piimyslové
vyroby ve \tSiné téchto zemi zaostava. Ze ¢&ku to bylo pouze Polsko, kterému se
poddilo posilit exportni vykonnost své ekonomiky. Krémoho Polsko bylo jednou z mala
zemi EU, ktera dokéazala udrzést HDP i v ptibéhu globalni ekonomickeé krize, i kdyz to
dokazala zejména diky devalvaci svénym a uplaté&nim vyraznych finagnich injekci
do jeho podnikové sféry, zejména zelistvi. Ostatni nové&lenské staty s dominantni
orientaci exportu na jednotny mt trh EU, stejs jako mimdgadre silné zastoupeni

zapadoevropskych korporaci v bankovnictvi adnpysiu rékterych z &chto stah (hlavrg

35



v Mad’arsku, na Slovensku aGeské republice}ini perspektivy jejich ekonomik sin
zavislé na vyvoji konjunkturni situace whecku, powrvadZz jeho trh byl hlavni
zahrantnim cilem exportu zdejSich podnikdie(Sereghyova, 2009) A jelikozémecké
HDP se propadlo v roce 2009 d¢ilgizné 5 % a ostatni staty eurozony na tom nebyly
0 moc lépe, nedostavil sést ani v €chto novyclenskych statech.

Velmi odliSnym vyvojem vSak prochazeji vippehu krize no¥ industrializované
asijské zery, které byly vzhledem ke své silné vyvozni orientie vysglych zemi krizi
také silit zasazeny. &hem kratké doby doSlo k bankrotu statfisimenSich podnik
pohybujicich se v oblasti sgebniho pimyslu a miliony lidi gisli béhem chvile o obzZivu,
coz [ neexistenci socialniho systému veétSim¢ téchto zemi hrozilo humanitarni
katastrofou. Tyto zetnse vSak dokazaly velmi rychle dostat zpatky doejkch Ehem
druhého ¢tvrtleti roku 2009 zde zala pamyslova produkce nastat nanovo a jest
vySSim tempem, nez wgdchazejicim konjunkturnim boomund® exportu vSak nebyl
nijak vyrazny, protoZe poptavka v hospisky vysglych zemi stale vazne. Dovogchto
zemi, hlave Ciny, v3ak rostl uz od 2Zatku roku 2009, coZ sinnapomohlo oZiveni
hospodéské aktivity v zemich jihovychodni Asie a také kokeni gilivu zahranénich
objednavek, zejména investich statk. Tento pozitivni obrat byl dan v név
industrializovanych asijskych zemich zejména polhwsti, s niz jeji vliady (hlawnviada
Ciny, Indie a Jizni Koreje)ijstoupily k uplatiovani protikrizovych opaeni, které v sob
zahrnovaly obrovsky objem préstlki a také skuiost, Zze byly sgrovany do oblasti,
kde @inaseji nejrychlejSi efekty. (Sereghyova, 2009)

V sowasné dob doslo ve vysplych zemich alespo k ¢ast&énému zlepSeni.
VétSina zemi jiz vystoupila z recese, ale jejialstrneni nijak zavratny a je mensi,
nez odbornici &ekavali. Navic se netiadostat pod kontrolu nezastnanost, jejiz mira
dosahla nejvysSiclisel v minulém roce a jeji pokles se veétSe zemi @ekava
v nejbliz8i dob. V EU se oZiveni tyka&Siny stati. VétSina zemi jiz roku 2010 doséhla
ristu, Festo jsou dkteré, které s krizi stale bojuji. Jde ti#flad o Spatisko, Recko,
&i Irsko. Prae Recko je zemi, ktera celou situaci celé Evropské notiné zkomplikovala,
protoZe jeje viejny dluh se vySplhal vippaitu k hranici 7 bilioi korun a zaal tak
ohroZovat celkovou stabilitu eura i celé EU a kteyykvali falSovani dokumeriteckymi
organy objeven v dabh kdy uz bylo ténst pozd. Zatalo se mluvit o tzviecké krizi.
Po tomto zji&ni nasledovala panika v celé EU a Evropskd komeardinovala vSem

statim tvrdé Sefeni na statnich vydajich, jelikoz fegné schodky vSech zemi séhbm
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krize zwtSily a veejny dluh tedy sila prohloubil. Resto se podobnym problém
nevyhnulo ani Irsko, které nakonec muselo pozadaiomoc nejen Evropskou unii,
ale i Mezinarodni rnmovy fond. Otazniky se nadale vznaseji zejménaRwtlgalskem,
které sice da co mize, aby jej podobny osud nepotkaétSma odborniik vSak soudi,
Ze se pomoci od ostatnich zemi EU stejavyhne Casto se ve stejné souvislosti skige
také Spa#isko, Itélie, neboitba i Belgie.

BohuZel Seaeni tak statm zabrauje v dalSich snahach o stimulaci svych
hospodéstvi dalSimi batiky a mezi odborniky panuji velké obavy, zda to mkbu
znamenat navrat k recesi. Sotva se ekonomiky troctpamatovaly, zana dochéazet
k mirné restriktivni politice, coZ se tbe na hospodétvich vSech zemi sinodrazit.
ObrazRecka a Irska strasi spoustu zemi. Kéaoho ekonomové s obavami hledi nasiln
rostoucicinské hospodatvi, které se podle nichrghtiva a dojde k vyrazné initai ving.
Navic se Wing tvoii nova hypoténi bublina, jejiz prasknuti by mohlo mit&@wyznamny
dopad na cely s¥. Nebezpé&i skytaji také zvySujici se ceny na komoditniclictiz které
dosahuji tér¥ historickych maxim, jeZ jsou dle odbortiikpisobeny ohromnymi stimuly
americké vlady, kterd spoustu svych gemrost vytiskla. Nejno¥jSim nebezpé&m je
zvysujici se cena ropy, ktera atakuje jiz &40 dolaéi za barel.

Krugman (2009) &, Ze nebyt finatni krize, potykali bychom se pouze
s klasickou konjunkturni recesi, kterd by mdamvazrjsi pribéh a byla by rychle

piekonana.
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5.Komparace obou krizi ve vybranych zemich

Casto jsme slychali z médii a z Ust ekoriorie sodasna ekonomicka krize je
nejhorsSi krizi od dob Velké hospadieé krize, sktefi dokonce tvrdi, Ze se jedna o krizi
srovnatelnou, av3ak nikdo z nich tiépl s dikazy, které by to potvrzovaly. ddlem této
kapitoly je tedy srovnani obou krizi.¢D je od sebe sice tém 80 let a absolutnéisla
dosahovana dneSnim &ovym hospodéstvim i hospodiéstvimi  narodnimi  jsou
n¢kolikanasobr vyssi, nez tehdy, avSak lehce jde mezi nimi natbdptadné podobnosti
a naopak rozdily, jejichz nalezeni je cilem danpitkly. PrestoZe se v oboutipadech
jedna o krize globalni, nelz&ekavat, Ze jejich fibéh, dopady aeSeni budou ve vSech
zemich stejné. Vdakterych zemi krize zge pozdji, zato trva déle, jinde ma zase horsi
priabéh, ale kratSi dobu trvani. Pr@aly této kapitoly bylo vybrano& vyspilych zemi,
na nichz bude srovnani provedeno a jez proSlytakdhu obou krizi #iznym vyvojem.
Jedna se o Spojené staty americké, Frandiinéd¢ko, Spojené kralovstvi @eskou

(Ceskoslovenskou) republiku

5.1. Spojené staty americké

Zda se byt powrné logické, Ze ob globalni ekonomické krize &y pavod
v nejwtsi a vedouci s¥ové ekonomice. S¥ova ekonomika roste a pada s vykonem
Spojenych stéitamerickych, ptad to jedt plati, i kdyzCina z&ina USA stéle vice $lapat
na paty. Proto objevi-li se v USA vyrag$i finartni, ¢i ekonomicky problém, je jasné,
Ze se to musi projevit ve zbytkuésa. Nekdy vice, kdy mérg, v €chto dvou pipadech
v3ak velice vyznamn

Bylo by mylné se domnivat, Ze ®lkrize byly zgisobeny padem na burze. Neni
tomu tak ani u jedné z nich. Ani jeden¢elito pad nepgiSel nahodou, jednalo se spise
o vysledek dlouhodobych problénma trhu a tyto pady na burzach znamenaly prvni
piiznak €chto probléni, po nichz se na st/zatala valit ohromna hospottka katastrofa.
Velka hospodi&ska krize byla fedukena ohromnou $tovou nadvyrobou a hromé&aim
zasob, zejména v zelstvi. Ohromna vina spekulace na akciovych trziehpoedzim
roku 1929 byla jen poslednintdbickem do rakve, jehoZ¢inek byl hlavié psychologicky
a zpisobil vSeobecnou paniku. Na druhou stranucaswa krize byla dana zejména
prohnilosti uvnit americkych finadinich trhi, malou statni regulaci afifi§ uvolneéné

hospodéské politiky statu i Federalniho rezervniho systekteri dovolily, aby hypoteéni
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bublina na trhu doséhla takovych ramf) aZz zkolabovala. Pad cen na burze byl vSak
u sokasné krize mnohem mensi nez ve 30. letech. Tehdigwnaerny étvrtek spadl
akciovy index Dow Jones Industrial Average (DJIWioce jak 6 % a odkolik dni pozdji
znovu skoko¥ dvakrat za sebou o 12, resp. 13,5 %, coz bylyangihpropady burzy
za Velké hospodaké krize. U sotasné krize doSlo o¢kolika poklesim, nejwtSim

na podzim roku 2008 mezi 5-8 %. U obou krizi ndslala krize finadni, kterd se
projevila smr&nim Owru a omezenim investic.

Rozsfeni finargni krize USA vSak bylo u obou krizi také odliSnée 80. letech se
prvotni finargni krize rozSila kvili hromadnému stahovani investic aériv z dalSich
zemi, které tyto prosdky potebovaly pro chod hospoisdvi. Mnoho bankovnich
instituci se bd’ dostalo do platebni neschopnosti a nemoznostiyposkt jakékoliv U¢ry,
nebo se o své penize probaly a poskytovat @y odmitaly. To se v kord@ém disledku
stalo i za sotasné krize. Cesta k tomuto stavu vSak byla jinailikwyrazné globalizaci
a propojenosti finamich trhi se baliky cennych pafis @ilis vysokym rizikem rozsily
do portfolii bank po celém &t&, takze potom co se lidé zodgowmi za splaceniéthto
cennych papir dostali do probléiin banky n&ly najednou filis toxickych aktiv. Proto
puvodre hypote&ni krize vedla malem az ke krachu fidafrch a bankovnich systém

ve vysglych zemich po celém &i.

5.1.1.Néarodni dachod

Ekonomicky pokles na sebe poté nenechal dlodbkat. Nejpouziva¥Sim
ukazatelem ekonomické vykonnosti je hruby domaaidpkt a jeho vyvoj je tedy
dulezitym ukazatelem fibéhu obou krizi, ktery rizeme vidt na Grafw. 1.

Jak je vidt, vyvoj narodnich @ichodu USA byl ve druhé polown20. let silré
neurovnany, festoze se vSeobermmluvi o dok nejwtSiho povaléného rozmachu
amerického hospodstvi. V roce 1927 dokonce mirny propad hospsié a poté jen
minimalni ist mohli leccos nap@dét. Ohromny vzestup roku 1929 Iz&gpudit konené
fazi jiz tak silre pokrouceného hospoid&ého cyklu a tvorbou spousty fiktivniho zisku
na akciovych trzich. Poté co se tyto zisky rozplynpo krachu na burze, doslo
k ohromnému mezikmimu propadu o té#i 10 %, v absolutnichislech jde o propadies
20 mld. dolai.
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Narodni d idchod USA

15%

10% — —

50% 4 _l —‘ I
0% :I:‘.—V—I—y—IZI—V—L \ \ j T T

1926; 1927; 1928; 1929; 19B0; 19 1982; 3; 1934; 1935 1936
2004 2005 2006 2007 2(08 2009 20[10 2011 2012

-5%

meziro éni zména

-10%

-15%

‘ O Velka hospodafska krize W Sou&asna krize ‘

Zdroj: Tabulky v Riloze¢. 1
Graf¢. 1 ukazuje, Ze s@asna krize rfla rozhodg vyrovnargjsi pribéh. Postupné

snizovani miry istu je ale jash zietelné a po vypuknuti hypdi@ a nasledd financni
krize piSel v roce 2008 minimalni mezitoi propad, ktery ndgpdstavoval ani desetinu
procenta, cozZ je minimum oproti Velké hosprsi& krizi. Propad poktaval i nadéle,
ale zatimco P sowasné krizi se jednalo o propad pouhy 2,6 %, za & élaspodiéské
krize propad ekonomiky pokfaval tempem o tési 8 % a to ptad nebylo vSechno,
nejhlubsiho bodu krize doséhla o rok p&izdl932, kdy mezirdni pokles byl tér 15 %

a oproti roku 1929 doséahl skoro nétitelnych 44 %, coz celk@xini pies 60 mid. doldr.
Naproti tomu celkovy propad ekonomiky USA roku 208®oti roku 2007 byl 313 mid.
dolami, coz vSak za s@asnych podminek fpdstavuje snizeni jen asi o 2,6 %.
Zatimco dnesni ekonomika USA se od roku 201& gpdala snmirem fiistu o téndit 3 %,
COZ znamena, Ze recese trvaliblZné jen jeden rok, ve 30. leteclistala v krizi po celé 4
roky a az roku 1934 dosahla édgvného fistu a to rovnou o celych 9 %, roku 1936
dokonce o necelych 14 % a tento rok se dostalaredkpzovou urove vyroby z roku
1929. Jak napovida graf, v sasné dob predpowdi hlasi, Ze podobna miraistu
narodniho dchodu bude poktavat i v dalSich letech.

5.1.2.Pramyslova produkce

Prestoze v moderni debprevzal hlavni Glohu hospotivi terciarni sektor,

pramysl je stéle jehoidezitou sogdasti. Je vSeobe&rznamé, Ze i krizich je to pra¥
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pramysl, ve kterém dochézi k né&gim propadm vyroby a tyto krize nebyly vyjimkou.
Alespai pro malou ilustraci nAm poslouzi néasledujici Grd.

Podil pamyslu na narodnimtdthodu se v USA v fibchu 80 let mezi okma
krizemi znenil. Roku 1929 tvél pramysl asi 32 % narodnihaidhodu USA, aby o 3 roky
pozckji byl tento podil pouhych 21 %. V roce 2004 to ®y@2 % se stale snizujici se
tendenci, avSak samotna krize na tento podilamminimalni vliv. Z toho vyplyva,
Ze propad pmyslové vyroby ve 30. letech byl mnohem vySSi neisda znamenal

pro ekonomiku mnohen¥t8i ranu, nez dnes.

Graf &. 2
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Zdroj: Tabulky v Rilozeg. 2

Graf ¢. 2 dava najevo, Ze {pmysl do zn&né miry utoval vyvoj narodniho
duchodu. Vysoky iist v polovirg 20. let, snizenitstu, téndt 12 % st vroce 1929
nasledovany ohromnym propadem kolem 15 % v obos8iatalletech, aby v roce 1932
doséahl celkovy propad oproti roku 1929 skoro 46 Nasledny #st roku 1933 zzal
pomahat USA z krize. Stejntak i v sodasné krizi pimysl narodni dchod vicemé#
kopiroval vyvoj ptimyslu. Vrcholny pirastek roku 2005 a jejich nasledné sniZzovani az
doslo k propadu v letech 2008 a 2009, kdy bylo #desa dna. Propad se rovnal oproti
piedkrizové situaci roku 2007 necelym 12 %, coz zmamee oproti 30. lémn propad
pramyslu nendl na propad HDP zdaleka takovy vliv. NavidegtoZe nejsou k dispozici
piesna konkrétndisla, vSechny indikatory napovidaji, Ze od roku@6# niize USA ot

tésit z jeho fistu.
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5.1.3.Zahraniéni obchod

Dulezitou sogasti narodniho hospoiddvi i narodniho dchodu je vyvoz a dovoz.
USA bylo vzdyc¢ilym obchodnikem se zahrdiiin, a proto vyvoj zahratmiho obchodu je

dalSim dilezitym ukazatelem.

Graf ¢. 3
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Zdroj: Tabulky v piloze¢ 3

Na Grafu¢. 3 (samostathpro vyvoz a dovoz Graf. 38 a Grat. 39 v Rilozec¢. 8)
lze jas® vidét, jak hodr kolisaly meziréni zmeny vyvozu a dovozu za Velké
hospodéské krize. Roku 1928 diky zvySeni exportu dosatdjtepSihocistého exportu
ve vySi ges 1 mld. dolar. O rok pozdji doslo k dalSimu navySeni exportu i importu,
ale od té doby ifSel prudky pokles. Samigmé za to mohla jiz probihajici ekonomicka
krize, ale takto rapidni pokles zahr&riho obchodu v USA a posléze i v jinych zemich byl
zpisoben hlava prijetim tzv. Smoot-Hawleyho celniho sazebniku vladderberta
Hoovera wervnu roku 1930, ktery &h paradox® americkému hospo#égtvi pomaoci.
Predstava vlady, Ze tento sazebnik omezi import do¢zevyhodni domaci vyrobce
a ozivi ekonomiku byla na prvni pohled spravnapahled druhy v3ak nikomu nedoslo,
Zeto povede krazantnimu poklesu exportu, protoZtni zerd orientujici se na
zahranéni obchod zareaguiji d&iglou s vlastnimi ochraigkymi zakony. Smoot-Hawleyho
celni sazebnik tedy byl prvnim krokem cekisvé viny protekcionismu, ktera p@&kolik
let stla&tovala Urové zahraniniho obchodu na minimalni GraveV roce 1932 se snizil
dovoz oproti roku 1929 o 3121 mil. daolarcoz gedstavuje asi 70 %, vyvoz se sniZil
za stejné obdobi o 3699 mil. dalacoz také pedstavuje piblizné 70 %. Od roku 1933,
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kdy USA opustily zlaty standard a devalvovaly dpke dovoz zsl rok od roku vyrazé&

zvySovat a roku 1937 se dostal na 58% Uiiawedu 1929, zatimco vyvoj vyvozu byl kr&jn
kolisavy, a proto jeho vySe roku 1936 doséhla paléz&o roku 1929 gisty export USA
spadl do zapornyctisel.

Souasna krize zdaleka neéfa tak kruty dopad na zahréni obchod USA. | kdyz
jiz pted krizi dochazelo k postupnému sniZovaiifigtki vyvozu a dovozu, propadu se
USA daikaly jen v jednom roce, 2009 a tdéilgizné o 18 % u vyvozu a 26 % dovozu.
DalSi rok se USA jiz mohlyeEit u obou z vice nez 10 %stu. Z toho se Gze USA i cely
swt tesit, jelikoz jednim z prvnich op@&ni proti krizi, které clkid Barack Obama po
nastupu do &adu prosadit, bylo zvyhodni domacich vyrobc pomoci dovoznich bariér,
k ¢emuz nasisti nedoslo, protozZe jinak se mohla historie Snibetreyho sazebniku po

témet 80 letech opakovat.

5.1.4.Nezangstnanost

Graf ¢. 4
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Graf¢. 4 jasg dokumentuje vyvoj nezasatnanosti u obou krizi. Ekonomika USA
se v obou fipadech mohla chlubit velice nizkodegdkrizovou mirou nezagstnanosti.
Presto krizovy vyvoj jiz byl kraja odlisSny. Po z&tku doslo u obou ke zvysSeni, ve 30.
letech vSak o 5,5 %, v séasnosti 0 1,2 %. Vrcholu nezastnanost v USA dosahla roku
2010, kdy vystoupila na celych 9,6 % a odhatiyppkladaji jeji pomaly pokles v dalSich
letech. V letech 1931 a 1932 vSak negsimanost stoupala o vice jak 7 %n& aby roku

1933 redstavovala téuit ¢tvrtinu veSkerého ekonomicky aktivniho obyvatelstakoliv
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poté z&ala postup# klesat, roku 1936 stalesldla kolem 17 %. Nezag#stnanost tehdy
také znamenala mnohenit§i problém pro lidi, nez dnes. V USA v té dadmcialni davky,
nebo davky v nezagstnanosti prakticky neexistovaly, a proto obyvatelss té dols Zilo

v nuznych zivotnich podminkach a velkast dokonce stradala hladem. Bez jakychkoliv
piijmu byla jejich spadieba ténii nulova, a proto nijak négpivala k tvork HDP, tak jak

je tomu diky davkam dnes.

5.1.5.Inflace

Z Grafu¢. 5 je jasi vidét, s jak velkym deflanim problémem se musely Spojené
staty ve 30. letech potykat. Deflace je vcelku rémim projevem probihajici cyklické
krize, i kdyZz vyjimky samozjmé existuji. TehdejSi deflace byla tolik vyznamnailkv
tomu, jakym vyvojem si prosSla vyroba v dobmezi 1. s¢tovou valkou a Velkou
hospodéskou krizi. Ne nadarmo se o krizi mluvi jako o kazadvyroby. Nahromadé
zasoby znamenaly ohromnyepis nabidky nad poptavkou a to &ila ceny hluboko i pod
vyrobni naklady. Tato situace byla nejkii§iSi v zengdélstvi. Navic USA, i jiné ze
zastavaly konzervativniifstup kiizeni statu, a proto nechavadiSeni na trznich silach

a navic provatly deflacni politiku.

Graf €. 5
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Deflaéni politika se jas# projevila i na nami sledovaném grafu, jelikoz aiclex

ekonomika se v deflaci nachazela jiz v letech 19279. Poté, co se nahrontad zasoby
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vroce 1930 dostaly na trh a na zaklaestriktivni politiky Federalniho rezervniho
systému bylo stazeno vice jak 400 mil. dblarokéhu, se deflace za#h a v roce 1931
dosahla az na 9 % a nasledujici rokg@sprocento vic. Diky op&nim noveho prezidenta
Roosevelta a infiai politice jeho New Dealu, jehoz sg@sti bylo i zruSeni dosavadni
politiky vysokych cel, se nebezpp@ situace zZ@mla stabilizovat. Navic jiz zména
devalvace dolaru napomohla ke zvySeni cen akeiigdlskych a pimyslovych vyrobk

i komodit. Za sotiasné krize bylo deftami nebezp& ekononiim dolfe znamé, a proto se
americké hospodstvi s deflaci, s vyjimkou roku 2009, nemuselo gatyHlavni zasluhu
na tom ma, Ze vdneSni dolswt nemusel bojovat s nadvyrobou, navic praved

stimulani hospod#ska politika je pevazri inflaniho charakteru.

5.1.6.Fiskalni politika

V ramci feSeni ekonomickych krizi pomoci fiskalnich nasirbyl prikopnikem
Franklin Delano Roosevelt, americky prezident, kteyvedl svou zemi z nejhorsi recese
v historii pomoci svého New Dealu (Novyadid

PrestoZze se obeéntvrdi, Ze Herbert Hoover byl odpgem aktivnich zasdh
do ekonomiky a drzel se tradich konzervativnich zakdn neni to tak Upl& pravda.
Zavlady Herberta Hoovera bylofijato nekolik protikrizovych opateni. Ty vSak
nefinesly téndt Zadny uzitek, nebo naopak krizi j@girohloubily, nap. jiz zminovany
Smoot-Hawleyho celni sazebnik. Krénoho Herbert Hooverijgel se strategii wejnych
praci a snizeni davého zatizeni. Bylo to vSak jen kratkodaeseni, které ke zlepSeni
hospodéské situace nevedlo, naopak séaba projevovat tlaky na vyrovnanost statniho
rozpaitu, byly zvySeny daha americka ekonomika upadla do ¢esétSich potizi, jak
jasre ilustruje meziréni propad HDP v roce 1932. Grafé ukazuje, Ze Herbert Hoover az
do roku 1931 drzel vicemé&wyrovnany rozpdet. Az v letech 1932 a 1933 dosahl deficit
statniho rozpétu ¢astky fres 2,5 mid. doldr. coz edstavovalo tégt 2 % HDP.

Rok 1933 byl pro USA zlomovy. Do Bilého domtighazi no¥ zvoleny prezident
Franklin Delano Roosevelt s nebojacnou politikoatréth zasalh pomoci nichz hodla
vyvést USA z krize. Soubor opahi vytvdaeny jeho vladou dostava nazev New Deal
aswij ucel z wtsi ¢asti plni. Od roku 1934 Spojené staty americké patespodle
narodniho dchodu vychazeji z krize a i ostatni indikatory s&imaji stabilizovat.
Roosevelt ¥dél, Ze dokud nenavrati alegpoaste&né daveru na trhy a v bankovni systém,

zadné zasahy nepomohou. Proto prvédikterou udlal, bylo vyhlaseni bankovnich
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prazdnin, Bhem nichZz byly nezdravé banky poslany do konkurzop&ovré byly
oteeny pouze zdravé banky. Dale zvysil pravomoci Fadéro rezervniho systému,
¢imZz mu dovolil kontrolovat mnoZstvi p&n v ekonomice, Usrovani a zarove mu
umozioval dodavat likviditu bankam, které se dostavalpotizi. Gilezité bylo také pjeti
tzv. Glass-Steagallova zakona, jenz @&ddal kometni bankovnictvi od investniho,
¢imz posiloval stabilitu bankovniho systému. (Jaiir@sudu, Ze saasna finadni krize
vypukla par let po zruSeni pratohoto zdkona.) VSemérmito opatenimi uklidnil paniku
kolem bankovni soustavy. Krantoho zavedl mnoho regulatornich instituci jakoiftdad
burzovni radu. (Tomes, 2008)

Potom piSli dva nejdiskutovagjSi zakony, které igdstavovaly neptSi zasahy
do trznich mechanisim Prvnim z nich byl zakon tzv. AAA (Agriculture Adjtment
Administration), neboli Zakon pro spravu z&idstvi, jenz n#éizoval zengdélcim
zaoravat osetd pole, znehodnocovat produkci a poiat. Ztraty byly zerdxdélcum
nahrazovany pro&dnictvim dotaci. Eelem bylo sniZeni nabidky a tim zvy3eni cen
zentdélskych produki, coz se nakonec ukazalo vysoce efektivnim. Zdraveezoval
zentdélce v produkci, aby nedochazelo épk nadvyrokk. Druhym zakonem byl
tzv. NIRA (National Industry Recovery Act), Zakonopobnovu piimyslu, jehoz ukolem
bylo podobi jako u AAA zabraovat nadvyrob. Zarover stanovil minimélni ceny pro
pramyslové produkty, aby prodej nahrongagich zasob ndpdstavoval tak velikou ztratu
a zarova aby geswdcil konetné spatebitele ke koupi. Krom toho stanovil zakladni
pracovni podminky, jako uspokojivé podminky pradbenprostedi, zakaz prace mladsSim
16 let, minimalni mzdy a povolil vyt¥éni odborovych organizaciiésdtoze oba zakony
byly pozdji prohldSeny za protitstavni, svoji hlavni Glohpngly. (OlSovsky, 1978)

Roosevelt nezapomihani na obrovskou nezasstnanost, kterou se snazil mirnit
pomoci prograrin vefejnych praci. Bylo postaveno tisice kilontetnfrastruktury, tisice
mosti, atd. Postuphbylo v riznych statnich programech zé&tnano pes 10 miliori lidi,
coz se podle Graftél 4 jasr projevilo na klesajici ¢ nezardstnanosti od roku 1934.

Zejména veéejné prace se musely ndtnpromitnout do statniho rozgto,
ktery z&al byt na tehdejSi dobu s#reficitni. Jak jiz byla‘e¢eno, deficit se od roku 1932
pohyboval &sné pod 2 % narodnihotdhodu a roku 1934 je ifekrcil. Deficit tehdy
tvoril pres 3,5 mld. dold | pres dosazené vysledky byl Rooseveltdla k vyrovnani
rozpaitu, a proto musely byt v roce 1935 omezeny vydajevazrie praw do pracovnich

programii. Presto Roosevelt v dalSich letech pakneal v dalSich a dalSich reformach
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a prekratovani rozpétu, coz se roku 1936 projevilo deficitem t&m,3 mid. dolai. Diky
zvySujicimu se narodniho to vSak bylo pouzét opco malo pes 2 %.

Graf &é. 6
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Zdroj: Tabulky z pilohy ¢. 6

Souwasnd krize se podle Grafu6 od z&atku vyzngovala silnou aktivni politikou
statu. USA jiz v prvnim kole svych zachrannych &adli podpdila ekonomikucéastkou
pies 700 mld. doldr jez byly podle serveru investujeme.cz pouzity smzeni dani
pro podniky a rychlejSi odepisovani majetku, fitrd@npobidky pro firmy investujici
do obnovitelnych zdrdj energie, podporu zafstnanosti a fispsvky na Skolné, investice
do infrastruktury a vysokorychlostni Zeleznice. SBojasg projevilo na schodku jiz v roce
2008, kdyz vzrostl tést o 4 % HDP oproti fedchozimu roku. Statni investice aejaé
prace v dalSich letech spolykaly dalSi stovky milidolan, takZze se v poslednich dvou
letech schodek USA vySplhatgs 11 % HDP, cozZ jefes 1,5 bilionu doldr. Takhle velké
deficity jsou jiz mnoha ekonomy povazovany za &kié, ohrozujici finaini stabilitu
USA, a proto neni divu, Ze se igtich letech p&ta s postupnym snizovanim schéadk
Navic vlada USA jiz fiznala, Ze mnoho dolarbylo now vytisknuto, coz se brzy e
projevit silnou celosstovou inflaci. Napadna podobnost s Rooseveltovymg@mmem
dava oldas sodasnym opaenim oznaéeni jako Obaniv New Deal. PestozZe tyto stimuly
piinesly své ovoce, oznamil guvernér Federalnihorveitieo systému Ben Bernanke, Ze se
chysta nalit do ekonomiky dalSi miliardy d@laMazeme jen doufat, Ze tento dalSi stimul
nebude mit spiSe negativnistedky. Celkové vladni vydaje na oZiveni podle sarv
zpravy.kurzy.cz doséhly jiz v polovinroku 2009 celkem nestitelnych 4,7 bilionu
dolari.
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5.1.7.Diskontni sazba

Po fiskalnich nastrojich jéaba se také podivat na jeden ze zakladnich moingtarn
nastrofi a tim jsou Urokové sazby. V danéiipact presrgji o diskontni sazbu Federéalniho

rezervniho systému.

Graf ¢. 7
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Zdroj: Tabulky v piloze¢. 7

Graf ¢. 7 ukazuje, Ze vyvoj diskontnich sazeb byl za okdmi dost rozdilny.
Vroce 1929 doSlo ze strany Federalni rezervningtésyu k navySeni sazby, coz je
pochopitelnd reakce na silnou expanzi vtomto rdeeku 2007 oividné naopak uz
reagoval na postupné zpomalovani americké ekonomsigyem podpit jeji dalSi Kist
a jako reakce na problémy na hygotien trhu. BohuZel dané sniZeni jiz nemohlo zabranit
tomu co nasledovalo. Mnohenildzit¢jSi bylo urokové sazby zvysit v délkdy se tvdila
hypote&ni bublina. To se vSak nestalo, a tak na zaklgdoje ekonomiky doslo ke snizeni
diskontni Urokové sazby az na 0,5 %, aby bylo p#elpm G¥rovani. Pdet Owria vSak
v letech 2008 a 2009 stejrklesal. Po jiz lepSich vysledcich roku 2010 byiskdntni
sazba zvySena na 0,75 % w@stava na dané vysi dodnes. Ve 30. letech UrokogzbBasa
postupr klesla k 2 %, aby v dalSim roce bylacbpvySena jako reakce na devalvaci libry
a strachu z odlivu zlata z USAigstoZze ekonomika téfa nedostatkem @&u a hotovosti.
Po devalvaci dolaru a bankovnim zakonu, jez zakazdsZzeni a vyvoz zlata, byla mira

shizena na 1,5 %, aby doSlo k dalSimu oZivovanriak@&eekonomiky.
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5.1.8. Shrnuti

Shrnutim danych poznatkje moznérici, Ze sodasna krize USA se s Velkou
hospodé&skou krizi nenize Filis srovnavat jiz na zakladtoho, Ze propad narodniho
duchodu trval pouze jeden rok, zatimco ve 30. leteel® 4 roky. NejhlubSi propad
amerického narodnihaidhodu oproti pedkrizové situaci byl za Velké hospdsiéé krize
0 vice jak 41 procentnich bbdp. b.) &tSi nez za krize s@éasné. Podobny nep@mlze
vypozorovat i u pimyslové vyroby, jejiz rozdil propadugastavuje asi 34 p. b. Celkovy
propad u vyvozu byl ve 30. letech o vice jak 5(pvySSi a dovozu té&h o 45 p. b.
Nezangstnanost se v USA vySplhala v minulém stoleti a2B5&6 lidi, zatimco dnes ani
ne na 10 %. U obou vSak bude prgwadobr platit, Ze bude trvat dlouho jeji &pvna
redukce na fedkrizovou Urov&. Srovnéni inflace je problematické, jelikoz celélké&
hospodéska krize byla vysoce dellai, az 10%, a ta séasna se potykala s deflaci ani ne
pul procenta. Z hlediska fiskalnich stinfutlosahovaly USA za so¢asné krize schodk
v% HDP az 5,5krat vysSich za sasné krize. Z hlediska monetarnich stitnide

diskontni Urokova sazba pohybovala v&mnosti n&tvrtinové drovni oproti 30. I&m.

5.2. Némecko

Situace Nmecka na z&tku sodasné krize a krize ve 30. letech byla diame#aln
odliSna. Dnes se jedna davrtou nejvykongjsi swtovou ekonomiku, jez tdhne vt
celou Evropu, tehdy se jednalo o valkou a reparazdectimovanou zemi. lips veSkera
omezeni danych Versailleskou smlouvou se vsakecky pamysl dokazal dostat
na sk¢lou drovei. Némecko bylo ped Velkou depresi druhou nejipnyslowjsi zemi
na s¥té¢ po USA. Natolik rozvinuty prmysl vSak byl pgad malo, aby se &necko mohlo
dohie hospodisky rozvijet a zarowesplacet reparace za 1éswou valku. Rvodni plan
splaceni reparaci musel byt pgmrecké hyperinflaci na 2atku 20. let nahrazen roku 1924
tzv. Dawesovym planem, ktery umoznikmecku reparace splacet. Podminkou tohoto
planu byly vSak neustalé &y a investice, jezijichazely z USA a na nichZ byl@mecké
hospodéstvi zavislé. Jakmile vSak po krachu newyorské yaetal byt kapital i investice
stahovany z celé Evropy, slab&mecka ekonomika dostala dalSi rdnu. Splaceni repsea
zdalo utopii a takifsla nejdive Uprava splatek pomoci tzv. Youngova planu, pejtéh

odlozZeni tzv. Hooverovym moratoriem na rok 1933; pb nastupu Adolfa Hitlera k moci
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roku 1933 bylo jejich splaceni naprosto zastaveSttodou okolnosti Becko splatilo
veskeré reparace za prvnégwou valku ped neddvnem, 3ijna 2010.

5.2.1.Narodni dachod

Graf ¢. 8
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Zdroj: Tabulky \ ptiloze¢. 1
Narodni dichod Nemecka tedy jiz fed Velkou hospodékou krizi nedosahoval

piilis vysokych¢isel, coz jaskh dokumentuje Graf¢.8. Vyjimku jasr® tvoril rok 1927,
kdy diky obrovské expanzi fmyslu, jehoz rozbor bude nasledovat za chvili, aés 14
% rastu, avSak jiz od roku 1929, tedy je&t rok dive, nez v USA, se narodniichod
zatal propadat. Krize tedy nadhhecko padla je8tdrive, nez z&la v ostatnicttastech
swta. Proto neni divu, Ze krach na newyorské burzememal pro Mmecko je&t vétsi
katastrofu, nez pro jiné staty. U sasné krize mizeme pozorovat podobny vyvoj jako
u USA. Od roku 2006 dochazelo k postupnému sniZioké&tu HDP a to pomalu a jist
nazn&ovalo gichod krize, kter4 vyvrcholila roku 2009 propaderténei 5 %. Za Velké
deprese se vSak v podobném propadu drzetoedko po 4 roky, roku 1931 pokles dosahl
dokonce tén¥ k 11 %. Celkovy propad narodnihaiathodu alal roku 1931 oproti
piedkrizové situaci tést 23 %, coz v absolutniatislech gedstavovalo fiblizn¢ 10 mid.
marek. V dalSich letech vSak po nastupu Adolfadrtldo funkceéiSského kancle z&ala
némecka ekonomika vzkveétat diky rozvofizkého ptimyslu za delem zbrojeni. Proto
v dalSich letech bylytsty narodniho dichodu téndt 10%. Hospod&tvi bylo tendt celé
fizeno statem a vSechny zdroje bylyégovany do zbrojgkého pimyslu. Sodasna krize

predstavovala pouze jedn@ro 5% pokles. RestoZe tento pokles byl jednim z nggich
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v Evrop, od roku 2010 seémecké hospodatvi dalo opt na cestu ekonomickéhéstu
okolo 3 % a z&alo vytahovat z deprese i okolni z&nVY dalSich letech ser@dpokladéa
mirn¢jSi rast HDP okolo 2 % zi/odu niZSich statnich vydap investic.

5.2.2.Primyslova produkce

Jak jiz byloteceno, dilezitou sodast hospodatvi Némecka tvail pramysl. Roku
1929 tvail ptiblizné 50 % narodniho produktu. Vigehu krize se jeho podil sniZzil
na 45 %. Roku 2008 tvib pramysl téngt 30 % a khem jednoho roku jeho podil klesl
na 26,5 %. Da se tediici, Ze ol krize snizily podil pimyslu na HDP fblizn¢
o desetinu. Je tedy jasné, podéhako u USA, Ze propad myslu v pibéhu Velké
hospodéské krize m8l na narodni produkt mnohenétgi dopad nez dnes. Dopad krize na
pramysl Ize dokazat také vyvojem mezd vimpyslu. Od roku 1929 do roku 1932 poklesy

mzdy v pamyslu o 32 %, zatimco za s@msné krize doslo ke snizeni o pouhych 6 %.
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Graf ¢. 9 poskytuje tkaz, Ze vysokyirst narodniho diichodu roku 1927 byl tazen
opravdu hlava pramyslem, ktery rostl fiblizné o 28 %. V dalSich letech vSak jeho
piirastky jiz byly malicherné, oproti narodnimuichodu vSak roku 1929 stale rostl,
takZze divod brzké gmecké krize lezel gkde jinde. Od dalSich let vSakupnysl zaséhly
jese vetsi poklesy nez vifpad narodniho produktu, v pméru pres 15 %. Jiz zmbvané
mohutné zbrojeni zapaté roku 1933 vSak émecky piamyslovy iist vytahovalo

k zavratnym vySindm okolo 15 %, vroce 1934 dokob@exi k 25 %. Redvél€né

51



produkce bylo dosaZzeno vroce 1935, zafioveku 1937 pimysl tvail témeétr 60 %
celkového narodnihoidhodu. V sotasné krizi naopak fimysl| reagoval na nastupujici
krizi rychleji nez HDP, jelikoZ jiz roku 2008 bykfo st nulovy a dalsi rok uz vyraZn
zaporny, térs srovnatelny s nejhorsim propadem ve 30. letecizgana rozdil od tehdy

pokles podle vSech indicii dale nepaloaal.
5.2.3.Zahraniéni obchod

Graf ¢. 10
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Jednim z d@vodu, pr@ narodni dchod Nemecka nedosahoval nijak z&vratnych
rasti a splaceni reparacitquistavovalo takovy problém, bylo, Zeiecko po¥tSinu
piedkrizovych let dosahovalo zaporné bilance zabrdnd obchodu, viz. Grat. 10
(samostaté pro vyvoz a dovoz Graf. 40 a Grafc. 41 v Riloze ¢. 8). Roku 1925 fes
3,1 mld. marek, roku 1927 dokonciep 3,5 mld. marek a rok pagdpies 1,8 mld. marek.
Prestoze od roku 1928 rostl vyvoz vice nez dovoZalgase vyrovnavat az za krize. Diky
letim 1930 a 1931, kdy klesal dovozilizn¢ dvojnasobnym tempem, nez vyvoz cssty
export Nemecka vysSplhal tégt na 3 mld. marek. Tento obratcistém exportu byl dan
silnou defl&ni politikou, kterou setiSsky kanclé snaZil dosdhnout kladné bilance
zahraniniho obchodu a tim ziskat prissiky pro placeni reparaciid’toze vyvoj vyvozu
i dovozu byl znané nevyvazenygisty export si i nadale kroénroku 1934 drzel kladnou

bilanci. Propady vyvozu a dovozu vSak byly hrozidejvySSi meziréni pokles dovozu
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byl pies 35 % roku 1931, u vyvoziigs 40 % o rok pozjl. Celkovy propad vyvozu oproti
piredkrizové urovni byl tékt 70 %. Dovoz klesal jiz od roku 1928 a do roku 1930
pokles ¢inil dokonce pes 70 %. Poklesy tedyinili pfiblizné stejné hodnoty jako
u Spojenych statamerickych.

Pred sodasnou krizi dosahovalo &hecko naopak vysokychigbytki bilance
zahranéniho obchodu, roku 2007 tém 195 mid. eur. Vyvoj vyvozu a dovozu byl
mnohem vyrovnagSi. Rist vyvozu vzdy o &co prevySoval fist dovozu, avSak podoén
jako u pfimyslu nedoslo v roce 2008 jiz k Zzadnému navySendalSim roce fiSel propad.
U vyvozu téngit 17 % a dovozu necelych 11,5 %. To se sasjo projevilo i nacistém
exportu, ktery se oprotitpdchozimu roku snizil o necelych 25 %. Odhady Eskép
komise v dalSich letechrgdpovidaji optovny st u obou o 5-8 %, zatimco ve 30. letech

byl pokrizovy vyvoj exportu i importu a@p silné nevyrovnany.

5.2.4 Nezanmgstnanost
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Nezangstnanost byla jednim z ne€pgich problém, ktery Nemecko trapil jiz
od konce 1. sitové valky. Pesto byla na zakl&Grafu¢. 11 v letech 1927 a 1928 mira
nezangstnanosti nizsi, nez ve srovnatelnéredkrizovém obdobi s@asnosti. Jenze
v souwtasnosti postupgnklesala, zato za Velké deprese do roku 1930 stonpl15 % a
v roce 1932 na pinych 30 %, coz je §8t5 p. b. vySSi Udaj, nez v USA. To je velky rdzdi
oproti sodasnosti, kdy se krize na¢émecké mie nezamistnanosti té@ neprojevila.
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Doslo ke zvySeni o minimalni 0,2 % a dalSi roky inpEipést jeji dalSi snizovani. Po roce
1932 se neza#stnanost sice zala také sniZovat, avSak srovnatelné miry s tosmine
dosahla az roku 1935. Tento pokles v3ak neni d&tupoym oZivovanim hospoisavi,
jako tomu bylo v pitomnosti, ale tét povinnym zamstnanim ve zbrofgakém pamyslu,

kde Nemecko pro st cil potrebovalo kazdého praceschopného pracovnika.

5.2.5.Inflace
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Inflace podle Grafué. 12 ntla v Némecku za Velké deprese velice zajimavy
charakter. Vysoké&islo je ogt charakteristické pro rok 1927, kdy se silnyfistem
hospodéstvi Slo ruku v ruce i zvySeni p&mi hladiny. Je mozné, Ze toeéhma sw¥domi
monetarni stimul, diky dmuz se mnoZzstvi marek v@i zvysilo Bhem gFedchozich
dvou let ze 4,6 mld. na t&in5,5 mld. Kazdopadnv dalSich letech se inflace ¢zda
stabilizovat, avSak sfighodem krize a zhroucenim cenémecko najednou spadlo
do hluboké deflace. Velkou d&rou ktomu pispel i #¥iSsky kanclé se svou deftani
politikou, ktera mu sice umoznila dosahovat klaan&ktého exportu, avSak hospasi&i
velmi dusila a projevovala se na Zzivotni Urovni wétgl. Roku 1932 deflace dada
nacislo vyssi nez 11 %. Zato smsné smecké hospodatvi k deflaci na rozdil od USA

piedpowdi navrati na svou Zadouci Urdavevou procent v roce 2012. Ve 30. letech

si Néemecko s deflaci také poradilo, do kladnydisel se dostalo roku 1934 a od dalSich let
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se drzely na sik ptimétené hranici 1,25 %. Je otazkou, jaky vyznam@arato mira
inflace pro stat, ktery hospaoiddvi téngt ridil.

5.2.6.Fiskalni politika
Némecko bylo jednou z mala zemi, jejiz rozeb byl deficitni jiz ged Velkou

depresi, zatimco&Sina ostatnich zemi se v souladu s tehdejSimi akakymi zvyky
snazila udrzovat rozget vyrovnany, pop prebytkovy.

Graf ¢. 13
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Na Grafu¢. 13 je jash vidét, Ze v rkterych letech byl deficit ve 30. letech
vyznamr vysSi, nez v letech nedavno minulych, viz. zejmerky 1928 a 1930. Neda se
vSak predpokladat, Ze by takto vysoké schodkyeyeych financi byly dany dakou
zvySenou podporou narodniho hospstid. Divody takového zadluZenidshecka jsou
jednoduché, reparace, které se pohybovaly v mldreknaNejniz§iho schodku bylo
v predkrizové situaci dosazeno v jiZkolikrat zminovaném roce 1927, kdy byl schodek
vicemér polovicni v porovnani s dalSimi roky. TehdejSi vyborné legky nimecke
ekonomiky se sil& odrazily na pijmové strance statniho rozfio. Poté co roku 1929
vyschl proud kapitalu z USA, Zala se provéait jiz zminované deflani politika. Bylo
vyuzivano jak fiskalnich, tak monetarnich restrikaby byly ceny sti&eny na nizkou
arovei. Na rozpdétu se to vSak nijak vyragmeprojevilo. MoZzna to napomohlo ke kladné

bilanci zahraniniho obchodu, ale ¢vidné to nenglo velky vliv na jiné statni vydaje

a pijmy.
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Reparace byly placeny do roku 1931. Stellner (20@%), Ze tehdejSi kanalé
Heinrich Brining zaved| vySSi davé zatizeni a snizil mzdy statnim zstnaném také
proto, aby na zaklad stradani obyvatelstva donutil &nhé mocnosti ke zruSeni,
nebo alespd pozastaveni reparaci. Na rok 1932 bylo americkyezigentem skut@é
stanoveno moratorium na vesSkeré reparace &nalgjcky a poté se Bmecko k placeni
jiz nevratilo. Jiz niZSi schodek roku 1932 je tedgzné pipsat neplaceni reparaci, vySSim
danim a niz8im nakladh na zamstnance. DalSi vyvoj jagnnazng&uje, Ze nasledny
rozkwét némecké ekonomiky nebyl dargjakymi fiskalnimi stimuly, ale jinymi op&tnimi.
Hospodéstvi zcela zmnilo svou tvdé a prongnilo se na masSinu na zbkanOIlSovsky
(1978) tika, Ze jednim z hlavnich @&ilnow zvoleného kancié Adolfa Hitlera bylo
dosaZeni surovinové a potravinové &ilinosti. Proto bylo intenzifikovano zeatelstvi,
aby byl zvySen vynos a zaraveco nejvice lidi se mohlo fgsunout do mmyslu.
Jelikoz suroviny byly pro Bmecko tSinou vzacné zbozi, &alo se orientovat
na jihovychodni ze® u nichz postuph ziskalo monopol v zahrafmim obchodu. Tyto
zemt se tak staly surovinovou podporoémreckého zbrojeni. Zetdélstvi i pramysl byl
zmonopolizovan, prava i mzdyldiki omezeny a vSechno stovalo k naplgni planu,
aby Nemecko bylo doctyi let pripraveno na valku. Bylo vystamo mnoho kilometr
dalnic, zejména formou ¥ejnych praci, pod statni aparat byl@yedena cela bankovni
soustava. Diky této restrukturalizaci celé ekongmilosahl rozp&et Némecka poprvé
od valky gebytkového a dale vyrovnhaného rozpp picemz tSina vydaj Sla pra¢
na zbrojeni. Podle Si¢ka (2007) bylo roku 1938 vydano 58 % rozfmyych vydaj jako
podpora zbrojeni. Neni vSak jasné, jak spolehloaelz nacistického &inecka pichazeli,
zvla¥ kdyz pro dalSi obdobi nejsou k dispozigbec.

Souasna situace je tedy s tehdejSim staveméité@mesrovnatelna. Budeme-li se
drzet pouze ekonomického hlediska, takmécko jako prvni z vysibych stati pochopilo,
Ze nekonéné zadluzovani statu je cesta Spatnymdrem, a proto je na grafu jaspatrné
postupné snizovani schadkteré zaalo jiz v roce 2003. Také diky tomu mohl@ridecko
v pribéhu krize bez obav sahnout hl@jikdo kapsy, i kdyz toho nijak vyragmevyuzilo,
protoZze ve srovnani s ostatnimi zem, hlavre Amerikou, nedosahuji jejich schodky
takovych vySek. Navic rpdpowdi fikaji, Ze jejich schodek se bude v dalSich letech
razant@ sniZzovat. Podle cevro.czifla tmeckéa vlada s celotadou opdtni, jako statni
a obecni investice v celkové vysi 17,3 mld. euiZzeni odvod na zdravotni pojighi,

pokles dan z pijmu, Srotovné a poskytnuti zaruk za firmy ve vySi b@ld. eur.
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5.2.7.Diskontni sazba

Druhym néstrojem je diskontni sazba. Tu dle Grafd4 iiSska banka v obdobi
Velké deprese drzela relat&/mysoko. Jeji snizeni v roce 1927 mohlo byt jedmidivodu
uz rozebiraného zvySeni inflace v tomto roce. Ddice Zze se diskontni sazba vyvijela
vicemér skokow. Nic to nengni na tom, Ze po restrukturalizaci hosp@t\d od roku
1933 se sazba drzela na stabilni trovni 4 %, cafrgeei priblizné dvojnasobna oproti
ostatnim zemim ve stejném obdobi. Nesmime zapomeb®wnes je Bmecko sotasti
eurozény a stanoveni Urokovych sazeb je pllkompetenci Evropské centralni banky.
Vyvoj sowasné diskontni sazby se drzi &snych ekonomickych trefid Napadné
zvySovani diskontni sazby od roku 2004 je jasnygm&em, Ze evropskym ekonomikam
se velice délo a bankovni rada ctli predejit jejimu pehrati. Po propuknuti finamich
a nasled& ekonomickych probléf byla sazba snizena na minimalni Uiov&25 %,

na které astava do dnesnich dnOcekava se jeji navyseni viimehu roku 2011.

Graf ¢. 14
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5.2.8.Shrnuti

Podobr jako u USA jsou rozdily ve vyvoji dmecké ekonomiky u obou krizi
znan¢ rozdilné. Trvani krize bylo @p ve 30. letechetyindsobné. Vezmeme-li znovu
v Gvahu celkovy krizovy pokles narodnihéctiodu, je rozdil v celkovém poklesu mezi

krizemi 18 p. b., coZz je menSi rozdil, nez u Spggenstal americkych, stale vSak
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vyrazny. Piimyslova produkce se celképropadla za Velké deprese o vice jak 39 %, roku
2009 vsak pouze necelych 17 %, coz je propastrdilr@2 p. b. Jestmarkantsjsi rozdil
bude u vyvozu a dovozu jeho pokledadl kolem 70 %, zatimco dnes byl celkovy propad
vyvozu o 52 p. b. nizSi, propad dovozu dokonce q58. nizSi. Nezadstnanost byla

v Némecku za Velké hospottke krize jedna z nejvySSich nagty dosahovala celych
30 %. Jen mirné zvySeni za gasné krize znamena rozdil netitelnych vice jak 23 p. b.
Inflace (deflace) ma stejré jako u Ameriky velice rozdilny charakter. Silnafldee
podporovana je8t restriktivni politikou jde proti dneSnim ekonomyck zasadam.
Nemizeme se tedy divit, Ze jeji srovnanirgg@mnosti je sil& problematické. Vezmeme-li
nejnizSi body obou krizi dostaneme rozdifegp 11 p. b. Schodky statniho roZpo
dosahovaly v pib¢hu krizi podobnych vysledk avSak ve 30. letech ifgs provadnou
restrikéni fiskalni politiku, zatimco v s@asnosti na zakladorovadné expanzivni fiskalni

politiky. Diskontni sazba se pohybovala na dvop&kolikanasobné urovni, nez dnes.

5.3. Francie

Francie na tom byla po 1. &ve valce nejiire ze vSech Evropskych zemi.
Netrvalo vSak dlouho a hospdd®vi Francie zéalo dosahovat velice dobrych vyslédk
Duvody byly dva. Zaprvé ho@npomahaly reparace odéhMecka, zadruhé nizSi parita
franku davala Francii vyhodu niZSich cen na zakiraah trzich. Francie byla unikatni tim,
Ze krize ji zasahla nejive mensi silou, avSak trvala t&hmegetrzit az do 2. sstové
valky. Sowasna Francie patmezi nej¥tSi ekonomiky s#ta, v Evrog na tetim misg
za Nemeckem a Velkou Britanii. Na rozdil od 30. let sge$hi krize Zadnymi&Simi

zvlastnostmi nevyzriaije a jeji ptibéh je podobny jako u ostatnich zemi.

5.3.1.Néarodni dachod

S vyjimkou roku 1927 Grafé. 15 jasg potvrzuje slova o silném rozvoji
francouzské ekonomiky po 1. &wvé valce. Zarouve i ukazuje, Ze krize ve Francii
skut&né zatala mnohem mensi silou, nez u ostatnich zenist Rarodniho produktu byl
u Francie skuiné vyrazny, ged krizi dokonce dosahoval skoro na 11 ¥eskze fisel
v dal§im roce pokles jako u jinych zemi, byl to lgsknizky, piblizné¢ 1%. To Sificek
(2007) mipisuje vystav® opevréni na hranici s Bmeckem a ¥asnym zvySenim celni
ochrany pimyslu i zenddélstvi. AZ do roku 1931 se jim v porovnani s jinyaenmemi

vedlo vcelku doke. Jakmile vSak zaly ostatni zem vcéele s Velkou Britanii
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s devalvacemi svych &n, Francie se dostala do velkych potiZzi a naslddonejhlubsi
snizeni narodniho produktu az na Utove %. Francie se na rozdil od ostatnich zemi
rozhodla nedevalvovat svojiému a jeji paritu udrzet za kazdou cenu. V tu chsélivSak
jejich vyrobky staly na mezinarodnich trzickili8 drahé a tak francouzska viadee§la

na defl&ni politiku. Ta vSak zfisobila jen je&t vétSi pokles narodniho produktu. Roku
1933 bylo dosazeno zejména dikyiamyslu mirného istu, v dalSich letech vSak
pokraiovaly dalSi propady, které &y byt eliminovany az diky hromadnému zbrojeni,

které islo jako reakce na&necko.
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Dale Graf¢. 15 naznéuje, Ze sotasna Francie si drzela stabilni urtavéstu HDP,
lze vypozorovat mirné zvySovani od roku 2005. Tmatiroku 2008 byl @ist uz jen
kosmeticky a o rok pozg{l zaporny o necelé 3 % procenta, coz je pokléblipné
na arovni USA a téi polovicni oproti Nemecku. Podle odhad a predpowdi
se francouzskyust bude v dalSich letech pohybovat mezi 1,5 az Z%ediska HDP
se francouzské hospadéi zdaleka nepotykalo s takovymi problémy, jaka3@. letech.

5.3.2.Primyslova produkce

Vyvoj primyslové produkce zobrazeny na Grafd 6 dost jaskhivyswtluje propad
narodniho dchodu z roku 1927. Na druhou stranu ohromisi narodniho produktu roku
1929 se uskutmil navzdory propadu fmyslu o 2 %. Restoze dalSi rok propad

nepokr&oval, poklesy v dalSich dvou letech atakovaly 15heanici. Piimysl cividné
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pomohl narodnimuicthodu se v roce 1933 trochu vzpamatovat, nic td venenilo,
Ze pisli dalSi £2ké léta.

Graf ¢. 16
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Ani za sodasné krize to neséhfrancouzsky pimysl jednoduché, poklegipel jiz
roku 2008 a roku 2009 se téimvyrovnal nejétSim mezirénim pokleam ze 30. let.
Podobr jako u ostatnich zemi se vSak dalSi poklesyelavaji. Porovname-li snizeni
mezd v pamyslu, ve 30. letech bylo celkovéilpizné 7,5%, roku 2009 #alo snizeni asi
3,8 %.

5.3.3.Zahraniéni obchod

Je az neustitelné, Ze francouzsky vyvoz od roku 1927 klesad§arok az do roku
1936 \etrg. Graf¢. 17 (samostatnpro vyvoz a dovoz Graf. 42 a Graft. 43 v Riloze
¢. 8) jasrk ukazuje, Ze dovoz na tom byl mezin® Iépe téndi kazdy rok, a proto neni
divu, Ze cisty export se jiz od roku 1928 pohyboval v zapemyislech. Po vyrazh
vySSich vyvozovych propadech v letech 1931 a 1@3&sdil mezi dovozem a vyvozem
vySplhal na térfr 12 mld. frank a v dalSich letech se tento rozdil pohyboval méiih
nad 5 mid. frank. Devalvace libry a dalSickmjiz tak Spatnému francouzskému vyvozu
piiliS negidala. NejnizSiho bodu dosahl vyvoz ptdwoku 1936, kde jeho celkovy propad
oproti roku 1926 #al asi 74 %. Coz znamena horsi vysledek nezémeétka i USA.
Dovoz na své minimum dopadl o rokik a jeho celkovy propad byl necelych 65 %.
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Graf &. 17
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U sowasného vyvozu a dovozu Franciézeme ped krizi identifikovat na Grafu
¢. 17 pouze minimalnitsty, gicemz fisty dovozu jsou o malinkoétsi. Za krize doSlo
k poklesu obou, roku 2008 minimé&lro rok pozdji oba poklesly pes 10 %. Resto si v3ak
dovoz stéle drzi lepSisla. | proto se bilance zahra&niho obchodu drzi dlouhodéma
pasivni straé Od roku 2005 do roku 2008 se zapotisty export vice jak zgyinasobil.
Graf ukazuje, Ze zahramimu obchodu Francie stasna krize evidentnprosgla. Nejen
Ze se po krizovém roku vysvihly k vyrazwyssim fistim neZ ped krizi, navic isty
vyvozu z&aly prevySovat tisty dovozu, coz v poslednich letech nebylo zvyk€elkovy

propad vyvozu za s@éasné krize &al priblizné 16 %, dovoz poklesl o vice jak 13 %.

5.3.4.Nezangstnanost

Mira nezamistnanosti za Velké hospad&é krize je mirou nezafstnosti
v pramyslu, nikoliv celkovou. Proto byl pro lepSi ilusti pouzit i Graf. ¢. 19,
ktery vyjaduje paet nezamstnanych v absolutnictislech. Vyrazné zvySeni roku 1927
tedy ot napovid4, Ze celkovy Spatny vysledek roku 1927 ddn hlavé Spatnou
vykonnosti pimyslu. Graf¢é. 19 ukazuje, Ze z hlediska celku nedoslo k talazému
zvySeni. Je vSak vit,b Ze v dobrych letech se mira nezaimosti pohybovala na velice
nizkych¢islech, alesppv primyslu. Roku 1926 3 %, 1929 1%, 1931 stale veliaérsich
6 %. Rapidni zvySeni nezastnosti nizeme na z&klad Grafu ¢. 18 i Grafu¢. 19
pozorovat roku 1932, kdy doSlo ke zvySeni miry n@&zdnosti v pémyslu o 10 %
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a celkovy poet nezamsstnanych se zvysil ze 64 tisic lidi na 301 tisies®oze v pimyslu
se mira nezadstnosti poté drzela okolo 14-15 %, celkovy@onezamistnanych naistal
az na 470 tisic vroce 1936, to znamena vice jdsesobek roku 1931. To igsto,

Ze mira nezagstnosti v paémyslu toho roku klesla k 10 %.
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N 1

Mira nezamistnosti ged sodasnou krizi dosahovala vySSic¢isel. Stabild se
drzela okolo 9 % a kdyz kot zaala mirg klesat k hranici 8 %, doSlo ke krizi
azvySeni neza#stnosti na ték¥ 10 %. VeSker4d us$pnad snaha o sniZovani
nezandstnanosti fisla vnive. Nicmérg o zvySeni Slo minimalni v porovnani se 30. léty a
jeji ocekavané snizovani je diametrélodliSny vyvoj od dlouhodobé vysoké miry
nezamdstnanosti ve 30. letech, ktera bylare§ena az zatkem zbrojeni fed 2. s¢tovou

valkou.

Graf ¢. 19
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5.3.5.Inflace

Pomineme-li vysokou 30% inflaci zroku 1926, jezlabyalespé cast&ne
stabilizovana oftovnym gipoutanim franku ke zlatu, kmuZz dosSlo konéné praw
k roku 1926. Prawipodobny vliv n&l i velmi Spatny vysledek francouzského hosgetia
roku 1927. Resto podle Graf¢. 20 byla inflace velmi nevyrovnanym ukazatelenej |
propad do deflaceiidel na rozdil od ostatnich zemi o rok pgezdDefla¢ni politika,
kterd zg&ala byt provadna jako reakce na devalvaci okolnichmsituaci nijak nefispéla,
takZe se deflace dotkla svého dna v letech 193&skedr i roku 1935, kdy sahala k téin
10 %. Jedna se tedy o podobny vysledek jako u USKN¢mecka, stim rozdilem,
Ze deflace ve Francii trvala celych 5 let a inflaeedgékala az roku 1936, kdy se k viad

dostala tzv. Lidova fronta a &&a provadt expanzivni, inflani politiku.

Graf €. 20
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V souwasné situaci se poklesu cen Francie vyazriblizila pouze roku 2009,
kdy inflace dosahla pouhych 0,1 %ieB i po krizi se zda inflace relati&nstabilni,

pohybujici se okolo 2-3 %.
5.3.6.Fiskalni politika

Graf ¢. 21 a Graf¢. 22 dokazuje, Ze deficity statniho rozpo byly pred rokem
1930 bu’ vyrovnané, neboipbytkove, pesré podle tehdejSich zasad. Od roku 1930 vSak
z&inaji byt schodkové a to s defléni politiku praktikovanou od roku 1931. Jeji hlavni
souasti byla snaha o omezeni vladnich viidagnizovani mezd. AvSak vydajova stranka
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v letech 1930 — 1932 se drzela na stabilni Urokoeia®54 mid. frank, avSak vzhledem
ke Spatné hospotkké situaci seskce propadlaiffjmova stranka. Nizsi schodek v dalSich
letech je dan jedt silngjSim omezenim vladnich vydajv rdmci defl&ni politiky.
Narnist schodku roku 1936 je dan nastupem do vlady kmové fronty, kterd zé&ala

s expanzivni politikou. Doslo ke zvySeni mezd, prvexd tyden byl zkracen na 40 dni, byla
prodlouZzena placena dovolena, odbor¢aha byt uznavany. Navic se zvedla socialni
podpora dchodd a val&nych veterah. Zarove si viada poijistila hlavni slovorpnakupu
zentdélskych produki a ve francouzské centralni bance. Danarepatsice nezabranila
dalSimu propadu hospadé#vi, jednola se vSak o pokleskolikrat nizsi nez v fedchozim

roce. K Uplnému oziveni vSak doSlo az po devalemnku a vydajich do zbrojniho

pramyslu.
Graf ¢. 21
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V souwasné krizi dosahovala Francie na zakladwasné praxe defiditjiz pired
krizi. Pohybovaly se kolem 3 %ili na hladirg kritéria pro drZzeni evropskéémy. Od roku
2009 se tradin¢ schodky zvysily, v tomto fifpact na iblizn¢ dvojndsobnou Urove
Znamena to, Ze ani Francie si neodpustila zvySéenivvydaje pro oZiveni ekonomiky.
Podle serveru cevro.cz énbyt roku 2009 vynaloZzen badk, z thoz 6 mid. Slo do
dulezitého automobilového fpmyslu, 11 mid. na invesii projekty do infrastruktury,
vySSiho Skolstvi a vyzkumu a na obnovu kulturnilidictvi, dalSich 11 mid. na podporu
financovani firem. Krorétoho by 4 mid. eur #ly proinvestovat statni podniky.
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Graf €. 22
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5.3.7.Diskontni sazba

Podivame-li se na Grafu 23 na diskontni Urokové miry, tak vidime, Ze ddés
infla¢cniho roku 1926 dochazelo k jejich postupnému srdhdovaz do roku 1931, kdy
se usidlila na hodnétkolem 2 %, coZ je nejnizSi hodnota za nami analgmé obdobi.
Od roku 1932 vSak vramci celostatni défia politiky dochazi k jejich offovnému
nariistani na rozdil od jinych zemi, jejichz sazby sEebrve stejném obdobi na stabilni
arovni. Tomes (2008) vidi ve vysoké urokové&endivod malé podnikatelské aktivity.

Graf ¢. 23
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Francie je stefhjako Némecko v sotiasné dob sowtasti eurozony, takze jeji vyvoj
byl rozebran jiz v minulé podkapitole. V ramci vd@ného porovnani je jasrvidét,

nez ve 30. letech.

5.3.8.Shrnuti

Pohlednéme-li tedy 2né na vyvoj obou krizi ve Francii, rozdil mezi ninigobi
jes€ markantsji, nez u ostatnich zemi. Zvl&vezmeme-li si, Ze s vyjimkou mirného
rastu roku 1933 byla Francie prakticky v krizi cely@hlet. Celkovy pokles narodniho
duchodu ¢inil od roku 1929 do roku 1936i@s 18 %, cozZ je&islo o 15 p. b. vyssi,
nez v sodasnoti. Pimyslova produkce se za Velké deprese propadla %,30 sodasné
doke byl pokles piblizné polovicni. U vyvozu je rozdil v celkovém propadu asi 58p.
u dovozu pes 50 p. b. Mira nezamstnanosti v ptmyslu dosahla za Velké hospaské
krize asi dvojnasobné uro¥n nez celkova mira neza&stinanosti dnes. Vzhledem
k provadné delf&ni politice byl propad inflace ohromny, zatimco smieinflatni politika
ji udrzela nad nulovou hranici. S tim souvisi i@dky statniho rozpau, které u obou krizi
nedosahovaly malych arovni, ve 30. letech to v3dknbvzdory restriktivni politice, dnes
je to kuili expanzivni politice. Navic dneSni vySe diskonsdzby Francie podporuji
podnikatelskou aktivitu mnohem vice nez tehdy, kglly tyto sazby o prmeérné asi 2 %

nizsi.
5.4. Spojené kralovstvi

PrestoZe Spojené kralovstvi filt k vitéznym mocnostem 1. stové valky a jeho
tzemi bylo napiklad oproti Francii 0 mnoho mérzdevastované, nebyl jeho hospisidy
vyvoj ve 20. letech nikterak zavratny. Velka Brigpo celou dobu bojovala s velikou
nezandstnanosti. Podle TomeSe (2008) to byloivatlu neustalych fiskalnich restrikci
za (telem vyrovnani statniho roz§ta, i monetarnich restrikcich, jejiz snahou bylo co
nejdivejSi obnoveni parity libry naipdval€né drovni. K navratu ke zlatému standardu
doSlo nakonec v roce 1925, avSak vSechnodio ma hospod&tvi spiSe negativni dopad.
Monetarni i fiskalni restrikce se si#n podespaly na ekonomické vykonnosti
i zamestnanosti. Zarove byla libra oproti ostatnim zemi, které se vratdg zlatému
standardu ve snizenych paritdch, nadhodnocendpota prly britské vyrobky velky

problém se prosadit na zahrawmich trzich. Sotasné Spojené kralovstvi je druhou
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nejvykonrgjdi ekonomikou Evropy a@adi se mezi vyspé staty. Zadnym podobnym
turbulencim jako ve 30. letech nebyla v této depstavena. Jedna se o ekonomikuésiln
spjatou s hospodskym cyklem ostatnich zemi, kterd dosahuje stdtmlrdkonomického

rastu.

5.4.1.Narodni daichod

Vykyv v narodnim produktu roku 1926 byl praydobré zpisoben prvotnim
Sokem po fipoutani libry k gedval€éné pari¢. Diky vyznamnémuustu roku 1927 byl
vyrovnan vysledek zroku 1925. V dalSich letech kviasty nepokra&ovaly nijak
zazr@&nym tempem kolem 2 %. Jedna se se sice jen o malsinfisty nez ve stejném
predkrizovém obdobi s@asnosti, pesto by aletlovek od ekonomiky, jejiz vyroba byla
kvili valce odhozena na urofvd&olem roku 1912, &ekaval vice, tak jako u ostatnich zemi.
Graf¢. 24 tedy jastrdokazuje, Ze ekonomika Spojeného kralovstvi paddive 20. letech
slabSi obdobi. Mozna z tohoivbdu je vyvoj narodniho produktu u obou krizi tak
podobny, viz. minimalni propad v letech 1930 a 2808n&i totoZny pokles o rok pozf
o priblizné 5 %. Hlavni rozdil jde tedy vypozorovat v tom,rb&u 1932 je&t mirny pokles
pokratoval, zatimco roku 2010 se jiz ekonomika navraojat k temetr 2 % fstu,

a porovnani let 1934, kdy doSlo k vyraznéniistu produktu, a 2012, kde se zdaleka
takovy fiist ne@gekava. Celkovy pokles narodniho produktu byl vel&8@&ch kolem 5,5 %,

v souwtasne &sre nad 5 %. Rozdil tedy neni nijak vyrazny.
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5.4.2.Pramyslova produkce

Je vidtt, Ze sodasny britsky pkmysl se drzi fiblizné na stabilni Grovni. ¥d krizi
U ) nejsou zaznamenany zadné vyraziiétyr nebo poklesy. To samé se Hat
ve stejném fedkrizovém obdobi ze 30. let. Poklesy u obou kridalSich dvou letech se
sice fizni, coz je jashvidét na Grafuc. 25, avSak v celkovém propadu nenétopelky
rozdil. Za sotiasné krize éal necelych 11 %, ve 30. letech necelych 12 %otAname-li
pokles mezd vyplacenych vipnyslu u obou krizi, ve 30. letech doSlo k redukazch
0 5,8 %, v sotasnosti 0 5 %, nejde tedy&@m Zadny velky rozdil.

Graf ¢. 25
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5.4.3.Zahraniéni obchod

Spojené kralovstvi bylofpd 1. s¥tovou valkou nej§tSim s@¥tovym exportérem.
Po ni se vSak situace Zmla a cisty export se fehoupl do zapornychisel. Zaporného
cistého exportu dosahuje pravidélnv sowasnosti. Z Grafi. 26 (samostathpro vyvoz
a dovoz Grat. 44 a Graf. 45 v Riloze ¢. 8) vyplyva, Ze zahra#mi obchod byl za obou
depresi postizen velmi vaZrExport poklesl Bhém dvou let meziréné nejdiv o vice jak
20 % a poté f&s 30 %, aZ v nasledujicim roce 1932 po devalvagi prestal vyvoz tak
rapidrée klesat a zastavil se na poklesu okolo 8 %. To dose propadal v letech
1930-1931 pravidekv intervalu 14,5-18,5 %. Vyvoz se tedyahvzpamatovavatiile,
coz se klada projevilo na bilanci zahraémiho obchodu, jehoZz schodek se mexito
snizil 0 120 mil. liber, coZz znamenélgizné o 30 % oproti roku 1931. Od roku 193&ah
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export i import opt narmstat a s nimi i schodek zahrami bilance. Celkovy propad
exportu ve 30. letech se bliZil 51 %, propad impsk rovnal necelym 45 %.

Graf €. 26
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Graf ¢. 26 dale prezentuje, Ze vyvoz a dovoz Spojenéllmkstvi se v satanosti
musel potykat s propademi toky. Jednalo se o poklesy, které oproti ostatziEmim
zataly drive, trvaly déle a byly vyrazysi. Prvniho propadu se Spojené kralovstwikado
jiz roku 2007 a dalSihoustu az roku 2010. Celkovy pokles zahtaiino obchodu je

nejsilngjSi z analyzovanych zemi. Vyvoz poklesl celkavténttr 28 %, dovoz o 21 %.

5.4 .4 Nezanmgstnanost

Jak jiz bylo fe¢eno, Velkd Britanie byla zemi, ktera se potykalael&ou
nezandstnanosti jiz ped z&atkem Velké hospodské krize. Mira neza#stnanosti se
pohybovala kolem 11 % do roku 1931, kdy se zvySdal5 %. Poté séitroky drzela
stabilré okolo 21 - 22 %, aby po zlepSeni hosps#égch vysledl zatala pomalu klesat.
Dlouhodoby problém s neza&stnanosti ve Spojeném kralovstvi se vSalesy az koncem
30. let, kdy se Velka Britanie podabjako Francie pustila do hromadného zbrojeni.

Pred sodasnou krizi se pohybovala mira nezamosti ve Spojeném kralovstvi
na vyborné urovni kolem 5 %, coz j&stiokazuje Grat. 27. Tedy piblizné na podobné
arovni jako v USA. Jeji nést vSak byl oproti Spojenym st polovicni. Jeji snizeni

na pivodni Urové vSak dle pedpowdi bude trvat delSi dobu. Jedna se tedy o zcela
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odliSnou situaci, nez ve 30. letech, kdy se ne&samanost pohybovala jiZed krizi na vice

nez dvojnasobné drovni a po jejintatku vzrostla fiblizné pétkrat vice.
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5.4.5.Inflace
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Porovname-li inflaci v pibéhu krizi, zjistime, Zze se u Velké deprese opakuje

podobna situace jako u ostatnich zemi. Gra28 ukazuje, Ze Spojené kralovstvi se jiz

pied z&atkem krize nachazelo v deflacig¢isnz ma spojitost prov&da defl&ni politika.
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V letech 1930 a 1931 dochazi k vyraznému pokleuna Grové o asi 4 p. b. mensi,
nez u ostatnich zemi. Kolisavym vyvojem se dosaflace do kladnycttisel roku 1934,
kdy doslo k nejvyrazf)Simu hospod&kému oZiveni po krizi. Nasledny skok roku 1936
ukazuje, Ze rychlyiist britského hospodstvi si vynesl svou da Vyvoj inflace v sodasné
krizi se naopak ostatnim zeminibec nepodoba. Na rozdil od nich se v krizovém roce
2009 k nulové hranici ani n&plizila. Krize tedy pomohla Spojenému kralovstwistht
inflaci po jejim zvySeni vigdchozim roce ap na Zadouci Urove2 %. Inflace se tedy u
obou krizi drzela v fjateln¢jSich ¢islech nez u ostatnich zemfepto rozdil mezi aima

krizemi je ofgt vice nez markantni.

5.4.6.Fiskalni politika

Srovnani statniho rozpm Spojeného kralovstvi vidoechu obou krizi vyzniva
velice zajimaw. Narozdil od ostatnich zemi se zde #hu Velké hospod&ké krize
vlastre negiklonili k fiskalnim stimufim. S vyjimkou roku 1932, kdy schodek dosahl
minimalnich 6 mil. liber, hospodia stat jak ged krizi, vjejim pibéhu i po ni
s prebytkovym rozpstem. Brzkého vystupu z recese Spojené kralovsty t@osahlo
jinymi prostedky. Hlavni zasluhu na toméha devalvace libry v roce 1931 a nasledny
navrat k protekcionismu, ktery dal vzniku systémmpérialnich celnich preferenci. (Faltus,
2003). Libra byla devalvovana fakticky o 30 %. Tm mpbchodni partnery Spojeného
kralovstvi znamenalo, Ze v tu ranti§ti o ténmet tretinu hodnoty svych pohledavek, a tak si
pospiSili se svou vlastni devalvaci. Vznikl tedy.t#ibrovy blok, jehoz vedouci émou
byla pochopitela libra, gricemz ostatni zetnnavazaly pevnym kurzem své&ny na libru.

V tu chvili se polovina celogtovych obchod provadla v librach a Londyn se tak
navratil na pozici sstového finagniho centra, kterou ztratii po 1. &wva valce.
Roku 1932 byla ve Spojeném kralovstvi po dlouhyasetiletich zavedena dovozni
omezeni. Nizsi pro kolonie, které fibt k britskému impérium, a vySsi ostatnim zemim.
Dovoz z koloniélnich zemi byl tedy jasavyhodrén, zarové zboZi z Velké Britanie #to

v téchto zemich jednodussSi odbyitmz vznikl jizZ zmihovany systém celnich imperialnich
preferenci, jenz vyrazmprosgl zahrantnimu obchodu Velké Britanie. Pratato opateni
vytahla celé kralovstvi z krize.

Souwasny vyvoj podle Grafd. 29 odpovida vyvoji ostatnich zemiieR krizi byl
drzen schodek statniho roziw na unosné 3 % hranici, aby v roce 2008 a 2008stizaz

na 12 % HDP. | Velka Britanie se tedy tentokratalgdcestou zvySenych viadnich vyidlaj
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a stimul&nich baléka pro oZiveni upadajiciho hospdstvi. Mezi hlavni protikrizova
opateni pati podle Vyzkumného Ustavu prace a socialniéti ywww. vupsv.cz) snizeni
darg¢ z pridané hodnoty o 2,5 %, b&k 50 mld. na zachranu bank, zaruky za malé
a stedni firmy ve vysSi 20 mid. liber, &hoz 2,3 mld. do automobilovéhoupryslu,

a finartni injekce ve vysi 10 mild. liber do kegnych investic si@lazem na Skoly,
nemocnice, silnice a Zeleznice a zivotni pexdit Roku 2010 se ekonomika Spojeného
krélovstvi vratila k#istu a pedpowdi dalSich letech ukazuji na dalSi &=taji tendenci,
coz ukazuje na uspnost viadnich prograim Proto se fedpoklada postupny ustup

od stimul&ni politiky a tedy i postupny navrat k nizsim sckibah.
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5.4.7.Urokova sazba

Centralni banka Velké Britanii se vyzZnge zvlastnosti, ze vyuZziva jednotnou
arokovou sazbu pro vSechny operace, takZze by panéierminu diskontni sazba bylo
zavadijici. Urokova mira centréalni bankyda na zaklad Grafu ¢. 30 v gredkrizovém
obdobi u obou krizi velice podobnyipeh. Pokazdé vSak z jinéhaivbdu. Ve 30. letech
jde o pozistatek snahy navratit lib jeji predval€&nou paritu, i kdyz fliS vysoka urokova
mira dusila podnikatelskou aktivitu. V s@snosti byla ekonomika Velké Britanie v dobré
kondici a zvySeni urokové sazby bylo logickym vyadin. Jedna se tedy o preventivni
opateni proti inflaci. Do roku 1931 se na sazjasrt odrazi snaha o udrzeni libry
na stavajici hodnét a proto po sniZzeni roku 1930 dochazi kopnému navyseni o rok

pozdsji. Teprve poté, co byla libra stgmlevalvovana doslo ke snizeni na 2 % roku 1933,
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kde Zistala po celé dalSi 4 roky. Snaha o oziveni podelisied aktivity byla za sasné
krize vyrazi vysSi, kdyZz arokova mira bykbem dvou let sniZzena o celych 5 p. b. na 0,5
%, na které @stava dodnes. Vyvoj urokové miry byl za obou kopét podobrjsi, nez u

ostatnich zemi.

Graf €. 30

Urokova sazba centralni banky Spojeného kralovstvi
6%
. M
4%
3% \\/\A
2% - \—0—0—0

1% -

diskontni sazba

0 % T T T T T T T T T T

1926; 1927; 1928; 1929; 1930; 1931; 1932; 1933; 1934 1935 1936
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

‘ —e— Velkad hospodarFska krize —s— Soucasna krize

Zdroj: Tabulky v pilozeé. 7

5.4.8.Shrnuti

Ze vSech analyzovanych zemi si bylulmh krize ve Spojeném kralovstvi
nejpodobgjSi. Ani v délce krize neni patrny tak veliky rokgiko u jinych zemi. Za velké
hospodéské krize klesalo hospoisdvi po dobu 3 let, coz je o rok vice, nez v aktual
krizi, prficemz pokles vetfétim roce byl minimimalni. Maly rozdil dale platakj
pro narodni produkt, jehoz pokles byl za &mné krize pouze oup procentniho bodu
nizsi, tak pro pimyslovou produkci, kde byl rozdil pouhy 1 p. b. Zaticni obchod Velké
BritAnie prozil za aktualni krize jeden z nejhlwbSipropad ve srovnani s ostatnimi
zenemi, naopak pokles za Velké hospeslk® krize byl nizSi oproti jinym zemim.
Proto rozdil v zahrathim obdobi neni tak vyrazny jako jindegepto byl pokles vyvozu
v aktualni krizi o 23 p. b. nizS§i a dovoz se prdpad 24 p. b. méa
Rozdil v nezarstnanosti byl 5 p. b. jiz vipdkrizovém obdobi, po Zatku krizi se rozdil
vySphal az na celych 15 p. b. v nepradp Velké deprese. Inflace se také vyratigila

v pribéhu obou krizi oproti ostatnim zemim, protoZe sebew @ipadech pohybovala
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na vysSich urovnich.iPporovnani nejnizSich bddse dostavame k rozdilu 8 p. b. Deficity
statniho rozp&tu se liSily vyznam& Za Velké deprese se statni roggto drzel

na vyrovnané nebo rebytkové Urovni, zatimco v stasnosti je vyuzivano hojnych
fiskalnich stimuli. Proto byly deficity za satsné krize az o 13 p. b. vy33i. Urokova sazba
se u obou krizi vigdkrizovém obdobi nachazeli nailghzné stejné arovni, po jejich
zatatku nastavila centralni banka tehdejsi sazbu 35 @. b. vySSi, nez dnes. Ke konci
krize se rozdil zarovnal na 1,5 p. b.

5.5. Ceska Ceskoslovenska) republikaCR)

Ceskoslovenska republika v doWelké hospodiské krize byla jestvélice mladou
samostatnou zemi. Po odtrzeni od Rakouska-Uherskamssela potykat s mnoha
zalezitostmi, které do té doby byly sargjmosti. To platilo i z hospo#kého hlediska.
N¢jakou dobu trvalo, nez se ekonomika vigudala s inflanimi problémy po odtrzeni
a hospodgstvi zaalo spraviy pracovat. Resto se ke konci 20. let mohieskoslovensko
fadit mezi dvacet nejvysfejSich zemi ssta. Roku 1927 vznikla Narodni banka
ceskoslovenska, ktera drzela korunu v ogailam pasmu 2,9 — 3,03 amerického dolaru
za 100 K. Od roku 1929 byl&eska n¢na po vzoru ostatnich zemfigpoutana ke zlatu
v parit 44,58 miligramu na 1 K Krize jako takova zasahl@eskoslovensko pozj,
nez v jinych zemi, avSak agrarni krize trvala jizroku 1929.

DnesniCeska republika ztratila ve svém vyvoji 40 lefikvotalitnimu rezimu a to
ji uvrhlo daleko za staty zapadni Evropye$tozZze se po transformaci a stabilizéeska
ekonomika mohla  ¢Bit z vysSiho mezikmiho ekonomického  ustu,
nez u zapadoevrospkych zemi, vyrovnani Zzivotni miowbyvatel sdmito zemémi
se nedokd aspa jeS€ nékolik desetileti. Pesto seradi mezi ekonomiky se vSemi znaky
vyspilého statu a krize na ni dolehla jako na ostatmiézeVychozi situace je vlasin
podobna jako ve 30. letech, protoze i dnegggka ekonomika povaZzavana za relativn

mladou a ne je8ttak stabilni, jako v zapadnich zemich.

5.5.1.Néarodni dachod

Obdobi mezi 1. sitovou valkou a Velkou depresi je povazovano oba@petsi
konjunturycéeskoslovenské ekonomiky. S vyjimkou roku 1926 dosala fistu a ¥étSinou
vyrazného w#stu, WtSiho, nez ve &Sin¢ ostatnich vysglych zemich. Vysokeé sty
deklaruje Graf¢. 31, u Rhoz girastky v letech 1927 a 1928 pohybovaly kolem 8 %.
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Pokles tistu roku 1929 mohl poukazonat na bliZici se pohrarikdo mu vSak nesnoval
piili§ pozornosti. Vté dab se v3ak Ceskoslovensko jiz potykalo s agrarni krizi.
Zemedélstvi bojovalo se silé klesajicimi cenami ve spojitosti s nadvyrobou. &Sith
letech se k problétm pridal i pramysl a ¢eskoslovenské hospasgévi se poniblo

do krize, ktera byla hluboka a hlavmdlouhava, podolinako ve Francii. Po celychsplet
hospodéstvi dosahovalo mezitaich pokleg kolem 4 % a mirnym propadem skdn

i rok nasledujici, aby kowe¢ roku 1936 piSlo oZiveni. Za onoho Sestiletého obdobi doslo
k celkovému poklesu HDPrgs 18 %.
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Ekonomika ped sowasnou krizi dosahovala také velice dobrych vysledk
podobré jako ve 30. letech #&ha lepSi fisty, nez zapadni zemOd roku 2006, kdy bylo
dosazeno nejlepSiho vysledku okolo 7 %, jestvidostupné sniZovanitipastki, coz je
podobny vyvoj jako u ostatnich zemi. Narozdil odhnvSak roku 2008 dosahuje jest
velice dobrého vysledku. AvSak roku 2009 stepiiSel propad kolem 4 %. CozZ je vySSi
pokles oproti prvnim lém Velké hospod&ké krize, dlezité vSak je, Ze jiz dale
nepokr&oval a roku 2010 doslo k ¢vnému tistu kolem asi 2,3 %.Bdpowdi navic

ukazuji, Ze v roce 2012 to bude jiiep 3 %.

5.5.2.Prumyslova produkce

Vrchol pimyslové produkce fisel na zakladl Grafu ¢. 32 ve 20. letech o rok

diive, nez u HDP a poté je &jrtaké jasg znatelny poklesifriastki. Prvni pokles pSel
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stejre jako u HDP, avSak dalSi poklesyigh uz ,jen“ tfi roky. To znamena, ze krize
v pramyslu trvala o dva roky kratSi dobu, nez krize belé@ospodétvi. NejspiSe to ale
bylo dano tim, Zze dosahl svého dna rychlefedP jen roku 1933 dosahl jeho celkovy
propad uz téerRyr 40 %. Coz je stejny vysledek jako mapm Nemecka. Svuj vliv

na ogtovném nstu pamyslu nela pravé&podobré také prvni devalvace koruny, ktera
zvyhodnila ceské piimyslové zboZi na zahramich trzich, a kapitdl dodavany na trh

vladnimi investicemi.

Graf ¢. 32
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V souwasné situaci dosahovalipnys| s vyjimkou roku 2005 pravidelnych 10 %
mezira@nich girastka, ale bez jakéhokoliv varovani se propadl jiz roR008,
v ¢emz pokr&oval i rok pozdji. Jeho dalSi poklesy by vSak n&mpokraovat zejména
diky automobilkam. Naopak stavebnictvi na vykg&inoziveni staleéeka. Celkovy pokles
pramysloveé produkce je Wslen asi ha 15 %.

V obou gipadech doSlo ke sniZzeni mezd umyslu. Ve 30. letech o 15 %,

v souwasné krizi pouze o 8,5 %.

5.5.3.Zahraniéni obchod

Zahrankni obchod byl dleZitou sodasti HDP tehdy a je ji i dne€eské zers
byly vZdy silré proexportni a na zahraniim obchod siln¢ zavislé. Proto ohromny propad
swtového obchodu ve 30. letecligobil naCeskoslovensko zdrcujicim &gobem. Nijak
zahrantnimu obchodu neprosja ani politika tehdejSi vlady, kdy po&aku agrarni krize
byla zvySena cla na zextelské produkty v roce 1930, v roce 1933 doSlo naideriéry
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i u dalSich produkt, véetns pramyslovych. Tyto bariéry vSak vyvolaly odvetné reakc
nag. v Mad’arsku, a to znamenalo pro zahtamiobchod dalSi ranu.
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| pites mensi firastky vyvozu v pedkrizovém obdobi steskoslovensko drzelo
kladné saldo zahramiho obchodu, jehoz nejvysSikitsla 2,5 mid. Ks dosahlo roku
1926. Obrat se sice zvySoval do roku 1929, kladwdosse vSak povazikvzmensilo
na 511 mil. Roku 1929 totiZz vyvoz uZ na rozdil aozu nerostl. Grat. 33 (samostatn
pro vyvoz a dovoz Graf. 46 a Grak. 47 v Riloze¢. 8) vSak naznalje, Ze v letech 1930
— 1933¢elily poklesim jiz oba ukazatele. V prvnim roce poklese bilance dostala &p
do vysokych kladnyckisel, avSak v letech 1932 a 1933 se jiZ stala pgsha coz mze
témet 45% pokles exportu prdw roce 1932. Od dalSich let byla aktivni bilanqgto
obnovena. Navrat do plusovy¢tsel zdidil zejména vyrazny 23% nist exportu, cozZ byla
jasna reakce na prvni devalvaci koruny, diky niz sty ceskoslovenské vyrobky
konkurencescho@si na cizich trzich. Celkovy pokles vyvozu vSak ro&u 1929¢inil
72 %, propad dovozéinil do roku 1930 69 %. Celkovy propad zaheawino obchodu byl
tedy nejetsi ze vSech analyzovanych zemi.

Pred sodasnou krizi dosahovaly mezémi prirastky jest vysSich drovni, nezipd
Velkou hospod&kou krizi, v piméru kolem 15 %. Bilance zahr&niho obchodu je
od roku 2005 trvale kladna a roku 2009 diky §8fmu poklesu dovozuéthla celych

5,7 mld. eur. JiZ roku 2008 je Vg Ze zahrarni obchod z&iné trochu zadrhavat oproti
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16 %, dovoz o vice jak 17 %. Rozdily oproti Vell&pksi jsou tedy vice nefetelné.

5.5.4 Nezangstnanost

Prestoze Udaje za roky 1926-1928 na Grafu 34 chybi, pblizime
si nezanistnanost vdchto letech absolutnimicisly. Roku 1929 ¢inil  pocet
nezamdstnanych pouhych 41,6 tisice a je jasidét, jak malou miru nezagstnanosti to
znamenalo. NejvysSi nezéstnanost v tomto ipdkrizovém obdobi byla roku 1926, kdy
dosahl poet uchazen o praci 67,5 tisic. #sto Slo o nezagstnanost minimalni.
Zivotni Grover obyvatelstva byla v tédo d®bopravdu vysoka. Od roku 1930 se v3ak
vSechno zé&alo nenit a nezaréstnanost z&la nafistat tempem 5-7 %. Ve svém nejvySSim
bod roku 1933 pedstavovala ifes 21 % praceschopného obyvatelstva. Poté &daza
velmi pomalu snizovat. Podobijako u ostatnich statnezangstnanost snizila vyznarén

az zbrojni konjunkturaipd bliZici se 2. $¥ovou valkou.
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Zatimco ve 20. letech se nezsmimanost drzela na trvale nizké drovni, vésmme
doke je vidkt pred krizi trend postupného snizovani. Roku 2008 gséil nezagstnanost
na pouhych 4,4 %. Nasledna krize ji vSak vratidhdm dvou let na Urowieo 3 p. b. vySsi.
Stale se &ekava, Ze firmy zmou pomalu nabirat pracovniky ac¢pb nezamstnanych
se z&ne terit. K tomu by n&lo podle odbornik dojit v pribéhu roku 2011.
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5.5.5.Inflace

Na zaklad Grafu¢. 35 je vidt silna rozkolisanost péani hladiny u obou krizi.
Pred Velkou hospodékou krizi miZzeme sledovat od roku 1927 postupné snizovani
inflace, roku 1929 vstup do deflace a dalSi pokkésry se zastavil na -4 % v roce 1931.
Swij dil viny na tom ma brzy zapgata agrarni krize, kterou zedtlci fesSili jeSt vetsi
produkci, ktera propad cen stale zhorSovala. Naldda podobé& jako u jinych stét
v prvni polovire krize provadla hlavre deflatni politiku, aby mohla byt koruna udrzena
z nichz dosahovala az 10 %. t$\podil na tom mndla i silnA monopolizace pmyslu,
a pozdji i tzv. obilni monopol v zerdélstvi, diky které a diky zvySené celni ochtan
mohly byt ceny |épe udrzovany. Vystup z deflacéZzeme picist zapdaté stimulani
politice vlady a prvni devalvaci koruny z roku 1934
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Sowasné krizi pedchazela vice nez 6% inflace z roku 2008sppena hlavh
zvySenim snizené sazby DPH z 5 na 9 %. Krize pastdila jeji vyrazné snizeni na 0,63 %
v roce 2009, od ¢hoz dochazi k jejimu postupnému narovnavani nadmizmé 2 %.
Souwasné pedpovdi vSak nepéitaji s reformami dneSnéeské vlady, kuli kterym
se odhadoval vist inflace az na 10 %. Za s@snych podminek vSak stéle plati stavajici
predpowdi.
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5.5.6.Fiskalni politika

Graf &. 36 jas® ukazuje, ze i \eskoslovensku drni tehdejSimu ekonomickému
mysSleni se snazili udrzovat vicendémyrovnané rozpéty. Roku 1931 je vSak véd jiz
velky néihst prekratujici 4 % HDP. Toho roku seeskoslovenska vlada rozhodla jako
reakci na celogtovou uwrovou a nénovou krizi pomoci ohroZzenym bankamgkteré
i sanovat. Proto vydaje vyragwzrostly. Rijmy byly priblizné stejné jako pedchozi rok,
hlavnim vinikem rozpé&tového deficitu tedy byly opravdu zvySené vydajedalSim roce
se sice vladni vydaje snizili, stéjtak vSak dopadly ifjmy a podil schodku se vySplhal
na tendt 3 %. Podobny scéhargl i dalSi rok. Od roku 1934 Z@ma vyrazna stimutai
politika vlady. Investini ¢innosti podle Laciny (1994) stiovaly napiklad do statnich
Zeleznic, upravy statnich silnic, vodohosps#tsich stavebg¢i vystavby leti§. Dulezitou
souwasti pro oziveni hospotivi byla prvni devalvace koruny roku 1934 a druha
devalvace koruny vroce 1936, po niz {ieskoslovenska republika vystoupila krize.
Hodnota koruny byla snizena z 44,58 mg zlata n&d, Ka 31,21 mg. (Rcha, 2004) Jde
tedy o devalvaciifblizn¢ 30 %. Krong vySe uvedenych opani Lacina (1994) uvadi také
zasahy statu veribéjSim obdobi. Jednd se uz o amvanou celni ochranu a v ramci
zenedélstvi se jedna o tzv. obilni monopol, ktery narbzutl cel ginesl ucité vysledky,

protozZe statu dak umoioval ovlivivovat produkci obili i jeho ceny.
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Souwasna krize je i CeskuieSena pomoci fiskalni politiky. Vlada veplkrizové
situaci se snazila postupmok od roku eliminovat zapornou bilanci statnitozpatu.
To je jas® vidét, na velice nizkém schodku roku 2007. O rok gpacgak ekonomika jiz
nerostla tak, jak vSichnicekavali a na zhorSeni statniho hosgedase to jashprojevilo.

V roce 2009 jiz byl fijat balicek vladnich protikrizovych opini, které schodek statniho
rozpaitu vyrazré prohloubily. Podle serveru idnes.cz mezi hlavritigrizova opaiteni
pati slevy na socialnim poji&ti, které maji podpet udrZzeni zamdstnanosti, zrychlené
odpisy pro zvySeni investi ¢innosti firem, garance za &y malych a sednich firem,

podpora regionalni dopravy, leg&rpani evropskych pén a investice do infrastruktury.

5.5.7.Diskontni sazba

Diskontni sazbaied i kthem Velké hospodaké krize byla of dle Grafuc. 37
drzena velmi vysoko. V d@mohromné konjunktury to &ho své opodstatmi, v dolg krize
jeji vysoka urove vSak zbyténé Skrtila poskytovani Gsra a tim podnikatelskou aktivitu.
Roku 1930 sice doSlo k jejimu mirnému snizeghen dalSich dvou let vSak vzrostla
na pivodni Uroveé jako reakce na devalvaci libry a zemi na ni napgje. To byl stejny
postup jako nafklad u Francie, protoZzéeskoslovenska centralni banka se stggko
francouzska bala nasledného odlivu zlata a devizerg. Teprve az roku 1933 a pagid
roku 1936 doslo k jejimu vyrazi$imu snizeni, zvl@&kdyz doslo i zde k devalvaciamy.
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Diskontni sazba s@asna kopiruje viceménvyvoj diskontnich sazeb ostatnich
zemi. Spolu s konjunkturou se zvedala i diskongmba, aby dosahlargukrizového
vrcholu roku 2007 na 2,5 %. Poté doslo v reakcekanomickou krizi k jejimu snizeni
béhem dvou let na 0,25 %. Snaha o to, aby banky posély levrgjSi Gwry a podnikatelé
mohly levre ziskat prostdky pro své investice vSaKifla tén€f vnivet, protoZze banky
byly priliS opatrné, Urokové sazbyiiliS nesniZzovaly a k poskytovani &ni se gilis
nengly.

5.5.8.Shrnuti

Ceska (Ceskoslovenska) republika seradila k USA, Nmecku i Francii, kde je
souwasna krize s Velkou hospdg&ou &Zko porovnatelna. Podobiako u Francie trvala
v CR Velka deprese oé&p let delsi dobu, nez aktualni krize. Celkovy prbgdDP byl
za Velké hospodéké krize o 14 p. b.&Si, nez v sotasnosti. U pimyslu je rozdil jest
vétsi, celych 25 p. b. J&SétSi rozdil najdeme u zahr&niho obchodu, ktery byl za Velké
deprese zasazen asi nejvice. Vyvoz tehdy pokleslyezh 56 p. b. vice, nez v s@snosti
a u dovozu neni rozdil o moc mensi, 52 p. b. Nézamanost ve svych nejvyssich bodech
doséahla rozdilu té&i 14 p. b. Rozdil v inflaci (deflaci) pomoci nejrid$ bodi je pres 4,5
p. b. Deficity statniho rozgtu v dok&, kdy jich z&alo byt za Velké hospotkké krize
dosahovano byly ifblizné o 1,5-2 p. b. niZz8i, nez dnes, coz napovida rsfigiulaci
ekonomiky pomoci statnich vydajRozdil v irokovych mirach dosahoval vilpthu krizi

pramérné 4 p. b.

5.6. Vlastni vysledky prace

Vezmeme-li ob krize globalg, najdeme par spaleych znak. Zatatek v USA,
splasknuti spekutai bubliny, finagni krize, omezeni Wu a navazujici krize
ekonomicka. Tim podobnost vicengekorci. Friciny byly razné, jeji roz&eni do séta
také a konéné dopady v fipact Velké hospodiéské krize nesrovnatedrvétsi.

Podivame-li se jen letmym pohledem na grafy u vSe&th zemi a vyvoj
jednotlivych ukazatdl v pribéhu obou krizi, musime konstatovat, Ze ¢aama krize je jen
malym kratkodobym zasSkobrtnutim oproti hluboké autlé Velké hospodské krizi.
Malou vyjimku tvai Spojené kralovstvi, uéhoz byl pibéh obou krizi u #kterych
ukazatel az ndpadhipodobny. To je ale dano zejména tim, Ze krizeQude2ech tam byla

oproti jinym zemim mirna, coz odbornicifigsuji nizké vykonnostni zakladn
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Velké Britanie, zatimco sd@asna ndla na Spojené kralovstvi spiSét8i dopad, nez u
ostatnich zemi.

Kdyz vyuZzijeme pro pdeby porovnani nami zji&é rozdily mezi krizemi
vyjadiené v procentnich bodech u jednotlivych zemiizeme lehce pomoci¢bného
aritmetického piméru spaitat agregovany rozdil mezi &a krizemi u jednotlivych
ukazated.

Prvnim analyzovanym ukazatelem byl narodichibd, resp. HDP. Na zaklad
vSech ti zemi byl celkovy propad HDP séasné krize o gimérné o 17,7 p. b. nizsi,
nez za krize Velké hospog&e. U pimyslové produkce jsou vysledky podobné,
pramérny rozdil v poklesech pmyslu &la skoro 19,5 p. b. Zahrami obchod byl
postizen za Velké hospo@ké krize ze sledovanych ukazatelejvice, proto i rozdil je
nejvyssi. Pimérny rozdil v propadu vyvozu je t&tin48 p. b. Pikmér u dovozu je necelych
46 p. b. Nezawstnanost byla rozdilna vionéru o 16,75 p. b. Deflace byla trédim
jevem, rozdil mezi nejniz§imi body inflace (deflpcbyl v priméru 8,5 p. b.
Deficity statniho rozp&tu dosahovaly gimérné o asi giblizné 5,5 p. b. vysSich podilna
HDP, coZ jasé ukazuje na &Si fiskalni aktivitu za €elem feSeni krize, a nakonec
za Velké deprese a to ukazuje mnohettSivsnahu o dosazeni zvySené podnikatelské
aktivity. V konené rack neni ani mozno zapomenout tasovou odliSnost obou krizi.
U zde sledovanych zemi trvala gaana krize v gimeéru o téngf tfi a pal roku kratSi dobu.

Celkovy pehled rozdik mezi olkma krizemi vp. b. u jednotlivych ukazatele

v Tabulcec. 1.
Tabulka ¢. 1
Celkovy grehled rozdilk mezi okma krizemi (p. b.)
Ukazatele/Zem& USA| Némecko| Francig Spojené kralovstv| CR | Pramér
Roky (abs.) 3 4 5 1 5 3,6D
HDP 41 18 15 0,5 14 17,70
Pramysl 34 22 15 1 25 19,4D
Vyvoz 50 52 58 23 56 47,8D
Dovoz 45 58 50 24 52 45,80
Nezangstnanost 15 23 X 15 1M 16,15
Inflace 10 11 9 8 4% 8,50
Deficity 7,4 0 X 13 1,4 554
Dis. Sazba 2 4,5 2 2 4 2,90

Zdroj: Vlastni prace autora

83



Duvodi, prod byla sodasna krize o tolik mir)si, je rekolik. Mezi ty hlavni pat:

1. Krizi nepredchazela zadna velka udalost, ktera mgrusila a pekroutila
hospodésky cyklus, jako to udlala 1. s¥tova valka.

2. Staty se tentokrat na zaktadiskanych zkuSenosti vyvarovaly mnoha chyb,
které tehdy krizi spiSe zdswaly (defl&ni politika, protekcionismus).

3. Vlady vSech zemi sta brzy a v mnohem &&i mie zareagovali
na hospodi&gké problémy a zaly ekonomiku stimulovat pomoci fiskalnich
I monetarnich nastraj

4. Vlady vétSinou ijimaly takova opatni, ktera mila pozitivni efekt pro &,
ale nendly zadny \tSi dopad pro ostatni staty. NedoSlo tedy k tzlitipe
,0zebra svého souseda“ jako ve 30. letech, kde i@pdtjedné zemn

zhorSilo situaci zemi ostatnich.

Podivame-li se blize na to, jaké vladni stimulaeepsuzivaly u obou krizi,
zjistime, Ze zewh z rekterych opatenich provedenych jako reakce na Velkou
hospodéskou krizi Ziji dodnes. fkladem ntize byt zavedeni zakladnich podminek prace
v USA, nebo ve Francii, bankovni regulace, ke ktedpslo ténsi ve vSech zemichéhem
Velké hospodi&ské krize. Dnes se ukazalo, jak byly tyto regulalidezité, coz je
nejpatriji vidét u tzv. Glass-Steagallova zakona, jehoZz zruSeposaZuje za jednuigin
vzniku sogasneé finatni krize.

Srovname-li opaeni, které vyvedly ze#nz obou krizi, jeiebatict, Ze ve 30. letech
zemim sild pomohla devalvace vlastnichém & to bylo Spojené krélovstvi, USA,
Ceskoslovensko, nebo Francie. V doblatého standardu jako reakce na odliv zlata
ze zend to meélo své opodstatimi. V dnesni dob to jiz neni piliS pouzivany nastroj,

i kdyZz Polsko se i diky dasné devalvaci své amy vyhnulo ekonomickému propadu.
Spoleénym znakem je prova&di silnych fiskalnich stimul Stimulace ekonomiky byla
dnes mnohem siji a z&alo se s ni okamit Vzhledem k tomu, Ze tyto stimuly byl
v mnohém podobné, se déedpokladat, Ze séasna krize nebyla tak hluboka a dlouh&a
jako Velka hospodéka krize pra¥ diky tmto stimuim. Nemize byt nahoda, Ze préav
statemtizena zbrojni expanzeaqad 2. s¥tovou valkou vytahla pkz krize &tSinu zemi

a vyznamg snizila nezarstnanost, ktera do té doby klesala jen velmi poma&uje to

dano hlavi nevhodnou konstrukci HDP je jiz otdzka jina.
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Z mého pohledu bych k hospddi&é politice ndl par svych vlastnichipominek.
Hlavni je dnes stéle aktualni nebedpehrouceni viejnych financi. Kdyby se statydily
radou Johna Maynarda Keynese, ktery dopmral dosahovat iebytkovych,
nebo minimal vyrovnanych rozpéit za expanze hospadévi a v dob krize dosahovat
deficitnich kwali stimulaci hospod&tvi, dnesni situace byilvec nenastala. Dobré roky by
pokryvaly ztraty zdch Spatnych. S tim souvisi daldi navrh, ktery dei @isté Ceské
republiky. VIada se zuby nehty drzi jednotné&damrijmu fyzickych osob i v dob krize,
kdy statni rozpeéet je na tom zle. Zavedenim progresivniho 2darby jim umoznilo
provadit stimulani politiku déle. Déle by se statyéiy jeS& vice zandtit na politiku
zamestnanosti, & jeS€ vétSim uvolrgnim podminek podnik nebo i pomoci vejnych

praci.
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6.Zavér

Srovnani obou krizi jagrvyzrelo ve prosgch sodasné krize, jejiz dopady nebyly
zdaleka tak zdrcujici jako tehdy. Zkrachovalo mmoh@érg firem a bank, hospodské
poklesy nebyly tak drastické, nezé&manost se zvySila jen maximéla 5 p. b. Vyjimku
tvoii Spamlisko, které se dodnes potykd s ohromnymi hosiségéni problémy,

z globalniho pohledu vSak dopady byly menSi jalamdohospodékého, podnikového,
a z pohledu Bmecka i politického hlediska. | dopady na obyvatels které tehdy Zilo
az v nelidskych podminkéch, byly nesrovnatelizsi.

Trebaze tehdejsi krizi zazehnaly az vydaje na zbrojednesSni dob naSésti
Zadnou takovouhle ,betku” nepotebujeme. Nesmime se vSak nechat zmylit. Dnesni
situace sice napovida tomu, Zze ekonomiky jsou ogjlzorSiho venku, ale neni tomu tak
zcela. Nebezpg navratu krize je i@ o to &tSi, Ze vlady jiz nemaiji ve statnich rozfeech
témef kam sahnout, a tak by hloubka a délka krizéipazt jejiho navratu mohla opravdu
dosahnout nebezpmych rozngra, nybrz je neprawpodobné, Ze by se irgsto krizi ze
30. let vyrovnala.

Je ironii osudu, Zetpd ol¥ma krizemi se z odbornych knuhozyvaly hlasy,
Ze zélezitosti jako ekonomické krize jsou jiz zakym pojmem Ze se padla natolik
zkrotit hospodisky cyklus, aby bylo dosahovano stale vysSichizeskarodnich produkt
Oke krize predchazela ohromna konjunkturni expanze, ktera \&ekpa ke svému konci,
byla untle prodluZovana pomoci zasahktatu, nebo centralni banky. Neni divu, Ze kdyz
hospodéstvi dosahla svého vrcholu, doSlo ke hrouceni.ldbové se domnivat, Ze by
ekonomické recese mohly bygkady vymyceny, protoZze vSechnogetrg ekonomiky,
se stale vyviji a budou se objevovat stale nové\e riaktory, které ji budou oviiovat
novym, dosud nezndmym gnbem, a které mohou bytiginou recese nove.

Nazory na ekonomickeé krize se v odbornych ekonkyeic kruzich ézni. Keynes
navrhoval pravidelné statni zasahy do ekonomiky emejpro ieSeni krizi,
ale i pro dosahovani vyssi vykonnosti a plné &inmanosti i v dob expanze. Monetarista
Friedman zase vitl ve statnich zdsazich hlavriiginu ekonomickych krizi. Zastupci tzv.
rakouské Skoly, ktera se &na v dnedni dabdostavat na vysluni, odmitaji jakékoliv
zasahy do ekonomiky atipiny obou krizi vidi v piliS uvolnéné monetarni politice.
Oke krize snad uz su dokéazaly, Zze zasahy do ekonomiky v &alstu a za &elem jeho

umeélého prodlouzeni iindseji vice Skod nez uzitku. W prodlouzeni akoratimese
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pocit velkého a nikdy nekeéiciho blahobytu, z kteréhofije kruté vystizlivéni,
zatimco kdyby se ekonomika nechala v kliddit svymi vlastnimi zakony, krize by sice
priSla dfive, avSak nebyla tak hluboka a dlouhd. Nevidimk\&esrody k tomu, aby stét,
nebo centralni banka ekonomice v oZiveni trochwnmehly.

Velkd hospodéska krize dala ekonoim mnoho zkuSenosti, které byly vyuzity
v krizi sowasné. Diky ni se vyvarovaly mnoha chyb, jejichZkopani mohlo zpsobit
krizi mnohem ¥tSi. A hlavig, ukazala ekonofim nastroje, jak se krizi branit a aktivf
reSit. Stej tak sokasna krize nas vyvedla z mnoha oimyowila nas, jaké chyby jsme
uctlali od konce Velké deprese, a hlgvnam dala oft mnoho uziténych poznatk,

diky kterym, doufejme, bude dalSi obdobna kriz&jesrngjSi a kratsi.
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8. Prilohy

Priloha¢. 1
Tabulka ¢. 2
Meziroéni zmena narodnihoitthodu 1926-1936
USA Némecko| Francie kSp ojene Ceskoslovenskp
ralovstvi
1926 5,91% -0,85% 4,439 -4,11% -0,49%
1927 -0,11% 14,00%| -3,49% 6,93% 7,54%
1928 0,58% 1,59% 5,949 1,619 8,84%
1929 6,65% -4,18%| 10,49%  2,40% 2,80%
1930 -9,87% -4,65%| -1,329 -0,10% -3,41%
1931 -7,74% | -10,91% -4,25% | -5,14% -3,39%
1932 -14,83% -4,90%| -7,01% -0,30% -3,94%
19331 -1,87% 13,45%| 0,50% 1,90% -4,26%
1934 9,05% 9,98%| -2,009 6,699 -3,81%
1935 9,85% 15,83%| -4,34%  3,89% -0,99%
1936 13,86% 9,73%| -1,07%  3,07% 8,17%
Zdroj: Prepaiet z Tabulkye. 4
Tabulka €. 3
Meziro¢ni zmgna HDP 2004-2012
USA | Némecko| Francie kSp OIENE | ~eska republika
ralovstvi
2004 3,60% 1,20% 2,50% 3,00% 4,50%
2005| 3,10% 0,80% 1,90% 2,20% 6,30%
2006 2,70% 3,40% 2,20% 2,80% 6,80%
2007 1,90% 2,70% 2,40% 2,70% 6,10%
2008| 0,00% 1,00% 0,20% -0,10% 2,50%
2009| -2,60%| -4,70% | -2,60% -5,00% -4,10%
2010 2,70% 3,50% 1,60% 1,80% 2,20%
2011 2,10% 2,20% 1,60% 2,20% 2,20%
2012 2,50% 2,00% 1,80% 2,50% 3,10%

Zdroj: CSU (www.czso.cz); European economic forecast
(ec.europa.eu); ekonomika.idnes.cz
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Tabulka €. 4
Narodni dichod 1925-1936

USA Nemecko Francie Sp ojene Ceskoslovenskd
kralovstvi

Ukazate] HNP CNP CNP HNP HDP

Ceny 1958 1913 1938 1900 1929

Jednotky mid. USD | mil. marekl mil. marek mil. liber mid.ck
1925 179,4 46987 3840 4602 61,3
1926] 190,0 46587 4010 4413 61,0
1927 189,8 53108 3870 4719 65,6
1928 190,9 53950 4100 4795 71,4
1929| 203,6 51694 4530 4910 73,4
1930 183,5 49289 4470 4905 70,9
1931 169,3 43913 4280 4653 68,5
1932 144,2 41760 3980 4639 65,8
1933| 141,5 47375 4000 4727 63,0
1934 154,3 52102 3920 5043 60,6
1935 169,5 60352 3750 5239 60,0
1936 193,0 66226 3710 5400 64,9

Zdroj: Mitchell, 1975, s. 889; Mitchell, 1983, 84-790
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Priloha €. 2

Tabulka €. 5
Mezira¢ni zména pamyslové vyroby 1926-1936
USA Nemecko| Francie k?ggjves r,:\?l, Ceskoslovenskp

1926 5,94% -10,29% 16,82%| -5,50% -2,44%
1927 0,93% 27,87% -12,80% 15,31% 15,00%
1928 2,78% 0,00%| 15,60% 0,00% 7,61%
1929 11,71% 1,28% -2,38% 2,12% 5,05%
1930| -14,52% -12,66% 0,00%| -4,29% -10,58%
1931] -16,04% -18,84%-14,63% -6,39% -9,68%
1932 -24,72% -14,29%-13,33% -0,44% -21,43%
1933] 16,42% 12,50% 8,79% 6,56% -4,55%
1934 8,97% 24,07% -7,07% 9,99% 9,52%
1935 20,00% 1791% -4,35% 7,71% 5,80%
1936 17,65% 13,92% 7,95% 9,01% 13,70%

Zdroj: Prepaiet z Tabulky. 7

Tabulka ¢. 6
Meziro¢ni zména pamyslové vyroby 2004-2009
USA Némecko| Francie kS'pOJene' Ceska republika
ralovstvi

2004 2,43% 2,99% 1,32% 0,60% 9,67%
2005 3,31% 3,84% 0,50% -1,19% 2,56%
2006 2,30% 540% 1,10%| 0,50% 10,60%
2007 1,47% 598% 1,29% 0,30% 10,58%
2008] -2,22% 0,00% -2,83%| -3,08% -2,45%
2009 -9,85% | -16,29%-12,26% -9,93% -13,08%

Zdroj: Prepaiet z tabulky. 8
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Tabulka ¢. 7
Index paimyslové vyroby 1925-1936 (1937=100)

(19:;)88:‘100) Némecko| Francig k?ggjvesr':\?i Ceskoslovensk

1925 101 68 107 69,1 82
1926 107 61 125 65,3 80
1927 108 78 109 75,3 92
1928 111 78 126 75,3 99
1929 124 79 123 76,9 104
1930 106 69 123 73,6 93
1931 89 56 105 68,9 84
1932 67 48 91 68,6 66
1933 78 54 99 73,1 63
1934 85 67 92 80,4 69
1935 102 79 88 86,6 73
1936 120 90 95 94,4 83

Zdroj: Mitchell, 1975, s. 393; Mitchell, 1983, £&357

Tabulka €. 8

Index paimyslové vyroby 2003-2009 (2000=100)

USA Nemecko| Francie Sp ojene’ Cesk.a
kralovstvi| republika

2003 94,5 93,5 98,2 100,6 88,9
2004 96,8 96,3 99,5 101,2 97,5
2005 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
2006 102,3 105,4 101,21 100,5 110,6
2007 103,8 111,7 102,4 100,8 122,3
2008 101,5 111,7 99,5 97,7 119,3
2009 91,5 93,5 87,3 88,0 103,7

Zdroj: CSU (www.czs0.cz)
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Priloha ¢. 3

o

Tabulka €. 9
Mezironi zména vyvozu 1926-1936
USA | Némecko| Francie kS'pOJene' Ceskoslovensk
ralovstvi
1926 -2,16% 12,18%| 30,43% -16,07% -5,12%
1927 0,82% 3,71%| -7,96%| 6,94% 12,76%
1928 555% 11,61%| -6,46%)| 1,44% 5,41%
1929 2,09% 11,87%| -2,41%| -0,59% -3,42%
1930 | -26,80% -10,75%| -14,57% -21,57% -14,76%
1931 | -37,11% -20,31%| -28,95% -30,85% -24,75%
1932 | -33,70% -40,15%| -35,26% -8,57% -43,78%
1933 4,25% -15,14%| -6,25%| 0,24% -19,87%
1934 26,86% -14,24%| -4,84%| 7,19% 23,05%
1935 7,12% 2,20%|-11,85% 7,61% 9,04%
1936 7,21% 11,90%| -0,03%| 4,37% 1,12%
Zdroj: Prepaiet z tabulky. 13
Tabulka €. 10
Meziro¢ni zména dovozu 1926-1936
USA Néemecko| Francie kS'pOJene' Ceskoslovensk
ralovstvi
1926 4.87% | -19,67% 35,16% -6,06% -13,29%
1927 -5,80% 41,37% -10,99% -1,85% 17,58%
1928 -1,91% -1,30% 0,73%| -1,81% 6,94%
1929 7,31% -4,11% 8,95% 2,09% 4,06%
1930| -30,45% | -22,53% -9,81%| -14,50% -24,08%
1931| -31,73% | -35,13% -19,62% -17,53% -22,23%
1932| -36,67% | -30,69% -29,37% -18,47% -30,87%
1933 12,52% -9,76% -4,62%) -3,85% -24,92%
1934| 16,42% 5,93% -18,76%  8,30% 4,36%
1935| 36,63% -6,56% -9,19% 3,42% 5,49%
1936 8,45% 1,73% 21,17% 12,17% 17,38%
Prepaet z tabulky. 13
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Tabulka ¢. 11
Mezirani zména vyvozu 2004-2012

USA Némecko| Francie kSp ojene Ceska

ralovstvi|  republika
2004 12,96% 9,85% 3,31%| -0,11% 24,38%
2005 10,66% 5,89% 0,50%| 3,65% 9,09%
2006 14,42% 9,56% 0,40%| 10,13% 16,83%
2007 10,75% 6,51% 0,00%)| -11,23% 15,19%
2008 12,13% -0,34% -1,39%| -4,58% 6,23%
2009| -17,98% | -17,72%-14,90%| -14,63% -15,76%
2010 11,80% 14,70% 9,50%| 5,50% 12,10%
2011 8,40% 6,60% 5,90%| 8,30% 7,30%
2012 7,40% 6,70% 6,20%| 8,90% 7,60%

Zdroj: Prepciet z tabulky¢. 14; European economic forecast
(ec.europa.eu)

Tabulka ¢. 12
Meziro¢ni zména dovozu 2004-2012
USA Némecko| Francie kSp ojene Cesk_a
ralovstvi|  republika
2004 16,91% 577% 4,97%| 3,85% 21,61%
2005 13,86% 4,61% 1,51%| 4,49% 5,10%
2006 10,79% 8,90% 1,39%| 9,35% 14,57%
2007 5,56% 4,21% 3,13%| -6,41% 13,50%
2008 7,49% -0,16% -0,47%| -6,76% 4,56%
2009| -25,86% | -11,35%-12,98%) -15,57% -17,28%
2010 14,10% 13,40% 8,20%| 8,60% 12,00%
2011 8,00% 7,20% 5,70%| 5,70% 6,30%
2012 6,90% 7,60% 5,70%| 5,20% 7,00%

Zdroj: Prepciet z tabulkye. 15; European economic forecast
(ec.europa.eu)
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Tabulka ¢. 13

Vyvoz a dovoz 1925-1936

USA Némecko Francie Spojené kralovstvi| Ceskoslovensko
(mil. USD) (mil. marek) (mil. franka) (mil. liber) (mil. Kés)
Vyvoz | Dovoz| Vyvoz| Dovozl VyvozZ Dovoz Vyvoz Dovoz Vgz | Dovoz
1925| 5009| 4292 9284 12429 45755 44095 927 131 1188217618
1926| 4901| 4501 10415 9984 59678 59598 778 1241 7178815277
1927| 4941| 4240 10801 14114 54925 53050 332 1218 33201 17962
1928 5215 4159 12055 13931 5135 53436 844 1196 24212 19208
1929| 5324| 4463 13486 13359 50189 58221 339 12p1 9204 19988
1930| 3897| 3104 12036 10349 42835 52511 558 1044 74174 15175
1931| 2451| 2119 9592 6713 30436 42206 455 861 131401801
1932 1625 1342 5741 4653 19705 29808 416 702 71392 158 §
1933| 1694| 1510 4872 4199 18474 28431 417 675 5923 125 6
1934| 2149| 1758 4178 4448 17580 23097 447 781 7288 392 6
1935| 2302 2402 4270 4156 15496 20974 481 756 7947 743 6
1936 2468 2605 4778 4228 15492 25414 502 848 8036 915 7
Zdroj: Mitchell, 1975, s. 545, 548; Mitchell, 1988,494, 497; Federalni statistickiad,
1985, s. 852
Tabulka €. 14
Index vyvozu 2003-2009 (2000=100)
(mI(LjJ.SL'JA\SD) Némecko| Francie k?éplgjvesrt]\?i Ceska republika
2003 60,4 109,7 96,6 90,6 129,2
2004 68,23 120,5 99,8 90,% 160,7
2005 75,50 127,6 100,83 93,8 175,3
2006 86,39 139,8 100,¥ 103,38 204,8
2007 95,68 148,9 100,¥ 91,7 235,9
2008 107,29 148,4 99,8 87,5 250,6
2009 88,00 122,1 84,5 74,7 211,1
Zdroj: CSU (www.czso.cz); OECD (stats.oecd.org)
Tabulka €. 15
Index dovozu 2003-2009 (2000=100)
(mI(LjJ.SL'JA\SD) Némecko| Francie k?éplgjvesrt]\?i Ceska republika
2003] 104,76 100,5 94,5 98,6 130,5
2004 122,48 106,3 99,2 102,4 158,7
2005 139,45 111,2 100,7 107,0 166,8
2006 154,49 121,1 102,1 117,0 1911
2007] 163,08 126,2 105,3 109,5 216,9
2008 175,30 126,0 104,8 102,1 226,8
2009 129,97 111,7 91,2 86,2 187,6

Zdroj: CSU (www.czso.cz); OECD (stats.oecd.org)
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Tabulka €. 16
Mira nezanistnanosti 1926-1936

USA Nemecko| Francie* Fraf‘c'e Sp ojene’ Ceskoslovensk

(v tis.) |kralovstvi

1926 1,80% | 18,00% 3,00% 11 12,70% X
1927 3,30% 8,80%| 11,00% 47 10,60% X
1928 4,20% 8,40%| 4,00% 16 11,20% X
1929 3,20% | 13,10% 1,00% 10 11,00% 1,19%
1930 8,70% | 15,30% 2,00% 13 14,60% 3,08%
1931]| 15,90% | 23,30% 6,50% 64 21,50% 8,38%
1932| 23,60% | 30,10% 15,40% 301 22,50% 15,97%
1933| 24,90% | 26,30% 14,10% 305 21,30% 21,34%
1934 21,70% | 24,90% 13,80% 368 17,70% 20,02%
1935| 20,10% 8,30%| 14,50% 464 16,40% 19,79%
1936| 16,90% 4,60% 10,40% 470 14,30% 17,38%

*nezanestnanost v pimyslu
Zdroj: Mitchell, 1975, s. 161, 163; Mitchell, 1983,169-171; Eichengreen,
1988, s. 6 (books.google.czXepaet z Federalni statistickyad, 1985, s.

833

Tabulka €. 17

Mira nezanistnanosti 2004-2012

USA Némecko| Francie kS,pOJene, Ceska republika
ralovstvi

2004 8,30% 9,30% 9,80% 4,70% 5,50%
2005 7,90% 9,30% 10,70% 4,8000 5,10%
2006 7,20% 9,20% 9,80% 5,40% 4,60%
2007 5,30% 8,40% 8,40% 5,30% 4,60%
2008 4,40% 7,80% 7,30% 5,60% 5,80%
2009 6,70% 9,50% 7,50% 7,60% 9,30%
2010 7,40% 9,70% 6,80% 7,80% 9,60%
2011 7,00% 9,50% 6,70% 7,90% 9,40%
2012 6,70% 9,20% 6,30% 7,80% 9,00%

Zdroj: CSU (www.czso.cz): European economic forecast (espeueu)

99



Priloha ¢. 5

Tabulka ¢. 18
Mira inflace 1926-1936

USA Nemecko| Francie kSp ojene Ceskoslovenskp

ralovstvi

1926 0,94% 1,10% 30,43% -1,87% -1,03%
1927 -1,92% 4,35% 4,44% -2,86% 4,17%
1928 -1,15% 3,13% 0,00%| -0,98% 1,00%
1929 0,00% 1,01% 6,38%) -0,99% -0,99%
1930 -2,66% -4,00% 1,00%| -4,00% -2,00%
1931 -8,94% -8,33% -3,96%| -6,25% -4,08%
1932 -10,30% | -11,36% -9,28% -2,22% -2,13%
1933 -5,09% -1,28% -3,41%| -3,41% -1,09%
1934 3,51% 2,60% -3,53% 1,18% -1,10%
1935 2,56% 1,27% -8,54% 1,16% 3,33%
1936 1,04% 1,25% 6,67% 3,45% 1,08%
Zdroj: Historical Inflation (inflationdata.com);i@paet z tabulky
¢. 20
Tabulka €. 19
Mira inflace 2004-2012

USA Némecko, Francie kSp OIENE | “eska republika

ralovstvi

20041 2,68% 1,76%| 2,35% 1,34% 2,50%
2005 3,39% 1,94%| 1,90% 2,04% 1,63%
2006 3,24% 1,80%| 1,91% 2,30% 2,10%
2007 2,85% 2,26%| 1,61% 2,35% 2,94%
2008 3,85% 2,79%| 3,16% 3,63% 6,28%
2009| -0,34% 0,19%| 0,10% 2,12% 0,63%
2010 1,64% 1,12%| 1,74% 3,20% 1,16%
2011 1,10% 1,80%| 1,60% 2,60% 2,10%
2012 1,50% 2,00%| 1,60% 1,40% 2,20%

Zdroj: Historical inflation (inflationdata.com);i€paiet z tabulky.

21; European economic forecast (ec.europa.eu)
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Tabulka ¢. 20
Index Zivotnich naklail 1925-1936 (1929=100)

Némecko| Francig Spojené kralovstvCeska republikg
1925 91 69 107 97
1926 92 90 105 96
1927 96 94 102 100
1928 99 94 101 101
1929 100 100 100 100
1930 96 101 96 08
1931 88 97 90 94
1932 78 88 88 92
1933 77 85 85 91
1934 79 82 86 90
1935 80 75 87 93
1936 81 80 90 94

Zdroj: Mitchell, 1983, s. 745-746

Tabulka ¢. 21
Harmonizovany index spiabitelskych cen 2003-2010 (2005=100)

Némecko| Francie| Spojené kralovstvj Ceska republika

2003 96,4 95,89 96,7 96,0
2004 98,1 98,14 98,0 98,4
2005 100,0 100,0 100,0 100,0
2006 101,8 | 101,91 102,3 102,1
2007 104,1 | 103,5% 104,7 105,1
2008 107,0 | 106,82 108,5 111,7
2009 107,2 | 106,93 110,8 112,4

Zdroj: CSU (www.czs0.cz)
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Tabulka ¢. 22
Deficity statniho rozpéu v % narodnihoiithodu 1926-1936
USA | Némecko| Spojené kralovstv| Ceskoslovenska
1926| -0,54% 2,80% -0,54% 0,43%
1927 -0,67% 1,53% -1,46% -0,62%
1928| -0,57% 3,61% -1,56% 0,16%
1929 -0,45% 2,80% -0,67% -0,36%
1930| -0,47% 3,57% -0,90% 0,40%
1931| 0,23% 2,94% -0,69% 4,56%
1932 1,84% 2,33% 0,13% 2,87%
1933 1,78% | -1,22% -0,83% 3,20%
1934 2,29% 0,00% -0,40% 2,29%
1935] 1,59% X -0,31% 5,07%
1936| 2,23% X -0,15% 7,52%
Zdroj: Vypccet z tabulkye. 4 a tabulky. 24
Tabulka ¢. 23
Deficity statniho rozpéu v % HDP 2004-2012
USA | Némecko| Francie kSp OIENE | “eska republika
ralovstvi
2004 4,40%| 3,80% | 3,60% 3,40% 3,00%
2005 3,20%| 3,30% | 2,90% 3,40% 3,60%
2006 2,00%| 1,60% | 2,30% 2,70% 2,60%
2007] 2,70%| -0,20% | 2,70% 2,80% 0,70%
2008 6,40%| 0,00%| 3,30% 6,80% 2,70%
2009 11,20% 3,30% | 7,50% 12,30% 5,90%
2010 11,30% 3,70% | 7,70% 10,50% 5,20%
2011] 8,90%| 2,70% | 6,30% 8,60% 4,60%
2012 7,90% 1,80% | 5,80% 6,40% 4,20%

Zdroj: Eurostat (epp.eurostat.ec.europa.eu); E@ogeonomic
forecast (ec.europa.eu)
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Tabulka ¢. 24

Statni rozpoty 1926-1936

USA Némecko Francie Spojené kralovstvi Ceskoslovensko
(mil. USD) (mil. marek) (mil. franka) (mil. liber (mil. K¢s)

Vydaje| Pfijmy | Saldo| Vydaje| Prijmy| Saldo| Vydaje Prijmy | Saldo| Vydaje| Piijmy | Saldo| Vydaje| Prijmy | Saldo
1926 2930 | 3963| 1033 6616 | 5313| -1303 4197641902| -74 782 806 24| 1172P11468| -261
1927| 2857 | 4130| 1273 7168 | 6357| -811| 4586045746| -123| 774 843 69 1058310987 404
1928 2961 | 4042| 108] 8517 | 6568| -1949 4424848177| 3929 761 836 75 1101910907| -112
1929 3127 | 4034| 907 8187 6741 -1446 474681268/16800 782 815 33| 1027510540, 265
1930 3320 | 4178| 858 8392 6634 -17H8 536%D794|-2857| 814 858 44| 9928 9647 -29
1931 3577 | 3190| -387 6995 | 5704| -1291 5399947944|-6055( 819 851 32| 12260 9133 | 3127
1932 4659 | 2006| 2653| 5965 | 4994| -971| 5402336038/17985 833 827 -6| 10258 8367 | 1891
1933 4598 | 2080| 2518| 6270 | 6850 580 5494543536|11409 770 809 39| 9588 75752013
1934 6648 | 3116| 3532| 8221 | 8220 -1| 4988841070|-8813| 785 805 20| 8880 74921388
1935 6497 | 3801| 2696 X X X | 49868| 39485/10383 829 845 16 10098 7054 | 3044
1936 8422 | 4116|4306 X X X | 55789|38676/17113 889 897 8| 12433 7554 | 4879
1937| 7733 | 5294|2439 X X X | 72759| 44224|28535 909 949 40| 13919 8970 | 4949
Zdroj: Mitchell, 1975, s. 793, 814; Mitchell, 1988,700, 702, 719, 726; Federalni statistickgdy 1985, s. 831
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Tabulka €. 25
Diskontni sazba centralnich bank 1926-1936
USA Nemecko| Francie kSp ojene Ceskoslovenskp
ralovstvi

1926 3,84% 6,74%| 6,58%  5,00% 5,93%
1927 3,79% 5,83%| 5,23% 4,65% 5,09%
1928| 4,50% 7,00%| 3,53% 4,50% 5,00%
1929| 5,16% 7,10%| 3,50%  5,50% 5,00%
1930| 3,04% 493%| 2,71% 3,42% 4,46%
1931 2,12% 6,86%| 2,11% 3,93% 4,77%
1932 2,81% 521%| 2,50% 3,01% 5,15%
1933 2,56% 4,00%| 2,50%  2,00% 3,57%
1934 1,54% 4,00%| 2,66% 2,00% 3,50%
1935 1,50% 4,00%| 3,48%  2,00% 3,50%
1936 1,50% 4,00%| 3,67% 2,00% 3,00%

Zdroj: Ceskoslovenska ekonomika prvni republiky, 19912s. 8

Tabulka €. 26
Diskontni sazba centralnich bank 2004-2011
USA Nemecko| Francie kSp ojene’ Cesk.a
ralovstvi| republika

2004 3,25% 1,00%| 1,00% 4,75% 1,50%
2005| 5,25% 1,25%| 1,25%  4,50% 1,00%
2006 6,25% 2,50%| 2,50% 5,00% 1,50%
2007 4,7%% 3,00%| 3,00% 5,50% 2,50%
2008| 0,50% 2,00%| 2,00% 2,00% 1,25%
2009| 0,50% 0,25%| 0,25%  0,50% 0,25%
2010| 0,75% 0,25%| 0,25%  0,50% 0,25%
2011 0,75% 0,25%| 0,25%  0,50% 0,25%

Zdroj: Federalni rezervni systém (www.federalresayov);
Evropska centralni banka (www.ecb.eu); Bank of End|
(www.bankofenglad.co.uky;NB (www.cnb.cz)
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