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Vyzkumna otazka a motivace

Vyzkumna otazka:

- Jak historicka zkuSenost s inflaci ovliviiuje soucasny pristup Némcu k
inflaci?

Motivace:

- Hospodarska stabilita Némecka je klicova pro soudrznost a stabilitu

Evropské unie; studium historie inflace pomaha pochopit, jaké faktory by
mohly tuto stabilitu ohrozit a jak jim Celit;

- Analyza némecké hyperinflace, zejména béhem Vymarské republiky, nam
umoznuje pochopit, jak extrémni ekonomické, politické a socialni
podminky mohou vést k financni destabilizaci.
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Hyperinflace - definice

Hyperinflace: (Cagan, Monetarni dynamika hyperinflace, 1956, str. 25):
Termin "hyperinflace" musi byt radné definovan. Hyperinflaci definuji jako
situaci, ktera za¢ana v mésici, kdy rust cen presahne 50 procent, a konci
meésic pred tim, nez mésicni rast cen klesne pod tuto hodnotu a zlstane pod
ni po dobu nejméné jednoho roku.
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Inflace v Némecku v letech 1871 - 2023
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Zdroj: Vlastni prace na zakladé textu Capital is Back: Wealth-Income Ratios in Rich Countries 1700-2010, Picketty and Zuckamn,
Table DE.15a: Price indices in Germany, 1870-2011 (annual series) https://gabriel-zucman.eu/capitalisback/ and data from
International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, April 2024
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Inflace béhem 1. svétové valky (1914 — 1918)

Priciny:

- Namorni blokada uvalena
spojeneckymi mocnostmi
(Osborne, 2004)

- ValeCné vydaje
(Balderston, 1989)

- Omezeni zdroju (Osborne,
2004)

- Mobilizace miliont obc¢an(
(Feldman, Gerald, 1996)

- Pridélovy systém potravin
(Allen, 1998)

- Zadluzeni ekonomiky (Evans,
2003)
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Monthly increase in average wholesale prices
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Monthly increase in average wholesale prices
in Germany
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Source: Own work based on Zahlen zur geldentwertung in Deutschland 1914 bis 1923,
Hobbing, page 17, tab 22
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Hyperinflace 1919 — 1923
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Source: Own work based on Zahlen zur geldentwertung in Deutschland 1914 bis 1923, Hobbing,

page 17, tab 22
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Velkoobchodni ceny byly

1 261 600 000 000 krat
vysSi v prosinci 1923 nez v
roce 1913 (Hobbing, 1925).

Source: Banknoten der superlative. Eine
Wanderausstellung in den Filialen der HypoVereinsbank.
https://www.geldscheinsammlung.de/media/2018/10/fly
er-superlative-der-banknoten.pdf
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Hyperinflace 1919-1923 - nartst velkoobchodnich cen

- GroBhandelsindexziffern in Papiermark (Fortsetzung).
In Monatsdurchschnitten (1913 = 1).

I. IX. IIT. Iv. V. vi. VII. Tndu-
Monate Getreide | Fette, Kalo- Hinte I Metalle { gonye | Lebens- strie- |Inlands- | Einfuhr- | Gesamt-
und Zucker, nial- und ox- und und mittel stoffe waren waren index
Kar- Fleisch waren, Leder tilien Petro- Eisen
toffeln u. Fiech | Hopfen leum
1921
Januar ..... 10,43 19,84 12,66 20,42 22,58 17,356 15,87 12,77 17,43 13,62 18,23 14,39
Februar ..... 10,14 17,75 11,80 17,95 19,86 16,60 16,28 12,02 17,02 13,20 16,60 13,76
Marz........ 10,05 15,95 11,48 18,21 19,22 16,05 16,28 11,52 16,85 12,82 16,15 13,38
April ...... . 9,93 15,14 11,20 18,04 18,21 15,72 16,96 11,23 17,06 12,80 15,60 13,26
Ma.i_ ........ 10,15 14,09 11,59 16,49 17,73 15,13 16,71 11,17 16,67 12,66 15,23 13,08
Juni........ 10,43 16,26 12,73 18,18 18,14 15,51 16,71 11,94 16,87 13,20 15,95 13,66
Juli ........ 10,986 16,33 14,47 19,14 19,85 15,81 17,40 12,45 17,69 13,89 17,21 14,28
Auguast ..... 20,33 17,62 17,31 23,05 21,93 16,73 17,74 19,49 18,67 19,13 19,35 19,17
September... 20,16 19,43 23,17 37,27 30,70 20,36 18,30 20,20 21,65 19,52 26,43 20,67 .
Oktober ..... 23,80 23,256 30,99 45,39 41.76 29,66 18,85 24,17 25,39 22,35 35,85 24,60
November . .. 31,97 31,54 49,23 80,77 65,18 51,23 23,80 33,08 56,18 29.67 56,62 34,16
. Dezember ... 31,27 31,06 46,52 40,54 61,58 43,79 32,98 32,29 89,69 31,70 50,71 34,87
Source: Zahlen
zur geldentwertung in Janu 33,63 85,65 48,19 46,68 59 391922 43,13 33,07 35,09 39,65 33,838 50,76 36,65
. AT . cwann . - 3 N ) ) i )
Deutschland 1914 bis 1923, webruar ... ... 37,73 38,49 61,39 57.61 65.38 44,80 36.87 30,56 43,77 37,63 58.00 11,08
Hobbing, page 17, tab 22 MATZ L. ...... 54,64 43,51 79,64 66,12 84,96 58,08 46,25 53,73 65,47 50,27 74,63 54,33
April ........ 61,69 50,49 87,08 69,57 95,05 63,78 62,41 60,86 68,568 59,85 82,03 63,56
Mai ... ....... 58,02 51,42 86,21 70,40 106,04 64,89 70.61| ° 58,47 76,02 60,26 86,17 64,58
Jomi L. ..., 60,562 66,13 92,64 80,11 118,61 70,29 74,69 64,05 81,97 65,40 094,79 70,30
Juli .,....... 93,82 86,82 130,76 126,67 170,02 108,32 96,46 94,42 - 112,11 93,00 138,54 100,569
August ....... 188,4 159,2 333,3 05,4 3652,1 256,7 123,6 191,7 192,5 165,4 324,9 192,0
September ... 243,1 261,2 411,68 416,0 523,0 332,0 286,2 250,1 339,1 258,2 431,1 £287,0
Oktober ...... 523,0 579,7 924.9 990,38 1028,5 686,1 395,6 564,2 560,4 498,5 003,4 566,0
November .. .. 919 1026 2100 2130 2428 17068 971 1033 1371 953 2141 1154
Dezember. .. .. 1006 1221 2485 2181 2807 1 844 1873 1161 2061 1283 2432 1475
1923 ‘
Japuar....... 2 0856 2 642 4 593 5 130 5 820 4 0561 2 831 2 390 3 523 2 390 4 758 2 785
Februar ...... 3 814 4 810 7 580 7 548 11 079 7 385 7 288 4 308 7 971 4 942 8 796 5 585
Mirz ........ 2 803 4 375 5 208 5 674 8 933 b 982 7 087 3 336 7 790 4 503 6 816] 4 888
April . ....... 38 478 4 802 5017 6 566 9 693 6 346 7 309 3 952 7 666 4 761 7 466 5212
Mai..,....... 5 388 7 665 11 368 12 351 17 185 11 474 10 087 6 335 11 601 7 0B84 13 601 8170
Juni ... ...... 13 225 16 511 25 412 29 776 39 081 26 828 24 980 14 840 27 882 17 029 31 166 19 385
Juli ......... 64 133 62 669 79 380 101 999 113 689 102 594 85 503 64 856 93 351 69 695 100 244 74 787
August,...... 514 203| 942 035 1 154 037] 1 274 404| 1 517 373| 1 257 752| 1 525 219| 658 401] 1 478 063| 867 771| 1 325 388] 944 041
September ... [12 091 430)25 933 206'27 807 4568|34 373 437 |38 4563 23628 201 048 |40 135 886]16 413 891138 036 070[22 256 60532 410 336|23 948 893
in Millionen
Oktober....... | 414s2| 77107 10761,5] 06383 ©751,0] 6963,0] 10999,7] 54353 101975 6602,3] 9257,3] 70048
in Milliarden
November .... ' 515,9] 1 084,3 056,1 807,4 835,5 599,2 837,4 678,8 813,4 706,9 819,6 725,7
Dezember..... 873,2 1 592,2 1 902,9 1 439,4 1 788,9 1110,8 1 567,38 1112,2] 1 540,7 1193,2 1 603,3 1 261,86
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Hyperinflace v ruznych ukazatelech(1920 - 1923)

Indicators of the German Hyperinflation, 1914-1923: Quarterly indices of the price level,

1914=1
Reichsindex | Reichsindex Berlin mimimum Wholesale prices Exchange Rate
without clothing for 4 person family (Kuczynski) with $
1913-14 1 1 1 1 1
20/1 9 8 10 17 22
20/1 11 9 12 15 12
20/111 10 9 1 14 12
20/IvV 11 10 1 15 17
21/1 12 10 1 14 15
21/1 11 10 10 13 15
21/ 13 12 12 18 21
2111V 17 15 17 31 48
22/l 25 22 23 44 54
22/1 38 35 36 66 71
22/11 88 78 109 193 246
22/IvV 451 402 565 1065 1426
1923/1 1120 1034 1291 2783 4281
1923/2 2643 2408 2814 5585 6650
1923/3 2854 2627 2608 4888 5048
1923/4 2954 2764 2596 5212 5826
1923/5 3816 3521 4233 8170 11355
1923/6 7650 6979 8770 19385 26202
1923/7 37651 33300 32886 74787 84186
1923/8 586045 508631 590170 944041 1100632
1923/9 15000000 13200000 14800000 23900000 23500000
1923/10 | 3657000000 [ 3265000000 5011800000 7100000000 6000000000
1923/11 6.57E+11 6.33E+11 6.971E+11 7.257E+11 5.22E+11
1923/12 1.247E+12 1.182E+12 0 1.2616E+12 1E+12

Explanatory notes:

(1) quarterly figures formed by averaging three monthly figures

(2) 6.57E+11 = 6.57*10"= 657000000000

Source:  C.-L. Holtfrerich, Die deutsche Inflation 1914-1923 (Berlin, 1980)

Source: https://adamtooze.com/2021/06/12/chartbook-newsletter-22-how-do-you-count-inflation-tracking-weimars-
hyperinflation/?fbclid=lwY2xjawEfGWtleHRuA2FIbQIXMAABHa784FXG7nketoGRMyz748svzUdKRLtNgxzmjlH8xwC6ASMPjCqYvVhQZw_aem_vnrQx3572qhL6f2Hg-LLuQ
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Priciny hyperinflace

Vnéjsi faktory:

- Reparace uvalené na Némecko mocnostmi Dohody v disledku ustanoveni
Versailleské smlouvy (Marks, Sally, 1979)

- Uzemni ztraty Némecka (Kolb, Enbenhart, 2012)

Vnitrni faktory:

- Velmi vysoky dluh Némecka vznikly na financovani valky (Balderstone,
1989)

- Socialni nepokoje (listopadova revoluce) - "Spartakusaufstand" v letech
1918-1919) (Fergusson, 2012)

- Ztrata pracovni sily v disledku valeénych obéti (Ellis, 2001)
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Dopady némecké hyperinflace

- Kolaps daveéry verejnosti v demokratické politiky (Fergusson, 2012)

- Kolaps daveéry verejnosti ve financni instituce (Fergusson, 2012)

- Narust popularity extremistickych politickych uskupeni mezi
obyvatelstvem (Tampke, 2017)

- Oslabeni stredni tridy v Némecku (Barkhausen, Teupe, 2023)

- Traumaticka zkusenost chudoby se predavala z generace na generaci a
vedla k averzi némeckého verejného minéni k inflaci (Barkhausen, Teupe,

2023)
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Priciny inflace 1945 — 1948

Vnéjsi faktory:
12 . .
- Povalecna devastace zemé (Brakman; —e— CPlin Germany, 1945-1948 11.7%
Steven; Garretsen, 2002) . _

- Konfiskace velké ¢asti primyslové
infrastruktury spojenci (Janik, 2021) 81

Vnitini faktory: = i _

- Vysoka mira nezaméstnanosti 5
(Eichengreen, 2023) ! ]

- Zni¢ena mésta a velké mnoizstvi lidi 3.7% 4.1%
bez domova (Eichengreen, 2023) 27 1

- Zacal se rozvijet Cerny trh (Janik, 2021 ; | |

- Vysoky dluh Nemecka vznikly na Tetine 1946 1947 1948
financovani valky (Lindholm, 1949) 2010, Pcketty ad Zuekamn, Table DE-150: Piceincices n Gevmany, 1870-2011 (annal

series) https://gabriel-zucman.eu/capitalisback/
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Opatreni proti inflaci a hospodarské reformy 1948

- Nahrazeni risské marky némeckou markou (Janik, 2021)
- ZruSeni pridélového systému (Bucheim, 1988)

- Regulace dani (Hardach, 2022)

- Zavedeni volnotrzni ekonomiky (Hardach, 2022)
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Soucasny nazor Némcu na inflaci

@insights

Germany 45% _
United Kingdom 45%
Denmark 45%
Norway 4%
Netherlands 45%
Somewhat W Very much

Q: To what extent would you say that the current price inflation affects you emotionally?

Emotional impact due to inflation

Source: DVJ Insights 2022 https://www.dvj-insights.com/price-inflation-study/

Inflation: Geringere Teuerungsraten als im Vorjahr erwartet

Erwarten Sie, dass die folgenden Arten von Ausgaben in den kommenden sechs Monaten steigen, sinken oder gleich
bleiben werden?

% werden steigen m 2023 m 2022
Kosten fiir den Einkauf Lebs ittel Ga%
osten fiir den Einkauf von Lebensmitteln
85%
63%
Kosten fiir andere Haushaltseinkdufe
80%

Kosten fiir die Energieversorgung, z. B. 61%
Gas, Strom usw. 84%
Gesamtkosten des Soziallebens, z. B. fiir 52%
Kino, Cafés, Restaurants, Pubs, Clubs usw. 65%

Kraftstoffkosten, z. B. fiir Diesel, Benzin 48%
usw. 74%
Hypothek/Miett 84
othek/Miete
v 39%

Drei-Jahres-Trend: Top 5-Sorgen in Deutschland

Welche drei der folgenden Themen machen lhnen in lhrem Land die groften Sorgen?

70%

70%

60%

65%

50%

66%

40%

67% .

Quelle: Ipsos Global Inflation Monitor. Online-Umfrage in 29 Landern. Deutschland n=1.000 Befragte im Alter
von 16 bis 74 Jahren. Top2-Boxes einer Ser-Skala (1 = Werden stark steigen bis 5 = Werden stark sinken).

Feldzeit: 24. Marz bis 7. April 2023. Ipsos
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Inflation Einwanderung Armut / Ungleichheit Klimawandel Zunehmender Extremismus
—] ]

Quelle: Ipsos Global Advisor-Studie »What Worries the World«. a

Online-Umfrage unter 25.292 Befragten in 29 Landern
Deutschland n=1.000 Befragte im Alter von 16 bis 74 Jahren

Source: IPSOS 2024 https://www.ipsos.com/de-de/angst-der-deutschen-vor-zunehmendem-
extremismus-steigt-sprunghaft

Source: IPSOS 2023 https://www.ipsos.com/de-de/inflation-
jeder-vierte-deutsche-hat-schwierigkeiten-finanziell-uber-die-
runden-zu-kommen
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Vliv hyperinflacni zkusenosti na soucasny némecky
pristup k inflaci

ZkusSenost s hyperinflaci v letech 1920 az 1923 byla traumatizujici a pretrvala v
kolektivni paméti némeckého lidu (Haffert, 2023)

Némecko, které si je védomo hrozby prilis vysoké inflace, se snazi udrzet inflaci na
nizké a stabilni drovni (Yu, 2024)

V obdobich rostouci inflace se némecké domacnosti a podniky snazi sSetfit, coz
vede ke snizeni spotfeby (Malmiender, Li, 2023)

Némecka vldda se snazZi vyhnout rozpoctovym schodklm a je také opatrna, pokud
jde o prijimani pujcek (Sachverstandigenrat, 2023)

Bundesbank a ECB maji za cil stabilizovat a snizit inflaci, aby se vyhnuly
nebezpeclim spojenym s prilis vysokou inflaci, a v soucasné dobé to povazuji za
prioritni ukol (Mayer, Toffal, 2023)

Narust inflace ma negativni dopad na politickou podporu vladnoucich stran v
Némecku i na davéru ve vladu (Best, Decker, Fischer, Klippers, 2023).
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Inflace ve vybranych zemich a Eurozénée 2000-2023
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Source: Own work based on data from International Monetary Fund, World Economic Outlook Database,
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