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Abstract 

ln the article the 135th anniuersa
_
ry of the stoch exchange foundation in 

Prague is remembered. 
Also its predecessors, for example a so-called "Czech Market Hall" (Bohmische 

Industrie- und Produhtenhalle in Prag) from 1856 are briefl.y mentioned there. 
Then the attention is paid to the uery beginrúng of the Prague stock exchange in 
1871. ln the times of its foundation the Prague Stock Exchange was an institution 
in which both Czech and German entrepreneurial circles cooperated regardless 
ethnic quarrels already occurring in other places 

The attendance of the stock exchange and its further deuelopment towards the 
end of the Habsburg monarchy as well as in Czechoslouakia between the First and 
Second World War are described in the article. ln that period the number of 
businessmen in its management was declining and representatiues of financial 
institutions gradually became dominant. At the end of the thirties of the 20th 
century after more than six decades of its existence the Prague Stock Exchange 
/inally got its own representatiue seat. The operation in the new building started 
in 1938 and it was Just a historical paradux lhal hardly a year after that the stock 
exchange ceased to work properly due to German occupation of the Czech 
countries. 

Úvodem 

Fungování moderní, hospodářsky vyspělé společnosti, si lze jen obtížně 
představit bez burzy - místa, kde se koncentrují a střetávají nejrůznější zájmy 
výrobců, obchodníků i zástupců peněžnictví. Na jaře letošního roku uplynulo 
pi'.-esně 135 let od zahájení činnosti instituce, jež pomáhala vytvářet podmínky 
pro přerod Prahy z nepříliš významného provinčního města habsburského 
soustátí v sebevědomé obchodní a hospodářské středisko českých zemí a jedno z 
nejdůležitějších finančních center celé monarchie a později i samostatného státu. 
V pondělí 17. dubna roku 1871, v době od 11.30 do 13.00 hod., bylo totiž 
slavnostně zahájeno první obchodní shromáždění Bursy pro obchod se zbožím 
a cennými papíry v Praze. 

Přesto, že počasí toho dne neslibovalo žádné zázraky �,Pohoda časová: 
Chmurno" - píše se v prvním výkazu kursů burzy ze zmíněného dne), startoval 
do života ústav, jenž se zejména v meziválečném období stal střediskem
hospodářského života země. Jeho vznik však vůbec nebyl nějakým náhodným či

·PhDr.Jan Hájek, CSc. 
Historický ústav akademie věd ČR, Prosecká 76, 190 00 Praha 9 - Prosek

ER 2 / 2006 



jednor zov m aktem, ale predch貞zelo mu n6kolik tu vce, tu m6ne u spe§nJch
pokus . 

Samotn n貞zev burza" poch貞zf~ stejnも  jako cel言  f ada dalch pojm貢  
z,pocauu. moaerrnlio peie2nictvi ~ Z prostiedf nizozemsko-italsk'ho. Ital首ti 
oucnoanici, pusoりici 一  v Brugg百ch, se 丘  dajnる  ke svm pracovnm sch貢zkm 
scnazen V o0cflodmch mistnostech rodiny van der Burse. Pot, co obchodni 
vyznam brugg zacal upadat, se podobnA setkni zaala organizovat i jinde. Jako 
prvni pry vznhluo takoveto burzovnt shrom航dるnf v r. 1440 v Antverpeh. 
一v.naosoursKernonarchli Lyla jako prvni zHzena burza ve Vdni, a to za Marie 
ierezie r. i ui・：  V patentu, kter byl prvnim podkladem pro z予izeni vdehsk6 
uurzy・ se pravi・誓”01三rza je mstem, kde se prodvajc' aんpujtcl cennch paprd 
monou．警望mne fl4や乞p.L申叫 prostednictvim p汽sench a oprvn'n ch 
汐！讐讐 ly・叫rzovnichu恕dnik立]" uzavira声sv koup a prodeje a zんrzovn ch 
“些aennevy99vanyczmoIzou zjistit cenu, za kterou se prodvaly vechny veejn 
paprry predeiho dne".2 Bezprost王ednim podn6tem vzniku burzy ve Vdni nebyly 
ovsem tenGy ani tak dvody hospod証sk (soustfedるni nabdky a poptvky na 

, Jeanem miste), jako 一  spie snaha prostfednictvim nov6 zalo乞en6 veejnopr貞vni 
instituce ozaravit statni hnance, je乞  se nal6zaly v kritick6m stavu. Zhruba do 
stejne aooy se te2 一  datuji prvni nejasn6 snahy o ustaveni podobn'ho orgnu 
v rraze. 
. Dal§i pokusy o ztizeni samostatn6 burzy v 亡  ech百ch se pak uskutedhovaly z 
iniciativy rozlinch soukromch obchodnk貢  a bank 報  na zaぬtku 19. stoleti. 
rriluactem a vzorem se jim tehdy staly ー  samoziejm6 vedle burzy vdehsk ー  
i poaoone instituce pilsobici v jin●ch M stech tehdejho Rakouska, zejm6na 
v severoitalsiych mestech (Ben貞tk貞ch, Mil貞nu a Terstu), nebo v uhersk61 Peti 
upaaovane Zadosti o povoleni burzy v Praze se objevujf kup予. v letech 1810一  iRiS 
cilどzど．  

」  Poctiv6 vzato, v t6to dobる  neexistovaly je喜t6 v na喜ich zemch nhie1Hvnj 
podminky pro sp nou existenci vrcholn'lio tr乞nho orAnn.. N函elk fnannf 

Irh snadn?- 	。誉押aly soukrom' bank'sk6 domy (nap. rodinvL白mm論藩論議】  
Kuchyhk貢, Zdekauerh aj.), pro pohyb relativii nevelkho mnoistv「i hn 霧話孟  
pin6 postaovaly pravideln' mstsk trhy. Opakovan6 nokusy nen'inf 議i益  
bu'izu v Praze z tto doby ztroskotva1jproo nejen n asttnch ad , ale pedevm na nezralosti rnnet .e1 勲.nosS K.,蕪‘蕪茎  

.1 	. ,.. ',, 	 Iー  ーーーーー’ ' '～一4"’つ  し‘1'AJ “』Oし‘し’よしc 

meja pusopit. Teprve s p ostunnfm roz喜j予ovi,fm nr m',',1n'心て  .1,aK..” ーAー見一‘一  
t七 	‘ 一 』 ’ J . .. ． 	二  ” ’ ご  一 	 ー  「ーーーー・I～ー’一  ’J‘、ハノJ，  り  Sian" 0'心“」  

oojemu statnicli dluhopis貢  a pfedev喜im a rozvniem n krnn'i' fn,.w.', ，、ハA"；し‘．、‘～、  
豊票豊napl,ovaly podminky pro id dn' fungv貞ni nenる営ni burz i burzy院5 
zboi. K tornu v§emu ale do誉lo a乞  ve druh6 oolovin' stoletf 

' K djin貞m burzy ve Vfdni arv. souhrnnる  Franz Baltzarek. Die Geschichte der Wiener 
tiorse. unenuicne 1'inanzen und privates Iapital l m S piege1 einer 6 sterreichischen 
wirtschafisinstituten, Wien 1973 (Verftentlichungen de Komission fr Wirtscbafts-, 
Sozial- und Stadtgeschichte, Bd. 1). 
2 Citov'no dle textu Lucie Kudrn節ov6, Vznik 亡  esk'ho burzovnictvi. In: Ekonomick' tv 
n貞rodnho obrozeni, Praha c.d. (2005), s. [00. 
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po letech 1848-49, pinch pevratnch politickch zmるn, nastoupilo 
desetilet politick nesvobody. Obdobi tzv. neoabsolutismu (ne zcela pesn6 je tato 
doba zvna t6乞  bachovskm absolutismem) spoutalo nejen politick, ale 6 asto 
i spole亡ensk 乞  ivot 首  irokch vrstev monarchie. Na druh6 stranる  se prAv6 v tto 
dobる  postupnる  pipravovala a realizovala cel'i ada administrativnich opatieni, 
kter貞  pipravila p心du pro dali rozvoj ekonomiky. 

Jednm z nejdle乞itるj喜 ch orgn貢  vznikl予ch v tto dobる  byly tzv. obchodn 
a2 ivnostenske komory( Uih, nemecay '" kianaels- una 'ieweroe-1ammern -), 
kter' vJraznm zp貢sobem ovlivhovaly nejen hospod議sk, ale velmi と  asto i 
politick 乞  ivot sv,ch obvod貢. (V roce 1873 byly dokonce jako samostatn'6 tvrt' 
volebni kurie zahrnuty do volebnho systmu monarchie.) 

A pr貞vも  z p丘dy pra乞sk6 O乞K vych'zely v pr貢bるhu 50. a 60. let pokusy 
o zalo乞eni burzy na zbo乞i i cenn6 papiry. Ji乞  na jednom z prvnich zaseddni 
komory - 14. dubna 1851 - bylo na navrh jejho prezidenta J. B. Riedla z 
Riedensteinu pijato usneseni o pot王eb6 zHdit instituci urとenou k dennim 
sch心zkdm obchodnk貢. I pozdji se ozvaly hlasy, " aby se Praha stala pokud 
mono neodvislou", nebot pげ ”乏alost,zo jest, ve vem vguみ zdviseti na Vdni".3 
Proto bylo rozhodnuto ziidit piipravn, vbor, kter zakrtko ve§el ve styk 
s ptislu首nmi di ady. Jednni se v着ak st'le protahovalo a pes ne丘navn6 丘  sil 
zast貞nc貢  pen配ni burzy~k t6m n可zaplen司首 m patiil napi. pra乞eW banki 
Leopold L航mmel - nevedlo po cel' 50. a 60. l6ta ke k 話en6mu vsledku. 

Mezitm se objevily a ste己n6 zrealizovaly dva pokusy o zhzen burzy 
plodinove. V polovine b U. let . zahajita svou cinnost " UesKa trznice pionin 
a vrobk貢  v Praze" (B6hmische Industrie. und Produktenhalle in Prag), je乞  byla 
ztizena jako akciov豆  spoleとnost. Krom6 organizov貞ni obchodnich setk'ni 
prov貞d6la t 乞  komision旺sk obchod a poskytovala i z貞pj亡ky na prod'van 
zbo乞i.4 AkcionAi ,,C esk tr乞nice se pitom rekrutovali z nejr貢znjich soci貞lnich 
vrstev. Proto王e zn貞me jejich slo乞eni nap王. v r. 1856 a v r. 1862, m能eme 
analyzovat zmもny, ktermi tento vzorek ekonomicky aktivnch vrstev pro喜el. 
Postupn自  promena sklaaby akcionaru" Ueske trznice- mu2e pritom naznacovaL 
tendence, ktermi v dan dobる  proch貞zela velk貞 M st podnikatelskch kruh6 
v na喜ich zemich. 

3 Josef Gruber, Obchodnl a 乞  ivnostensk貞  komora v Praze v prvnm plstoleti sv6ho trvAn1 
1850-1900, Praha 1900, s. 42, d自le t 王  39-40. 
4 Osudy piedch貢dkyh pra乏sk6 burzy velmi detailn popisuje Eva Dra喜arov貞, Cesk貞  tr乞nice 
plodin a vrobk6 a pokusy o zalo乞eni burzy v Praze. In: Paginae histonae. SbornIk 
st貞tniho d stiednho archivu v Praze 3, 1995, s. 24-77. 
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STAT亡  

Tab.d . 1: Dynamika socilnich skupin akcion証貢 ”d esk6 tr乞nice" v letech 1856-62 

a) vzestupn了  trend (zv芦eni podilu) 
1856(%) 1862(%) 

- obchodnici 10,7 19,6 
- tov貞rnci a podnikatel6 3,6 11,6 
- bank6fi, banky 1,8 i3O 

b) stabilni pozice (zhruba stejn貞 d roveh) 
ー  aristokracie 8,9 10,7 
ー乞  ivnostnci a f emeslnci 3,6 も5 

c) sestupn予  trend (sn琵enf podilu) 
- drobnd 喜  lechta 10,7 3,6 
ー  statki (ne誉lechtiとti) 8,9 5,4 
ー  svobodn貞  povoldni 10,7 3,6 
ー丘 ednci 1,8 0,9 

Obchodni i dali ekonomick貞  6 innost ;，亡esk6 tr乞nice" dosti kolsala - 
V neKterycn letech byla pom6rnも 6 sp6§nd, v jin,ch zas spi呑e skomrala - a乞  
v roce IblU musela kv貢li nephznivm pomるr貢m vstoupit do konkursu a tm 
praKucI'y uitoncia sve ucinkovanf na historick6 sc6nる. 

, V 』  dobる, kdy se teprve schvalovaly stanovy”と  esk6 tr乞nice" (tj. na podzim 
r. .L004), se oo,Jevi! jin, " V zsad konkuren亡ni n貞vrh jist skupiny pra乞skch 
mesLanu, a to na zrizeni cist' plodinov6 (tj. piedev誉im obilni) burzy. Ve vyjaden_----- 	. 	. 	. . 	- 
prazsKeゾ少K tornu的 navrhu. se  mimo jin6 pravi:" Je to ど  asu pim en d stav 
ci光零 vseooe9nem 声ajmu. Ceeタjsou zemi velkch statkd bez obilnho obchodu, 
cタoew zae vetsi tr ni呼包“αダ trhy se k tornu d elu nehod." T6to nepiizniv6 
situace pry potom乎euzi讐Ii piekupnci, kteii " nemaj ani solidnost, ani kapitl. 
豊竺昭町a vy 了導）omotzタ tomuto stavu, vytvoily り se na ni vhodn' ceny. 
LUVタ？聖望讐タzen．讐sova也apomohlo by se i zm'dlstv. Lid by pestal 
ne讐讐er， 叩ctzocL,obぞm・ “。 k'ies logic琴  a piesv6div6 zd貢vodnるni cel6ho 
pQ4iniKu Byla/ uznana c asov' pnorita " Cesk6 tr乞nice" a z n6ho vyplvajici 
preunostni pravo na zrizeni podobne instituce. Proto konkurenとni n貞vrh z r. 1854 
na zrizeni Specialni plodinov burzy v Praze丘  edni koncesi neobdr乞el. 

rruKopnicae pusobeni" Ueske tr乞nice", konkuren亡ni pokus o zhzeni plodinov6 
Burzy a rovnez vD u・  a prvni polovine 60. let opakovan' snahy pra乞sk' obchodni 
aZIvrlOSLenSKe KOmory.o burzu pen6ni byly pedem odsouzeny k nedsp6chu. 
1-liavnim uuvoaem vzniku. techto projekt貢  byla a pornh snaha vyrovnat se jin,m 
nospoaarsKyrn 、  centrum . habsbursk monarchie, ani乞  by v喜ak domaci trh 
apreuevsrnl aomaci produkce 一  byly na tento zp貢sob obchodov貞ni pipraveny. 
iuverynounosti neaoaaly zmtnenym ptedch貢dc貢m burzy ani n6kter6 z丘とastn6n6 

5 E. Dra着arov自, c.d., s. 30. 
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osoby, kter se zkompromitovaly mj. i nekorektnim vedenfm svch obchodnich 
zle乞itosti (za v§echny m6乞eme v tto souvislosti zminit kup玉. ponもkud 
kontroverznho lu乞icko・srbsk6ho spisovatele a panslavistu Johanna Petera 
Jordana, kter byl na pielomu 50. a 60. let jednm z 亡  elnch funkcion証6" Cesk 
tr乞nice"). 

Zmnもn貞  nepiili§ ut6§en貞  ekonomickd situace se v営ak zaとala m6nit. Od 
poloviny 60. let 19. stolet do§lo v na§ich zemich k obrovsk6mu rozvoji akciov6ho 
podnikani. Zatmco v letech 1850-65 pそibylo v cel'm Rakousku 80 nov,ch 
akciovch spoleとnosti, za zhruba poloviとni dobu (od r. 1866 do r. 1873) jich zde 
vznikl tm6i desetinAsobek (cca 750). Zcela pr貞vem je toto obdobi oznaとov貞no 
jako zakladatelskh doba (tzv." Grinderzeit"). Z tるchto novch spole亡nosti jich asi 
40 % sidlilo ve Vdni, nるco mlo pies 10 % pak v ostatnich と貞  stech Piedlitavska a 
t6m社  polovina v喜ech spoleとnosti byla v t6to dob6 zalo乞ena v と  eskch zemch! 
Dky rozvoji cel6 i ady pr貢myslovch z貞vod貢  a velkmu n貞r貢stu poとtu akci 
r貢zn,ch podnika, mimo jin6 i velkho po亡tu nov,ch akciovch bank, tak v t6to 
dob6 postupnも  v と  eskch zemich uzrAvaly podminky pro konstituov貞ni 
samostatn6 burzy. 

V z貞v6ru 60. let se tak iniciativy chopila skupina vznamnch osobnosti 
pra乞sk6ho hospoddfskho 乞  ivota, v jejim乞と  ele stl obchodnk s cukrem Alois 
Oliva. Vytvo玉ila zakladaci vbor (jeho 亡  lenem byl i mistopedseda pra乞sk O2K 
Richard Dotzauer) a ten zaとal v6st p五slun貞  jedn貞ni s吐  ady. Po jejich piizniv6m 
pr貢b'hu bylo v lednu 1871 zveejnもno zvl貞§tni provolani, kterm se zakladatel' 
obraceli na 言  ir言i veiejnost. Vysvるtlovali zde hlavni d貢vody zHzeni burzy a sna乞ili 
se ziskat pro tento z貞mるr co nejvice pHznivc貢, hlavnも  pak upisovatel亡  z白kladnho 
ptspるvku. 

V 丘  vodu tohoto prohl館eni byly zmnもny pfedev喜im obecn' 
ndrodohospod節sk6 okolnosti:J戸 zeni Pras層burzy, otzka hojn' petdsand a 
peliv' uvd乏end, md 加ti uskutedn'na. Rozkv'td eskho prdmyslu v poslednch 
letech, velik rozmnoeni dopravnch prosted砥 vz可emn vztahy, jeき  vznik夢  
znadnm ガvozem, tvoeni novch hodnot, to ve vyaduje zprostedkovaci 
innostら  kter pouze na burse mdde se rzu卯ti uspo戸dda可m zpdsobem." A d貞le 

autofi zmin6nho provolni vysv6tluji, proと  spol6hat se na burzu ve Vdni ji乞  d貞le 
nelze, nebot tamni zp貢sob obchodovdni je pro podniky z と  eskch zemi nevhodn. 
”卯rava obchodu s eskmi hodnotami na Vdesk burze nedostaどuje, nebol' bud 
nedochdzi k 乏d dnm obratdm, nebo ojedin'l obraty vy姥r可iz podntu okamit 
spekulace声  

Na z貞kladる  tto vzvy upsaly b6hem nるkolika m'lo tdn亡  asi と  tyii stovky 
zakladatel' t6m6f 30 tisic zlatch. Tm byly zaji§t6ny (podle zdkonn,ch piedpis) 
potebn' prostiedky k zalo乞eni burzy a k jejimu chodu. Souとasn6 s upisov'nm 
t6to ぬ  stky piedlo乞il zaklddajici vbor pra営sk6 burzy videhsk'mu ministerstvu 
obchodu n貞stin sv'ho organizaとnho 頭  du s 瀕  dosti o jeho schv貞leni. 
K piedb6乞n6mu potvrzeni do喜lo ji乞  14.6 nora 1871, detlnitivnる  byl pak burzovni 

6 Z djin pra乏sk' bursy pro zbo乏i a cenn6 papiry. K otevieni vlastni budovy Pra乏sk6 bursy, 
Praha 1938, s. 5. 
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遍d pra乞sk6 burzy vydAn na z貞klad‘ 蚤  ednho vnosu ministerstva obchodu 
(neboli - podle dobov' terminologie -" vyneeni obchodnho ministeria") と  . 7629 ze 
dne 27. dubna 1871. 

Pokud jde o profesnf skladbu zakladatel貢, z piMi話nると  tyf stovek subjekt心, 
kter poskytly svj p王isp6vek k z貞kladni jistin6 pra王sk6 burzy, byly poるetn 
nejvce zastoupeny (ostatn6 zcela pochopiteln6) r貢zn6 obchodni firmy. Tch bylo 
zhruba 230 a byly mezi nimi iak podniky sooleとn6, tak i jednotlivci. Vedle nich se 
vyraznejsim zpusoDem uplatnily jeste penezni instituce - cca nu zaiozen 
a spoiitelen, 12 bank a 12 poji配oven - a d貞le cukrovary (50 podnik貢). 

Konkr6tnji specifikovat n'rodnostnho slo乏eni zakladatel貢  je dosti obt n. 
N6kter6 prameny uv百dji (ponるkud pekvapivる) cca tip6tinov● podil と  eskch a 
pouze dvoupるtinov podil n貞rodnostn' nもmeckch subjekt貢.7 Bez ohledu na tento 
mo話n' ne zcela ptesn a asi ponるkud tendenni odhad bylo zaloそeni pra乞sk 
burzy rozhodnも  dlem nadn貞rodnm, jeho乞  se 6 spる喜nさ  丘と  astnily ob6 u n貞s 
rozhodujici jazykov6 skupiny. Prvn pedseda burzovnho v●boru Alois Oliva tak6 
na ustanovujicf valn6 hromadる  burzy (dne 19. bfezna 1871) ocenil rychlost 
a nezi首tnost v§ech zakladatel五," kteH touto obtavou podporou podali si ruce na 
tomtく） neutrilnim poli hospoddskho p dsobeni a prokizali P,・akticky spokdnou 
dsp蔚nou innost o&ou ndrodnosti".8 Jak z Olivova projevu vyplvA, ekonomika 
byla tehdy je§比 nova乞ov'na za pもdu neutrlni, na n吃 mohli svornも  p6sobit 
a spolupracovat zastupci Uecliu i IN emcu Dez omedu na jinue se jiz urputne 
projevujici n言rodnostni spory. Pozdj首i ekonomick nacionalismus byl v tomto 
phpad6 dosud v plenk貞ch. 

Na prask6 burze mohly bt prov貞d6ny obchody jednak samozejmる  s tるmi 
cennmi papry, kter6 registrovala hlavni pen醜ni burza monarchie ve Vdni, 
hlavn6 ale s cennmi papfry vydanmi spolenostmi sdlcimi. v Cech貞ch, na 
Moravも  a ve Slezsku. Podminkou bylo, aby m6ly splaceno nejm6nる  40 % sv6ho 
kaDithlu. Vt首ina velkfch akciovfch spoleとnosti eskfch zemi se proto sna乞ila o 
uvedeni svycn aiwu na prazsaou Durzu. ian napy. z,ivnostensaa oanaa - tenay 
nejv6t首i n貞rodnostnる  と  esk bankovni' stav ー  p 喜e velmi uctivb ve sv'm dopise ze 
dne 3. 4. 1871:" Ctnmu komittu bursy Prask, zde. Pikldajce Vm jeden 
V宛isk na喜ich stanov きd dme Vs co nejzdvo fileji, abyste zvく驚ili, eho teba 
zafditi, αり akcie banky na就  na burse Prask znameniny by ン． Iタdno jest 
dosavdde dva.miliony zlatアch ve lo ooo akcich Po 200 zl. nomindlni ceny, na n薦  
splaceno jest 50％与 jeden milion zlaがch．" 

Po zhruba roでnim rozmachu pily na pra乞skou burzu t6乞k6 と  asy. Pepjat貞  
spekulace s akciemi novJch podnik ， 叶edev瓢m bank,9 se nep znivる  promtla do 

Tamt6 , s. 6. Nekriticky prejato i v Pehledu と  eskoslovenskch djin Ilii, Praha 1960, s
334 
日 Zd司in pra喜sk burzy, s. 22- zvraznil J.H. 
9 Zatimco v polovin 60. let exLstovala v Praze jedin貞  samostatn百  akciov貞  banka a na jejich 
konci to byly celkem と  tyi takovto 丘  stavy, na konci r. 1871 a v prvnch m's fcfch roku 
n貞sledujicho bylo pouze v hlavnm m6st krlovstvi zalo乞eno na patn貞ct novch akciovch 
bank, zhruba stejn po亡et zaal fungovat i v nるkter,ch dal§fch m'stech v 亡  eehArI, 
novch bankovnich d stav心  vznikla i ve velk予ch mるstech Moravy a Slezska. Bl 乏e Jan 
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obchodovdni na prask6 burze. Malou krizi z dubna 1872 se je着tる  podailo 
pekonat, i kdy乞  akcie nるkterch pen龍nich 6 stav貢  zaznamenaly p貞d a乏  o 40 % 
a asi 50 n'v首tるvnk貢  burzy vyhl貞silo v d貢sledku tohoto poklesu insolvenci. 
V kvるtnu n'sledujicho roku v喜ak do首lo k povるstn6mu krachu na vdehsk burze 
(to byl onen zn'm "6 ern, p貞tek", kter pak pe喜el od obecn,ch reni). Cesk' 
noviny tento pd vide五sk'ho penる乞nho trhu zpoMtku trochu 着  kodolib6 
oznaとovaly jako spravedliv trest za videhsk6”喜  vindly". Jeho ・  d貢sledky se v喜ak 
zanedlouho projevily i v Praze. 

NAsledovala hlubok貞  hospod節skh krize, jej税  prb6h a d貢sledky lze srovnat 
pouze s tzv. velkou hospod節skou krizi z poぬtku 30. let 20. stoleti. Jen pro 
ilustraci uvedme nるkolik とi sel z vJvoje prask burzy. Tak kupt. jeji n貞v誉t6vnost 
klesla bるhem nるkolika let na m6n6 ne乏  dvacetinu - z 1374 roとnich vstupenek v 
r. 1872 na 62 vstupenek v r. 1879. A i kdy三  odhl6dneme od pr貞vる  zminbnch 
extrmnch hodnot, prmrn● po亡et vstupenek v prvnich tech letech existence 
burzy byl t6m節  desetkrt v6ti ne乞  tent ukazatel v poslednich tiech letech 
70. let (v konkr6tnich 亡i slech: pr貢mるrnも  880 vstupenek v letech 1871-73 oproti 
pr心mるrnm 92 vstupenkm v 1. 1877-79). D貢sledky hospod貞 sk krize ze 70. let 
19. stoleti trvaly je喜t6 cel貞  80. l6ta (hovoh se nるkdy o tzv." velkd depresi") a k 
postupn6mu o乞ivenf doch白zelo teprve od let 90. Dosti nzornも  jednotliv' etapy 
vvoje pinejmen着fm penる乞nho sektoru v na§ich zemich (vとetnも  jeho znaとn6ho 
oiveni v obdobi ped prvni sv'tovou vdlkou) zrcadl ji乞  v e zminるn ukazatel 
z historie pra乞sk' burzy - v●voj poとtu ronich vstupenek. 

Hjek,じ  vrov自  soustava と  eskch zemf do r. 1914. In: Jan Hjek - Vlastislav Lacina, Od 
Iiv6rnich dru乞stev k bankovnm koncern貢m, Praha 1999, a. 27-3 1. Podrobn t6話  Djiny 
bankovnictvi v と  eskch zemich, Praha 1999, s. 120-126. 

~厭更警喫議誉 
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Graf と  . 1: Poとty ro亡nich vstupenek na pra乞skou burzu v letech 1881 a乞  1914 ー  
etapy vvoje 
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" Jinou skute亡nosti, kterd je pro vvoj pra乞sk6 burzy v posledni 己  tvrtin6 
19. stoleti zcela charakteristicka, je promena profesni struktury jejich spravnich 
orghn". Podle burzovnho 蒐  du pra乞sk burzy m6l v jejim 亡  ele st豆t 24 と  'ennタ  
burzovni v了bor, kter volila valna hromada majitel貢  roとnich vstupenek na burzu. 
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STATE STATĚ  ~ 
Prvni volby se konaly 19. bezna 1871 a piedsedou burzovnho vboru se stal ji乞  
zmin6nf velkoobchodnk s cukrem Alois Oliva. Dv6ma mstoofedsedv oak byli 
zvoieni nemecKy maJi'e1 Lexulni t ovarny bGuara rortneim a reaizet uesae 
eskontni banky (spr貞vnji asi" B6hmische Escompte-Bank") Jan Moser.'o V roce 
1875 byl burzovni vbor pejmenovn na burzovni komoru a jej poet byl od 
r. 1876 sni乞en na 15 と  len五. Od t6ho乞  roku zastupoval piedsedu komory ji乞  jen 
jeden mistop玉edseda. V roce 1899 pak byla burzovni komora . roz§什ena na 18 
とlen貢  a od r. 1902 fungovali v jejim vedeni opるt dva mistopiedsedov6. 

První volby se konaly 19. března 1871 a předsedou burzovního výboru se stal již 
zmíněný velkoobchodník s cukrem Alois Oliva. Dvěma místopředsedy pak byli 
zvoleni německý majitel textilní tovdrny Eduard Portheim a ředitel české 
eskontní banky (správněji asi „Biihmische Escompte-Bank") Jan Moser.10 V roce 
1875 byl burzovní výbor přejmenován na burzovní komoru a její počet byl od 
r. 1876 snfien na 15 členů. Od téhož roku zastupoval předsedu komory již jen 
jeden místopředseda. V roce 1899 pak byla burzovní komora rozšířena na 18 
členů  a od r. 1902 fungovali v jejím vedení opět dva místopředsedové. 

Tab. 亡  . 2: Zmるny profesnho slo乞eni spr'vnch orgdn貢  pra乞sk6 burzy 1871-1914 Tab. č. 2: Změny profesního složení správních orgánů  pražské burzy 1871-1914 

obchodníci průmyslníci 
(výrobní sféra) 

finančníci 
(zástupci 

peněžních ústavů) 
Celkem 

abs. 	% abs. I 	% abs. 	% abs. 
a) v závěru 19. století 
1871 13 54,2 7 29,2 4 16,7 24 
1880 6 40,0 2 13,3 7 46,7 15 
1890 2 13,3 3 20,0 10 66,7 15 
1900 1 5,6 3 16,7 14 77,8 18 
b) na počátku 20. století 
1900 1 5,6 3 16,7 14 77,8 18 
1910 1 5,6 5 27,8 12 66,7 18 
1914 1 5,6 5 27,8 	_ 12 66,7 18 

Jak na konkrtnich とi selnch udajich ukazuje pedchozi tabulka, v prvnich 
letech po ziizeni burzy m6li v jejim vedeni rozhodujici postaveni obchodnici (vce 
ne乞  nadpoloviとni vるt喜inu). Jejich podl (stejnる  jako podl prmyslnk貢) se vgak 
v prbもhu poslednich ti desetileti 19. stoleti neust貞le sni乞oval a stAle vraznji 
se burzovni komoie prosazovali finanとnici (viz tab. 2, と貞  st a))." Tento trend pak 
vyvrcholil na pielomu stoleti, kdy reprezentanti pen6乞nich instituci tvoili t6mもi 
80 % と  len6 burzovni komory. V letech ped prvni svるtovou vlkou se naopak tato 
tendence zastavila a pon6kud vznamnji podil (cca 28 %) si opるt vydobyli 
pedstavitel pr6myslu (tab. 2, と  st b)). V tto dob6 se v喜ak ji王と  lenstvi v burzovni 
komoe zna亡n6 institucionalizovalo. Sv6 zastoupeni si zde toti王  dr乏ela vるt§ina 
vznamnj§ch finannich instituci (bank), kter6 se ho jen velmi nerady vzd'valy 
ve prosp6ch jinch. Proto k vraznjim obmるn貞m ve slo乞eni burzovni komory 
mohlo dojit pouze za mimo血dn●ch okolnosti. 

Tmi rozhodnる  byly politick zmるny Po vzniku samostatn6ho 
亡eskoslovenska. Rozpad podunajsk6 monarchie a vznik nov6ho st貞tu naly 

Jak na konkrétnich číselných udajích ukazuje předchozí tabulka, v prvních 
letech po zřízení burzy měli v jejím vedení rozhodující postavení obchodníci (více 
než nadpoloviční většinu). Jejich podfl (stejně  jako podfl průmyslníků) se však 
v průběhu posledních tří desetiletí 19. století neustále snižoval a stále výrazněji 
se burzovní komoře prosazovaii finančníci (viz tab. 2, část a)).11 Tento trend pak 
vyvrcholil na přelomu století, kdy reprezentanti peněžních institucí tvořili téměř  
80 % členů  burzovní komory. V letech před první světovou válkou se naopak tato 
tendence zastavila a poněkud výrznamnější podil (cca 28 %) si opět vydobyli 
představitelé prilmyslu (tab. 2, část b)). V této době  se však již členství v burzovní 
komoře značně  institucionalizovalo. Své zastoupení si zde totiž držela většina 
významnějšich finančnich institucí (bank), které se ho jen velmi nerady vzdávaly 
ve prospěch jiných. Proto k výraznějším obměnám ve složení burzovní komory 
mohlo dojít pouze za mimořádných okolností. 

Těmi rozhodně  byly politick6 změny po vzniku samostatného 
Československa. Rozpad podunajské monarchie a vznik nového státu našly 

10 Zmin'nou funkci J. Moser zast貞val v 1. 187 1-72. V letech 1875-1883 se objevuje ve 
sor'vnim orenu burzy znovu, tentokr自te vきak ji jako z貞stupce 2 ivnostensk6 banky. 
nUraflcKe vyjactrenl tecato siwtecnostl - viz napr. i. 1-lajeK, uverova soustava, s. t1; 
rovn6乏  Djiny bankovnictvi, s. 140. 

10 Zmíněnou funkci J. Moser zastával v 1. 1871-72. V letech 1875-1883 se objevuje ve 
spriivním orgánu burzy znovu, tentokráte všakjižjako zdstupce Živnostenské banky. 
" Grafické vyjaciření těchto skutečností - viz např. J. Hájek, evěrova soustava, s. 51; 
rovněž Dějiny bankovnictví, s. 140. 
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v pom6rech burzy a jejho vedeni pochopitelnる  svj odraz.'2 Doglo mj. ke  zm6n6 
vzjemn6ho pom白ru z百stupc貢  と  eskJch a n6meckych instituci v burzovni komoie, 
po亡et と  len貢  komory se zv芦il na 27 (v r. 1922), pozdji byl op6t sni乞en, tentokr貞te 
na pavodni 24 亡  leny (od r. 1925). 

V pr心b6hu prvni sv白tov6 v白lky byla pra乞ska burza uzaviena - obchodov貞ni 
a cennymi papiry bylo zastaveno hned koncem 亡  ervence 1914, obchod s n6ktermi 
komoditami pak piibli乞n6 o rok pozdji - a pies ur亡it6 pokusy pra乞skタch 
obchodnich kruh貢  zvr'tit toto rozhodnuti vl白dy a povolit ve vleとrIch letech 
alespoh n6kter6 aktivity na ni 乞d dn6 obchody neprobihaly. O to 亡  ileji se piihl貞sila 
k 乞  ivotu po roce 1918. 

Graf 亡  . 2: Obchody s dividendovImi a ukl'dacmi hodnotami na pra乞sk' burze 
v letech 1920-1937 

Jak je z grafu patrn', vznik samostatn6ho 亡  eskoslovenska znamenal 
vznamn' impuls pro pra乞skou burzu, je乞  se kone6n6 stala burzou centrdlni. 

12 Prompodroin誤nrodnostnchduje Milo Kぷmr ve sprvnm orgnu praDie Nationale Problematik in驚 burzy Po s jnu IPrager Brsenkam認

鴛説
denurop農際riegen. In:a WirtschaRanationalismuEliten (Eduard Kub - Helga Schultz篇「 EntwicPraha -霊書trategie2004. S. 
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Na rozvoj burzovnch obchod貢  m'l v prbhu 20. let velk vliv zejm6na postup 
nostrifikaとni a repatriani akce. To se odrazilo na po亡tu uzdvるrek i v弾i 
dividendovch obchod貢  zejm6na v 1. polovinも  20. let. Vysok objem 
dividendovタch hodnot v jejich zvru lze na druh6 stranる  piと st na vrub celkov 
hospod貞 sk' konjunktue. Situace v z貞v'ru 30. let pak a nejv6ti 
pravd'podobnosti indikuje zv殖en6 burzovni pohyby dividendov,ch hodnot, kter 
byl nepochybn6 ovlivnもn vzr6stem politick nejistoty a a tm spojen●mi 
kapitlovmi piesuny. 

Podobn6 pozitivnm podn6tem pro obchody prask burzy bylo i umistov貞ni 
とeskoslovenskch sttnich pjとek a jinch st貞tnich papr貢. To se zase projevilo na 
vJvoji obchod貢  s ukldacimi hodnotami (viz graf 2). Tak ony reaguji na 
pHznivou ekonomickou situaci v z'vるru 20. let a obchodov'ni s nimi pokrauje na 
pom'rn6 vysok‘ 丘  rovni i v prvnich letech krize. Jako jeden z i ady faktor貢, kter 
ovlivnil vvoj obchod貢  a ukldacmi hodnotami ve druh6 polovinる  30. let, lze 
v obecn' rovin' zminit poMteとni odhodl貞nii e§it nashrom航d'n6 i nov' vyvstav瓢  
probl'my 亡  eskoslovenskho st豆tu, poslze vak st貞le klesajicf d貢v'ru v jeho 
budoucnost. 

V kad6m phpad6 m龍eme konstatovat, 乏  e kr貞tce po roce 1918 se pra乏sk貞  
burza stala rozhodujcim centrem obchodu a と  eskoslovenskmi hodnotami 
a smるrodatn,m mistem pro ocehovni tuzemskch cenn●m papir心. Toto dle乏it 
postaveni si v celm prbhu 20. a 30. let udr乏ela a d貞le jej upev五ovala. 

Posledni skuteとnosti, na ni王  chce tento pHspるvek pouk貞zat a kter貞  (podobn6 
jako snad i jin貞  zde zmn6n貞  fakta z djin pra乞sk6 burzy) odrf celkov6 
historicko-ekonomick6 trendy a dokresluje jejich konkrtnf podobu, je rozdln貞  
v 喜e na pra乞sk6 burze obchodovanch dividendovch a ukl貞dacch hodnot, tak 
jak p玉ipadajici na jednu uz貞vるrku. Zatimco v piipadる  ukl'dacch hodnot se jejich 
pr貢mrn' v 善e piili喜  nemるnila (i kdy乞  i ona v zsadも  reflektuje zAkladni prbh 
ekonomickho vvoje ve 20. a 30. letech), o to markantnji jsou v●kyvy 
dividendovch hodnot pipadajcich na jednu uz'v'rku. Jejich kolsni dosti 一  
nzornも  ilustruje ekonomick vvoj v mezivleとn6m obdobi, obdobi zv en6 
konjunktury と  i naopak ekonomick recese (viz graf亡  . 3). 

Natolik v,znamnA a d貢le乞it instituce, jakou se tedy pra乞sk貞  burza 
v pr心b6hu nもkolika desetileti stala, se ve druh6 polovin6 30. let konen6 zmohla 
i na svj vlastni d貢stojn st貞nek. Po vice ne乞首  esti desetiletch stるhov貞ni se z 
jedn' banky do druh6, z jednoho provizoria do jin6ho, tak byla koneとn6 pro 
praskou burzu mezi N貞rodnim muzeem a Nるmeckm (dnes Smetanovm) 
divadlem vystav6na vznosn貞  reprezentativni budova. Jeji otevienf bylo 
donrovozeno o漁nim: ...Necht' slouf no vky hospod sk'mu rozkv'tu 
Wskos切むenske ’でPmumyr・ Nove Slmo Dyto oaevzclano a pouzivani Z4・ unora 
1938 a z貢stv貞  ironi osudu, 営  e nるkolik mるsc貢  nato - po zn自mch politickch 
ud貞lostech spojench s agresi nacistickho Nるmeck旦  - ukonとila pra王sk貞  pen既ni 
burza svoji normlni亡  innost. 
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Pokusy o jeji povle亡nou obnovu z貢staly bohu乞el jen ve stadiu u vah. Nastup 
direktivn6 plAnovan' ekonomiky Po r. 1948 pak snahy o jeji znovuotevteni 
DosUnUl ji乞  do zcela iluzorni roviny. 

A tak 亡  esk貞  burzovni tradice naSla ave pokracovani az po r. DJbり. V Kvetnu 
1991 vznikl Ptipravnf vybor pro zalo2eni Burzy cenn了ch papir貢. Novd spole己nost, 
kterou tvoiilo osm bankovnich 丘  stav貢, se 24. srpna 1992 petvotila na sdru乞eni. 

Na zdkladる  piijeti z貞kona o burze se pozdji toto sdru乞eni piem6nilo na obchodni 
spole亡nost Burza cennJch papira Praha, a.s., a ta byla dne 24. listopadu 1992 
zaps豆na do obchodnho rejstiiku. V§echny dal§i pHpravn6 pr貞ce zvladla burza ve 
velmi kratk6 dobる  a ji乞  6. dubnal993 se na ni uskute亡nila prvni obchodni 
sefnce.13 Tradice pra乞sk6ho burzovnictvi, vznikl貞  pied 135 let, se tak m龍e dale 
rozvjet, i kdy乞  pochopiteln6 v nov●ch, modernim ekonomickタm po乞adavkhm 
odDovidaiicich Dodminkach.'4 

'3 L. Kudrn百 ov', Vznik 亡  esk6ho, s. 102. 
l4Nazory na ekonomickou funkci burzy a jeji d lohu v modernIm hospod貞 stvi zhruba 
v dob znovuobnoveni pra乞sk心  instituce na poMtku 90. let shrnuji napF. V'clav Bene§ - 
Petr Musilek, Burza a burzovni obchody, Praha 1992,6 i Jan D6diと, Burza cennych papir6 
a komoditni burza. Praha 1992. 
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