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Μεγάλη ΄Υφεση 1929-1937

Great Depression 1929-1937



Μεγάλη ΄Υφεση (Great Depression) 1929-1937

▶ Η μεγαλύτερη όλων των χρηματοπιστωτικών κρίσεων και υφέσεων

▶ Παγκόσμια κρίση και ύφεση

▶ Σύγκριση με Great Recession 2007-2013

▶ Πάρα πολλές ομοιότητες ως προς είδος, μηχανισμούς, εξέλιξη

▶ Διαφορές ως προς παγκόσμιο πλαίσιο και νομισματική πολιτική



Εξελίξεις στις ΗΠΑ

▶ Ενθουσιασμός για βιομηχανική επανάσταση και νέες τεχνολογίες →
υπερχρέωση για κερδοσκοπία στο χρηματιστήριο ΗΠΑ

▶ Κατάρρευση χρηματιστηρίου 1929

▶ Ιδιωτική κατανάλωση μειώθηκε κατά 10%

▶ Μεγάλη ξηρασία → αρνητικό σοκ αγροτική παραγωγή

▶ Μείωση ζήτησης δανείων από καταναλωτές και επιχειρήσεις

▶ Επακόλουθη μείωση τιμών (60%) και κατάρρευση αγροτικής παραγωγής

▶ Γενικευμένος αποπληθωρισμός



Παγκόσμιες εξελίξεις 1929-1932

▶ Βιομ. παραγωγή: -46% (ΗΠΑ), -23% (ΗΒ), -24% (Γαλλία), -41% (Γερμανία)

▶ Τιμές χοντρικής: -32% (ΗΠΑ), -33% (ΗΒ), -34% (Γαλλία), -29% (Γερμανία)

▶ Διεθνές εμπόριο: -70% (ΗΠΑ), -60% (ΗΒ), -54% (Γαλλία), -61% (Γερμανία)

▶ Ανεργία: +23% (ΗΠΑ), +28% (Αυστραλία, Καναδάς), +33% (Ευρώπη)

▶ Διεθνές ΑΕΠ: -15%

▶ Διεθνές εμπόριο: -50%



Κατάρρευση χρηματιστηρίου



Αύξηση φτώχειας



Αύξηση φυλετικών ανισοτήτων



Αύξηση ανεργίας



Αύξηση ανεργίας



Αύξηση κατασχέσεων σπιτιών



Ομοιότητες Great Depression και Great Recession
▶ Πολλές ομοιότητες: Κλασικές χρηματοπιστωτικές κρίσεις

▶ Μετά από ενθουσιασμό για καινούριες τεχνολογίες (βιομηχανική
επανάσταση ή τιτλοποίηση)

▶ Φούσκα σε χρηματοπιστωτικές αγορές (χρηματιστήριο ή ακίνητα)

▶ Υπερχρέωση για κερδοσκοπία (για αγορά μετοχών ή για αγορά MBS)

▶ Fire sales και τραπεζικοί πανικοί

▶ Μείωση καθαρής αξίας τραπεζών και πιστωτική κρίση

▶ Καταρρεύσεις και πτωχεύσεις τραπεζών

▶ Κατάρρευση επιχειρήσεων και αύξηση ανεργίας

▶ Μεγάλη αύξηση οικονομικών ανισοτήτων



Διαφορές Great Depression και Great Recession
▶ Διαφορές: Παγκόσμιο κλίμα, οικονομική σκέψη και πολιτική

▶ Μετά τον πρώτο παγκόσμιο: Γερμανία (Ευρώπη) σε κρίση λόγω πληρωμής
επανορθώσεων, άνοδος άκρας δεξιάς στην εξουσία

▶ Σύστημα χρυσού: Σταθερή ισοτιμία δολλαρίου με χρυσό, ανάγκη
υποστήριξης μέσω αύξησης επιτοκίων όταν πίεση υποτίμησης

▶ Υψηλή απόδοση επένδυσης όταν υψηλό επιτόκιο ή όταν ανατιμημένο νόμισμα

▶ Ρόλος Fed: ΄Οχι καλά προσδιορισμένος

▶ ΄Οχι LLR, deposit insurance

▶ Αρχικά μείωση προσφοράς χρήματος και περιοριστική νομισματική πολιτική
για αύξηση επιτοκίων και υποστήριξη ισοτιμίας με χρυσό

▶ Νοοτροπία δημιουργικής καταστροφής (σουμπετεριανισμός, οικονομικός
δαρβινισμός): Δεν χρειάζεται κρατική παρέμβαση και υποστήριξη, ας

επιβιώσουν μόνο οι καλύτεροι (τράπεζες, επιχειρήσεις, νοικοκυριά,

εργαζόμενοι)

▶ Πόλεμος προστατευτισμού (US Smoot–Hawley Tariff Act και αντίποινα από
άλλες χώρες) αντί για διεθνή συνεργασία



Σύγκριση προσφοράς χρήματος

▶ Duca (2017, JEDC)
▶ Προσφορά χρήματος μειώθηκε, για αύξηση επιτοκίων και υποστήριξη
ισοτιμίας με χρυσό (περιοριστική πολιτική, ενώ χρειαζόταν επεκτατική)



Σύγκριση επιτοκίων

▶ Επιτόκια αυξήθηκαν για υποστήριξη ισοτιμίας με χρυσό (περιοριστική
πολιτική, ενώ χρειαζόταν επεκτατική)



Σύγκριση πληθωρισμού

▶ Μείωση προσφοράς χρήματος οδήγησε σε μείωση τιμών και αποπληθωρισμό,
ανεπιθύμητο για παραγωγή και επιχειρήσεις



Σύγκριση (Dow Jones)

▶ 08/1929: 6,764; 02/1932: 1,777 (απώλεια 74%); 05/1959: 6,830 (27 έτη)
▶ 09/2007: 20,510; 03/2009: 11,003 (απώλεια 46%); 11/2013: 21,235 (4 έτη)



Σύγκριση (Dow Jones)

▶ Χρηματιστήριο έπεσε περισσότερο και για περισσότερο, εν μέρει γιατί δεν
υπήρξε σωστή βοήθεια από νομισματική πολιτική



Σύγκριση πραγματικού ΑΕΠ

▶ ΑΕΠ έπεσε περισσότερο και για περισσότερο, εν μέρει γιατί δεν υπήρξε σωστή
βοήθεια από νομισματική πολιτική



Σύγκριση ποσοστού ανεργίας

▶ Ανεργία αυξήθηκε περισσότερο και για περισσότερο, εν μέρει γιατί δεν υπήρξε
σωστή βοήθεια από νομισματική πολιτική


