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Anotace

Diplomové prace Globalni ménovy systém a implikace pro podnikatelské subjekty se
vénuje globalnimu ménovému systému a jeho vlivu na podnik. Cilem prace je zhodnoceni
soucasné¢ho globalniho ménového systému a jeho dopadu na podnikatelsky subjekt. Prvni
¢ast je zamétfena na vyvoj globalniho ménového systému od zlatého standardu az po
soucasnost, a zaznamenava sté¢zejni milniky historie ménového systému. Teoreticka Cast
préace popisuje formy mezinarodni ménové spoluprace a problematiku ménového kurzu. Je
zakonCena rozborem vyznamnych svétovych mén soucasnosti, mezi néz patii americky

dolar, euro, britska libra, rusky rubl, ¢insky jiian a japonsky jen.

Ptipadovd studie je primarné¢ zameéfena na postaveni podnikatelského subjektu
vV mezinarodnim prostfedi. Zabyva se analyzou expanze firmy na zahrani¢ni trhy a zkouma,

jaky dopad maji zmény ménového kurzu pro podnikatelsky subjekt.

Kli¢ova slova
Dolar, euro, globalizace, integrace, jen, jiian, liberalizace, ména, ménova politika, ménova

spoluprace, ménovy kurz, mezinarodni ménovy systém, podnikatelsky subjekt



Annotation

This Diploma thesis is based on the Global Monetary System, it mainly focuses on the
way the system influences businesses. The goal is to evaluate the present impact on
international companies. The first part focuses on the development of the global currency
system from the gold standard to the present time, with historical highlights from
monetary system history. The following parts describe the forms of international monetary
cooperation and Exchange rate issues. The last theoretical chapter ends with analysis of
major world currencies in the present, which include the US Dollar, Euro, British Pound,

Russian Ruble, Chinese Yiian and Japanese Yen.

A case study is primary focused on the status of the company in international environment.
The work deals with analysis of company’s expansion into foreign markets

and researches the impact of exchange rate changes on the company.

Key Words
Dollar, Euro, globalization, integration, Yen, Yian, liberalization, currency, monetary

policy, monetary cooperation, exchange rates, international monetary system, businesses
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y
Uvod

V poslednich letech se pod vlivem tzv. globalizace stale zvySuje provazanost jednotlivych
narodnich ekonomik a bankovniho sektoru. Svét zacind byt vniman jako jeden vzajemné
propojeny celek. Dopady globalizace lze spatfovat prakticky ve vSech sférach
spolecenského zivota. Nedilnou soucasti svétové ekonomiky je ménovy systém, ktery
vyznamné ovlivituje déni v mezindrodnim prostfedi. Globalni ménovy systém je chapan
jako vztah mezi jednotlivymi narodnimi ekonomikami, jejich ménami a ménovymi

systemy.

Vyznamnou roli v ménovém systému zaujima americky dolar, ktery je svétovou rezervni
meénou a doposud nejpouzivangj$im platidlem v mezinarodnich transakcich. Pozice dolaru
— coby nejpouzivanéjsiho platidla — je mimo jiné ddna faktem, Ze je jedinou ménou, v niz
probihaji obchody s ropou, zemnim plynem a dalSimi fosilnimi palivy. Druhou
nejvyznamnéjsi ménou svétového meénového sytému je euro. Mezi mény s vyznamnym

postavenim jsou dale povazovany japonsky jen, britska libra a ¢insky yiian.

Soucasna ekonomickd situace ve svété je dlouhodobé nepiiznivd a fada ekonomik se
nachdzi v recesi, kterd se prohlubuje. V roce 2008 nastala tzv. celosvétova ekonomicka
krize, kterou spustila pfedevS§im hypotecni krize v USA. Finan¢ni krize ve svété, krize
eurozony, ukrajinskd krize a soucasné vyostiené vztahy USA a Ruska — to jsou hlavni

divody, pro€ je tématu globalniho ménového systému vénovana mimotadna pozornost.

Pti transakcich v mezinarodnim obchod¢ je dulezitou otazkou pouziti vhodné mény, coz
muze znacné ovlivnit hospodateni obchodujicich stran. Pro podnikatelské subjekty je proto
dilezité sledovat kazdodenni zmény meénovych kurzli a na tyto zmény vcas reagovat.
Piikladem mize byt v Geské ekonomice intervence Ceské narodni banky, nasledné oslabeni

¢eské koruny viéi euru v prosinci 2013 a tim zdrazeni dovozu a zlevnéni vyvozu.
Diplomova prace Globdlni ménovy systém a implikace pro podnikatelské subjekty nastinuje

vyvoj globalniho ménového systému, jehoz vyznam rostl predev§im od druhé poloviny

19. stoleti, a ktery v soucasnosti hraje jednu z klicovych roli. Dale se prace zaméfuje na
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mezinarodni ménovou spolupraci, ktera se ukazala byt zasadnim vychodiskem pro zajisténi
uspofadani mezinarodnich financnich vztahl, naruSenych jiz zminénou financni krizi.
V praci je kladen diiraz na otazku ménového kurzu, ktera je v praxi neopominutelna. (Viz
kapitola Ménovy kurz.) Zamérem je objasnit problematiku ménovych kurzi, zejména

kurzového rizika.

Teoretickd ¢ast je uzaviena kapitolou vénovanou soucasnému globalnimu ménovému
systému. Vénuje se procesium globalizace, liberalizace a integrace, které zna¢né ovliviuji
ménovy systém, a maji dopad na soucasnou situaci ve svété. V zavéru jsou popsany

vyznamné svétové meény soucasnosti.
StéZejni Casti prace je analyza vlivu ménového kurzu na podnik v mezindrodnim prostiedi.

Cilem mé prace totiz neni jen teoreticky pojmout téma globalniho ménového systému, ale

zam¢tit se také na to, jak skuteéné ovlivituje podnikatelské subjekty.
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1 Vyvoj globalniho ménového systému

Jako mezinarodni ménovy systém je chapan vztah mezi jednotlivymi ekonomikami a jeho
usporddani. Jeho vyvoj byl velmi zajimavy, pfedev§im od druhé poloviny 19. stoleti.
S nariistem objemu obchodni vymény mezi zemémi a se stale vét§im kladenim darazu na
monetarni politiky rostla diillezitost mezindrodniho ménového systému. ,, Stabilita a sila
Jjednotlivych meén ovliviiuje obchodni toky. Pokud ména zemé A oslabi viici méné zemé B,
zvyhodnuje to vyvozy ze zemé A do zemé B a naopak znevyhodnuje dovozy ze zemé B do
zemé A. Pro vyvozce a dovozce zbozi do a Zjinych zemi md vétsi vyznam stabilita
meénového kurzu nez jeho samotna hodnota. Ta dava jistotu obchodnikiim ohledné

, vre o v 7 el
budoucich prijmii ze zahranicnich operaci. *

1.1 Vazba na zlato

V prvopocatcich utvareni celistvého svétového hospodarstvi dominoval zlaty standard. % Je
to forma komoditniho standardu, kdy je hodnota pené¢z ukotvena k ur¢ité komodite,
Vv tomto ptipad¢ ke zlatu. Zlato je vysoce homogenni komodita, ktera je stejné pro vSechny
Casti svéta a nelisi se nijak svou formou. Zaroven je zlato ptenosné, jeho podoba je

udrzitelnd, da se délit a jeho mnoZstvi je omezené, ¢imz je zarucena jeho vzacnost. 3

Nejprve byly v obéhu paralelné dva drahé kovy a to zlato a stéibro. Dominance zlatych a
stiibrnych minci se ménila v zavislosti na novych naleziStich, kterd rozSifovala bud’
nabidku zlata, anebo stfibra.’ V piipadé stiibrného standardu byly bankovky v ob&hu
stoprocentné kryty stiibrem, zatimco zlato bylo natolik vzacné, Ze se z néj nedaly razit

mince ve velkém objemu ani pro béznou spotiebu.

! STERBOVA, L. Mezindarodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 295. Expert
(Grada). ISBN 978-80-247-4694-4.

2 FAREK, Jifi a Jiti KRAFT. Svétovd ekonomika v epose globdlnich zmén. Vyd. 1. Liberec: Technick
univerzita v Liberci, 2012. s. 6. ISBN 8073729105.

8 STERBOVA, L. Mezindarodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 295. Expert
(Grada). ISBN 978-80-247-4694-4.

* ECKERT, D. Svétova vdlka mén: euro, zlato, nebo jiian - kterd z mén se stane ndstupcem dolaru?. 1. vyd.
Praha: Grada, 2012, s. 17. Finanéni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4099-7.
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V druhé poloving 19. stoleti doslo ke zmén¢ diky nalezim zlata v Kalifornii a v Australii,
&imz se vyraznd zvysily zasoby Zlutého kovu ve svété. A tak ceny zlata masivné klesly.”
Tento stav vydrzel az do obdobi prvni svétové valky, kdy byly vysoké néklady spojené
s valkou a vétSina zemi zacastnénych v konfliktu prestala vazat své mény na zlato a zacala

tisknout nekryté penize.6

V druhé poloviné 19. stoleti byla nejvétsi kolonialni mocnosti planety Britanie a ovladala
velkou ¢ast mezinarodniho obchodu. V roce 1868 byl v Britanii vyhradni a jedinou
zakladnou penéznictvi zlaty kov. Ostatni narody v Anglii a anglickém zlatém standardu
spatfovaly vzor pro sviij vlastni penézni systém. Na stiéfbro byla vazana pouze Cina, Persie
a nékteré stfedoamerické zeme. Od roku 1869 pak postupné prechdzely vSechny staty ze

sttibrného standardu na zlaty.

Nutnost sjednoceni mény se projevila i pfed rokem 1914, kdy se nebyvale rozvijela
pteprava zbozi. Pro efektivni sménu zbozi a sluzeb byla nutnd mezindrodni ména a nejvice
se nabizelo vyuziti zlaté britské libry, kterd uz fungovala jako platidlo ve vétSing
zamoriskych obchodi. Prevzetim britského modelu se zlaty standard prosadil v Evropé a
nakonec i v Americe. Spojené staity mély do té doby v ob&hu zlaté a sttibrné mince, ale
soucCasn¢ i1 nejruznéj$i bankovky, které byly podlozeny drahym kovem. Dolar v dnesni
podobé zacal existovat az od roku 1879, kdy Spojené staty piesly ke zlatému dolaru.

Spojeni amerického dolaru a zlata trvalo az do roku 1971.

Po prvni svétové valce ziskal svou moc americky dolar. Brzy po skonceni boju se sice
americti vojaci vratili zpét do vlasti, dolar vSak zistal jako mocensky faktor v Evrop¢.
V centru spekulaci stal francouzsky frank, jehoz vnéjsi hodnota neustéle stoupala a padala.
Francie, kterd méla druhé nejvétsi hospodarstvi na kontinentu, byla velmi zadluzena.

Soucasnici byli témito vykyvy Sokovani, nebot’ piil stoleti pfed valkou panovala v zemich

® Stiibrna panika (1893). Penize.cz [online]. [cit. 2015-01-09]. Dostupné z: http://www.penize.cz/15893-
stribrna-panika-1893.

® Zlaty standard a konec zlata jako mény. CMaurum: Ceskd mincovna [online]. 17.06.2014 [cit. 2015-01-09].
Dostupné z: http://www.cm-aurum.cz/zpravodajsky-servis-1103/zlaty-standard-a-konec-zlata-jako-
meny_987/.

18



mezinarodniho zlatého standardu naprostd cenové stabilita a devizové kurzy byly velmi

7
pevné.

1.2 Obdobi mezi valkami

Vseobecné 1ze obdobi mezi svétovymi valkami oznacit za obdobi ménové nespoluprace.
Nedivéra mezi zemémi byla velmi vystupiiovand. Vlady se zaméfily na posileni vlastnich
ekonomik na ukor ekonomik zahrani¢nich. K tomu vyuzily dva hlavni ekonomické
nastroje. Zavedly protekcionistické a ochranaiské nastroje jako zvySovani celnich sazeb,

zavadéni jinych netarifnich nastrojii apod. a provedly tzv. konkurenéni devalvaci.?

Po vélce se objevil standard zlatého slitku. Tento novy druh zlatého standardu znamenal,
ze v obéhu jiz nebyly zlaté mince, ale penize byly caste¢né kryty zlatem. Penize bylo
mozné vyménit ve velkych objemech za tzv. slitky- 12 kg cihly. Také se objevil standard

zlaté devizy. Mény bylo mozné vyménit za dolar, frank nebo libru a ty potom za zlato.?

Roky 1921 az 1928 jsou povazovany za zlata dvacatd léta. V této dobé rostla vyrazné
primyslova vyroba v USA. Je to doba hospodaiského oziveni nejen v USA, ale pozdéji i
Vv Evropé. Americké hospodafistvi a burza byly v euforii. Ekonomové o této dob& mluvili
jako o nové éfe, ktera ospravedliuje trvale vysokou uroven trhu s akciemi. V roce 1929
byla ale zlata dvacata 1éta v Evropé na Gstupu a mnoho ekonomik se dostalo do recese,
zatimco Amerika jesté zila v pfedstavach o vééném blahobytu. To vSak skoncilo 24. fijna
1929 propadem kurzti na newyorském akciovém trhu. V téchto dnech definitivné skoncila
zlatd léta, desetileti nadé€ji, a iluzi a Vv nasledujicich tfech letech se krach rozsitil ve

svétovou hospodaiskou krizi. Ta vyrazné otfasla celym svétovym ménovym systémem.

7 ECKERT, D. Svétova valka mén: euro, zlato, nebo jiian - ktera z mén se stane ndstupcem dolaru?. 1. vyd.
Praha: Grada, 2012, s. 27. Finan¢ni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4099-7.

8 STERBOVA, L. Mezindrodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. 1. vyd. Praha: Grada, 2013. s. 297. Expert
(Grada). ISBN 978-80-247-4694-4.

9 Zlaty standard a konec zlata jako mény. CMaurum: Ceskd mincovna [online]. 17.06.2014 [cit. 2015-01-15].
Dostupné z. http://www.cm-aurum.cz/zpravodajsky-servis-1103/zlaty-standard-a-konec-zlata-jako-
meny_987/.
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Prekvapive se z otfesu dostala pouze jedna ména, americky dolar. Tento pad tedy pomohl

ek 10
K vzestupu dolaru na svétové rozsifenou ménu.

Po roce 1929 postupné upadalo jedno narodni hospodaistvi za druhym. A¢ vyznam
amerického dolaru rapidné vzrostl, za vedouci mezinarodni ménu ve 20. letech byla
povazovana britska libra. Londyn ale v roce 1931 zaznamenal ztraty svych zlatych rezerv a
obratil se zady ke zlatému standardu. Tim vypukl monetarni chaos. Oddélenim libry od
zlata klesl kurz ke dnu a s nim i hodnota holandskych devizovych rezerv. To odstartovalo
formovani nové dimenze ménové politiky. ** Nerovnovaha a ekonomické konflikty vedly
k devalvaci mény a ustoupeni od zlatého standardu. Francouzi a Ameri¢ané se zacali citit
okradeni o své konkuren¢ni vyhody, a tak i USA v roce 1933 a Francie v roce 1937 musely
upustit od zlatého standardu. V Americe byli lidé nuceni odevzdat v§echno zlato, jinak jim
hrozila pokuta nebo vézeni a vroce 1934 devalvovala ména o 41%. Posledni snahou o
udrzeni zlatého standardu bylo vytvofeni tzv. zlatého bloku. Toto spojeni Francie, Belgie,

Holandska, Svycarska a Italie vzniklo v roce 1936. 12

Ve 30. letech se staty pokousely chranit doméci primysl tim, Ze znehodnocovaly své mény
a zavadely protekcionistické opatfeni. Jak zminuje Eckert, ,,Svét se rozpadl na ménové a

obchodni zony, které staly proti sobé nepratelsky. «13

Kolem nacionalné socialistické némecké tiSe se roku 1933 vytvofila stfedoevropska zona.
Dalsim z téchto bloki byla zona libry, kterd zahrnovala Velkou Britanii a jeji kolonie. A

samoziejmé existovala 1 zona dolaru, ktera méla stale vétsi vyznam.

Protekcionalismus a hospodaisky nacionalismus, ktery vznikal v povaleénych letech, vedl

k rozpadu svétového ménového systému. Druha svétova valka byla rozpoutana i diky

10 ECKERT, D. Svétova valka mén: euro, zlato, nebo jiian - kterd z mén se stane nastupcem dolaru?. 1. vyd.
Praha: Grada, 2012, s. 31. Finan¢ni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4099-7.

! Tamtéz, s. 32

12 Zlaty standard a konec zlata jako mény. CMaurum: Ceskd mincovna [online]. 17.06.2014 [cit. 2015-01-
16]. Dostupné z: http://www.cm-aurum.cz/zpravodajsky-servis-1103/zlaty-standard-a-konec-zlata-jako-
meny_987/.

13 ECKERT, D. Svétovd vélka mén: euro, zlato, nebo jiian - kterd z mén se stane ndstupcem dolaru?. 1. vyd.
Praha: Grada, 2012, s. 34. Finan¢ni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4099-7.
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svétové valce mén, nebot’ ve tficatych letech dochazelo k totalni mobilizaci na poli cel a

deviz, po niz nasledovala mobilizace s tanky a bombardéry.

1.3 Brettonwoodsky ménovy systém

Zemim spojenecké koalice bylo po predchozich zkuSenostech se systémem nespoluprace
jasné, ze mezinarodni mé€novy systém potiebuje revizi, ktera by uréovala jasna pravidla pro

jeho fungovéni.14

V cervenci roku 1944 se v Bretton Woodsu setkali zastupci Ctyfiactyficeti narodut, aby se
dohodli na novém finan¢nim povalecném uspotadani. V té dob¢ se na evropskych bojistich
jesté bojovalo. A tak nastalo takzvané ,,americké stoleti®, kdy se dosud evropocentricky
svét zménil ve svét, ve kterém dominuje Amerika. Toto setkdni se snazilo vymyslet
nejvetsi finanéni obnovu v déjinach. Vsechny velké mény vcetné dolaru byly v disledku
valky a okupace znieny. * Cilem tohoto uspofadani bylo vytvofeni systému vzajemné
spoluprace a volnost smeénitelnosti men. Delegati se shodli na dodrzovani pevnych
sménnych kurzl, jak tomu bylo pfed valkou. AvSak névrat ke zlatému standardu nebyl
mozny pro nedostatek drahého kovu a také kvili pochybnostem o zlatém standardu jako
takovém.'” Teoreticky byl zlaty standard vynikajici konstrukci. V praxi vsak bohuzel
nefungoval tak dobie jako v teorii. Protoze zlato neuspélo, bylo potieba poohlédnout se po

jiné, flexibilni ménové kotve.

Stabilizace mezindrodniho mé€nového systému byla nalezena v americkém dolaru. Dolar se
stal svétovou rezervni ménou a mény zicastnénych zemi byly ukotveny na vedouci ménu.
Ostatni platebni prostfedky byly podlozeny svym dolarovym kurzem, nikoli zlatem, jak
tomu bylo diive. Sovétsky svaz jako jediny stat odmitl vazat svou ménu na americky dolar

a ucinil tak prvni krok k takzvané studené valce. Amerika vyrazné¢ dominovala a spolu

14 STERBOVA, L. Mezindrodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 298.
Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4694-4.

15 ECKERT, D. Svétova valka mén: euro, zlato, nebo jiian - kterd z mén se stane nastupcem dolaru?. 1. vyd.
Praha: Grada, 2012, s. 36. Finan¢ni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4099-7.

16 STERBOVA, L. Mezindrodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 298.
Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4694-4.

Y ECKERT, D. Svétovd vélka mén: euro, zlato, nebo jiian - kterd z mén se stane ndstupcem dolaru?. 1. vyd.
Praha: Grada, 2012, s. 38. Finan¢ni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4099-7.
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stim 1 jeji ekonomicka situace. 40. a 50. léta byla 1éta nejvétsi slavy dolaru, kdy byl

srovnatelny se zlatem, a vysledky amerického hospodafstvi byly velmi pozitivni.

Kolem roku 1960 se ale okolo brettonwoodského systému zacaly vytvaret pochybnosti.
Vznikaly otazky, zda vydrzi nenapadnutelnost USA, nebo se ji nékteré mocnosti postavi,
at’ vojensky nebo politicko-diplomaticky ¢i ekonomicky. V 50. a 60. letech nastal rychly
hospodaisky vzestup Evropy, ktery byl velkym pirekvapenim svétové politiky.
V padesatych letech se velmi rozjel primysl pfedevsim v zapadnim Némecku, ale také ve
Francii, Italii a ostatnich zemich zapadni Evropy. Tyto zemé vSak pocitovaly napéti, které

vznikalo z toho, Ze Sovétsky svaz vlastnil atomové zbrang.

Zasluhu na hospodéiském rozvoji Evropy mél Marshalliv plan a zapojeni se do
mezinarodniho volného obchodu.'® Marshalltv plan byl pfijat 3. dubna 1948. V ramci
tohoto planu oficialné nazyvaného Plan evropské obnovy, se rozhodly Spojené staty
poskytnout Evropé pomoc ve vysi 13 miliard dolar. Evropské zemé vid€ly v tomto planu
velkou a jedine¢nou Sanci na povaleéné obnoveni svych ekonomik. Tu také vyuzily a
Marshalliv plan napomohl k hospodatské rekonstrukci zapadni Evropy, K obnoveni
prumyslu a zemédé€lstvi a k oziveni mezinarodniho obchodu. Marshalliiv plan pomohl
nejen Evropg¢, ale také Spojenym statim, protoZe vSechny penize musely byt utraceny tam.
To vyraznég posililo rist amerického primyslu. 19 Spojenym statiim to také zajistilo vliv a

prestiZ v Evropé.

Sedesatd léta uz tak piiznivd nebyla. Americka ekonomika byla postizend valkou ve
Vietnamu, kterd s sebou nesla velkou finanéni zatéz. AmeriCané se to rozhodli fesit
zvySenim mnozstvi dolarti v obéhu. Koncem 60. let se vS§em zemim zmenSily zdsoby
drahych kovt americké centralni banky. Dolar ztracel svou divéru a uz se nezdal byt tak

silnou ménou jako doposud.

18 ECKERT, D. Svétova valka mén: euro, zlato, nebo jiian - kterd z mén se stane nastupcem dolaru?. 1. vyd.
Praha: Grada, 2012, s. 45. Financni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4099-7..

19 Marshallav plan. CFP!: Czech Free Press [online]. 8.1.2013 [cit. 2015-01-19]. Dostupné z:
http://www.czechfreepress.cz/dalsi-blogy/marshalluv-plan.html
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Po druhé svétové valce mély vyspélé zemé zavedeny pevny ménovy kurz, ktery se drzel az
do roku 1971. Jak zminuje Jilek ,,Béhem tohoto obdobi byl podle brettonwodské dohody
dolar dokonce smeénitelny za zlato v poméru 35,2 dolaru za jednu trojskou unci. Jiné velké

meény se fixovaly na dolar“*°

1.4 Konec vazby na zlato

Pochybnosti o dolaru se stale zvySovaly spolu se schodkem americké obchodni bilance.
S tim bylo spojeno oslabeni dolaru, a tak dne 15. srpna 1971 doslo Kk radikalnimu kroku.
Prezident Richard Nixon oficialné oznamil, Ze dolar uz neni sménitelny za zlato a vazba
americkych mén na zlaty kov byla prerusena. Od této doby se dolar stal obycejnou
papirovou ménou a zafadil se tak mezi desitky dalSich. Nastalo obdobi plovoucich

N o . W 21
ménovych kurzil, které dnes prevladaji.

O dva roky pozdéji Washington uvolnil kurz dolaru, a tak mohla americkd ména voln¢
kolisat ve vztahu K ostatnim diviznovym ménam. Definitivni konec podloZeni dolaru
zlatem znamenal pro USA velkou zménu. Doposud nejdilezitéjsi platebni prostiedek se

nahle stal jen papirovou ménou. Také vznikala otdzka, zda dluhopisy budou kryté nebo ne.

Pro Americkou vladu to ale mélo pfiznivé dopady. Washington mohl ve wvnitini i
zahrani¢ni politice jednat mnohem svobodné&ji. Spojené stity v sedmdesatych letech
zazivaly rapidni expandujici rist. % Ten viak nevydrzel dlouho. V roce 1973 doslo

k energetické krizi.

1.5 Ropné Soky

Neptedpokladalo se, ze by nékdo mohl utdhnout kohoutky a omezit dodavky cerného zlata

neboli ropy. I pfesto se tak v roce 1973 stalo a zemé sdruzené v OPEC, které vyvazely

20 JILEK, J. Finance v globdlni ekonomice II: Ménovd a kurzovd politika. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 383.
Finanéni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4516-9.
! Tamtéz, s. 383

2 ECKERT, D. Svétovd vdlka mén: euro, zlato, nebo jiian - kterd z mén se stane ndstupcem dolaru?. 1. vyd.
Praha: Grada, 2012, s. 52. Finanéni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4099-7.
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ropu, zvysily ¢tyfnasobné cenu fosilnich paliv. Neni tedy divu, Ze po prvnim ropném Soku
se mnohé ekonomiky oti4sly v zakladech.”® Amerika, jez byla od druhé svétové valky
nejvetsSim vyvozecem ropy, se v tu chvili stala jejim nejvétSim dovozcem. Odrazilo se to
V cenach a vlada se tomu snazila celit kombinaci penézni politiky a vydajovych programi.
Do obéhu byly vydané nové emitované bankovky, coz mélo zmirnit ztratu kupni sily pro
obCany USA. Ve vétsiné vyspelych zemi dovazejicich ropu vyvolalo zvySeni cen ropy
znacné ekonomické problémy. Zemé, které ropu vyvazely, naopak bohatly. Z divodu
nejisté ekonomické situace si zacalo mnoho Americani délat zasoby zlata. Diky ndkuptim

cena zlata opét stoupala. **

Po roce 1979 a druhém ropném Soku nastal panicky uték od dolaru ke zlatu. V Iranu byla
provedena tzv. Islamska revoluce a cena ropy opét rapidné stoupla. Cena ropy za barel
vyletéla na 40 dolart a hospodafstvi téméf celého svéta padlo opét do recese. Béhem
nékolika let ztratil dolar ve vztahu ke zlatu 90% své hodnoty. Nejen v USA, ale také
v nékterych ¢astech Evropy se zakofenila vysoka nezaméstnanost z divodu velmi
nepruzného pracovniho trhu. Tyto zemé se také potykaly svysokou inflaci a jejich

prioritou se stal boj proti ni.

,,Dolar jako rezervni ména byl nyni opravdu v nebezpeci. Status rezervni meény a jisty
sklon K inflaci si samy o sobé sice neodporuji, ale zurici inflace a otFesend divéra
V americkou politiku se vyvinuly ve vazné ohrozZeni respektu k dolaru. “% \/ této dobé se $éf
americké centrdlni banky rozhodl zvednout hlavni urok na 20% a penize tak byly drahé
jako doposud nikdy v celych dé&jinach Ameriky. Hospodafstvi se propadalo do stale vétsi
recese predevsim proto, Zze podniky odstupovaly od svych investic a spottebitelé odkladali
vétsi nakupy, zatimco zahrani¢ni importy byly stimulovany. V USA to vedlo k vyraznému
deficitu béZzného uctu platebni bilance. Diky wvytrvalym snahdm o znovuuzdraveni

amerického hospodarstvi klesla inflace béhem tii let na 5%.

2 Ropni krize v 70. letech: Jak riist cen ropy a vysoka inflace daly vzniknout stagflaci. Investicniweb
[online]. 27.1.2011 [cit. 2015-01-20]. Dostupné z: http://www.czechfreepress.cz/dalsi-blogy/marshalluv-
plan.html

24 ECKERT, D. Svétovd valka mén: euro, zlato, nebo jiian - kterd z mén se stane ndstupcem dolaru?. 1. vyd.
Praha: Grada, 2012, s. 55. Finanéni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4099-7.

% Tamtéz, s. 55
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1.6 Neokonzervativni obrat v 80. letech

V 80. letech doslo ke zméné mysleni a k pfiklonu k volnému trhu a omezeni statniho
zasahu do ekonomiky. Tisniva stagnace ekonomiky v 70. letech byla v tomto desetileti
prekonana. Zavedlo se cilené sniZzovani dani, ¢imz se zvySily pfijmy lidi, a tak se zacal
klast diiraz na politiku orientovanou na nabidku. Rozmahal se export. Amerika piijimala
kazdorocné obrovské mnozstvi zahrani¢niho zbozi. Evropské a také asijské obchody
proZivaly boom. Do pokladen exportujicich narodi pribyvaly ohromné sumy dolard. 2°

Vyznamné postaveni v tomto obdobi ziskala monetarni politika. Pivodni keynesianské
predstavy o jeji podfizenosti fiskalni politice byly vytlateny a byly vytyCeny cile
V monetarni politice pro snizovani inflace. V ramci jejiho vyuziti bylo upusténo od politiky
levnych penéz diky udrzovéni nizkych trokovych sazeb a regulovala se zasoba penéz.
V 80. letech se rozvijela konzumni spolecnost, jejimz ldkadlim propadly ptedevsim

USA.?

Podstatné bylo, jaké je postaveni centralnich bank. V Britanii, kde byla centrdlni banka
vice podiizend vlade, nastala zména orientace monetarni politiky po nastupu premiérky
Tchatcherové. V USA, kde je centrdlni banka méné zavisla na vladé, doSlo ke zméné
monetarni politiky jiz vroce 1979 po nastupu guvernéra Paula Volckera. Monetarni
politika vedena v duchu doporuceni monetarismu brzy zaznamenala Gspéchy a v USA |

v Anglii doslo k vyraznému poklesu inflace.

,, Proinflacni politika méla v mixu hospodarskych politik prioritni postaveni a zpiisobila tak
v letech 1982-1983 citelnou recesi, provazanou vysokym riistem nezaméstnanosti. \ obdobi
let 1982-1983byla v USA a Britanii nejvyssi nezaméstnanost od dob Velké deprese.
Specialné pro premiérku Tchatcherovou to byly kritické roky vlady, nebot jeji boj s odbory

.28
vyvrcholil sérii stavek.

2 ECKERT, D. Svétovd valka mén: euro, zlato, nebo jiian - kterd z mén se stane ndastupcem dolaru?. 1. vyd. Praha:
Grada, 2012, s. 58. Finan¢ni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4099-7.

2 TOMES, Z. Hospodarska politika: 1900-2007. Vyd. 1. V Praze: C.H. Beck, 2008, s. 10. Beckovy ekonomické
ucebnice. ISBN 978-80-7400-002-7.

28Tamtéi, 5. 18
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. Jednim z dusledkii restriktivni meénové politiky USA 80. let byl rust urokovych sazeb.
Kredibilni hospodarska politika a vysoké urokove miry zpusobily posileni kurzu
amerického dolaru. Riist urokovych sazeb zpusobil rade americkych domdacnosti potize se
splacenim hypoték, coz nasledne dostalo do problému americky bankovni sektor. V
podobnych problémech se ocitla Fada rozvojovych zemi, které si vypujcovaly v 70. letech a
nyni se ocitly Vv situaci rostoucich urokovych mér a posilujictho dolaru, coz vyvolalo

. L. w29
celosvetovou dluznickou krizi.

Obrat k neokonzervatizmu byl charakterizovan vyznamnymi ndzorovymi rozdily mezi
politikou Spojenych stati americkych a Britanie. Jeho dasledkem byl celosvétovy ptiklon
K liberalnim a neokonzervativnim doktrinam realizace hospodaiské politiky. Podstatnou
ulohu zacind mit Japonsko, které se ocitlo na vrcholu hospodatského cyklu. Japonsko a

USA zagaly byt povazovéany za svétovou ekonomickou a technologickou supervelmoc. *°

1.7 Devadesata léta aneb obdobi zmén

V 90. letech nastaly ekonomické a politické zmény. Zemé, jejichz ekonomika byla diive
fizen4d centralnim planovanim, pozadovaly zménu organizace ekonomického systému.
Ekonomickéd transformace byla zaloZena na liberalizaci, deregulaci a privatizaci.
Liberalizace méla zajisStovat odstoupeni od praktik centrdlniho planovani a piispét
k zavedeni svobodného trzniho prostiedi. Deregulace méla za cil uvolnéni podminek pro
ekonomickou ¢innost a umoznéni prava podnikani. Privatizace vedla k odstatnéni firem a

nalezeni soukromych vlastnikli pro podniky.

Piikladem muze byt politika USA, ktera byla zalozend na principech podnikatelské
svobody. Volny trh, schopnost ekonomiky vytvatet dlouhodobou rovnovahu, minimalizace

ekonomickych zasahil statu do podnikani, omezeni redistribucni funkce statniho rozpoctu,

? Tamtéz, s. 19
% TOMES, Z. Hospoddiskd politika: 1900-2007. Vyd. 1. V Praze: C.H. Beck, 2008, s. 19-20. Beckovy
ekonomické ucebnice. ISBN 978-80-7400-002-7.
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to byla dulezitd opatfeni, ktera zajiStovala hospodaiské oziveni. Tyto principy vedly

, ’ , . LRI . v . 31
K posileni provazanosti americké ekonomiky se svétovou ekonomikou.

Mnoho zemi pieSlo od centrdlné¢ planovaného hospodaistvi k trzni ekonomice cestou
strategie Soku. Tato strategie znamenala realizaci zasadnich transformacnich opatieni
V jednom okamziku. Trzni reformy v postkomunistickych zemich se projevily vyraznym

propadem ekonomického vykonu.

V 90. letech zacaly pfemist'ovat americké podniky svou vyrobu do zemi, ve kterych pro né
bylo vyhodnéjsi vyrabét. Nejprve piesouvaly vyrobni zavody do Mexika, pozdé&ji se vSak
pfesunutou americkou dilnou staly ¢inské pobiezni oblasti. Timto manévrem byly

postizeny miliony lidi, které ptisly o svou praci. 82

Vyznamnou udalosti tohoto obdobi bylo ekonomické a politické znovusjednoceni
Némecka. Obé rozdélené ekonomiky fungovaly pod odliSnymi systémy. Tim se prokazalo,
ze trzni hospodaistvi je ekonomicky nadfazené nad centrdlnim planovanim. Diky
politickym zménam v roce 1990 bylo mozné sjednotit ob& némecké zemé. Problémem bylo
sjednoceni vychodonémecké a zapadonémecké marky. Vychodni a zapadni ekonomiky
byly velmi rozdilné. Pfepocitanim na jednotnou meénu ztratily firmy ve vychodnim
Némecku svou konkurenceschopnost pro zvySeni ndklad a vyhodu niZSich cen a mezd.
Integracni proces piinesl mnoho piekazek a tempo ristu némecké ekonomiky v 90. letech
pokleslo. Hlavnimi problémy sjednocené¢ho Némecka byly nizka ekonomicka vykonnost,

vysokd nezaméstnanost a regionalni disparity. 3

Stale vice se projevoval rozdil mezi trhem prace USA a EU. Trh prace v Evropské unii byl

velmi strnuly, zatimco v USA byl vyrazné pruznéj$i a nova pracovni mista se zde

.....

reagovat na dusledky globalizace. Zemé& Evropské unie piijaly tzv. Lisabonskou strategii.

' FAREK, J. a J. KRAFT. Svétovd ekonomika v epose globdlnich zmén. Vyd. 1. Liberec: Technické
univerzita v Liberci, 2012. s. 8. ISBN 8073729105.

82 ECKERT, D. Svétova valka mén: euro, zlato, nebo jiian - kterd z mén se stane nastupcem dolaru?. 1. vyd.
Praha: Grada, 2012, s. 64. Finan¢ni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4099-7.

% TOMES, Z. Hospoddiska politika: 1900-2007. Vyd. 1. V Praze: C.H. Beck, 2008, s. 22. Beckovy
ekonomické uéebnice. ISBN 978-80-7400-002-7.
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Jednalo se o program ekonomického rozvoje na roky 2000-2010. Cilem této strategie bylo
dohnat a ptedstihnout americkou ekonomiku. Realizace této strategie byla vsak pomalejsi,

nez se predpokladalo.

Amerika zazivala dlouhodobé obdobi prosperity. Némecko a Japonsko, tradi¢ni
ekonomicti rivalové USA, takové $tésti nemély. V Némecku probihala jiz vySe zminéna
krize spojena s integracnim procesem. V Japonsku doslo k neocekdvanym potizim.
Japonska ekonomika upadala a nastalo obdobi nizkého ekonomického rlstu. Na
japonskych finan¢nich trzich doslo k prasknuti investi¢ni bubliny, kterd vznikla vyraznym

, o . o .. T, , 34
nartistem cen aktiv. Tato finan¢ni krize se projevila pfevazné v bankovnim sektoru.

Zvlastni osobitou skupinou byly takzvané nové€ industrializované ekonomiky také
oznacované jako asijsti tygii. Mezi né patii Hongkong, Jizni Korea, Tchaj-wan a Singapur.
., Dynamikou riistovych parametrii a docilenou urovni svého rozvoje se vyclenily

. r v r ‘€ L] r . ((35
Zrozvojového sveta a ,,dosahly” na rozvinuté ekonomiky

Béhem necelych 20 let
rozvinula primyslova odvétvi orientovana na vyvoz. Z chudych zemi zabyvajicich se
zemédé€lstvim se staly primyslové zemé s vysokou zivotni urovni. Ekonomové z celého
svéta byli piekvapeni jejich nahlym a prudkym ekonomickym rozmachem. To piilakalo
vice zahrani¢niho kapitalu a zpusobilo dalsi ekonomicky rist.®*® Tito ekonomiéti tygfi
z jihovychodni Asie zaznamenavali vyrazny narist HDP, ktery se roéné pohyboval mezi 5-

9%. Evropské a Japonské firmy lakala vidina levné pracovni sily, a tak ve snaze sniZit své

mzdové naklady presouvaly hromadné svou vyrobu do Asie.

Rozkvét Asie ale netrval dlouho. Zastavila ho krize v letech 1997-1998, ktera ptivedla cely
svét na dno propasti svétové hospodaiské krize. Mény téchto zemi byly uméle navazany na
americky dolar. Uvéry byly velkoryse poskytovany, a tak za né byly lehce nakupovany
cenné papiry a nemovitosti. Zatimco z Evropy a Japonska pfitékal do Asie kapital,

americké finan¢ni domy se drzely zpatky.

% Tamtéz, s. 23-24

% FAREK, J. a J. KRAFT. Svétovd ekonomika v epose globdlnich zmén. Vyd. 1. Liberec: Technicka
univerzita v Liberci, 2012. s. 9. ISBN 8073729105.

% HOLMAN, R.. Mikroekonomie: stiedné pokrocily kurs. 2. akt. vyd. Praha: C. H. Beck, 2007, s. 254. ISBN
978-80-7179-862-0.
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Krize se dostavila téméf nepozorované. Asijské zemé se snazily udrzet krok s ekonomikou
Spojenych statll, stile Ipély na pevnych sménnych kurzech, které se ale ¢im dal vice
vzdalovaly objektivni realité. V roce 1996 doslo k propadu na trhu polovodicii a zlomil se
rustovy trend thajského akciového indexu. Thajskd ména se propadla oproti dolaru o 18%.
Mnoho podniki a bank se dostalo do finanéni krize a bankroti, nebot’ nebyly schopny plnit

r v s v R ros . . ’ r 37
své zahrani¢ni zavazky. Investofi zacali stahovat své investice z asijskych zemi.

Vznik Evropské unie

Devadesata 1éta byla pro Evropu vyznamna diky vzniku dvou dilezitych smluv,
Maastrichtské smlouvy o Evropské unii platné od roku 1993 a Amsterodamské smlouvy,
jez platila od roku 1999. %8 Ministii financi a zahrani¢nich véci Evropského spolecenstvi
podepsali v Maastrichtu 7. tnora 1992 Smlouvu o Evropské unii. Ve smlouvé bylo poprvé
zavedeno oznaceni Evropska unie. Byla zde zavedena tfipilifova struktura, obCanstvi EU a
byl nastaven cil na vytvofeni hospodarské a ménové unie do roku 1999. Tato smlouva
zacala platit od 1. 11. 1993. V témze roce byla stanovena tzv. kodaniska kritéria pro vstup
do Evropské unie. Staty musi spliiovat pozadavky na stabilni demokraticky rezim,
fungujici trzni ekonomiku a zaclenéni zédkond a ustanoveni do vnitrostatnich pravnich

ptedpist. Od 1. ledna 1999 byla zavedena spole¢nd ména Euro. 39

1.8 Pocatek 3. tisicileti

Na pocatku nového milénia byl zaznamenavan pokles Velké Britanie a vzestup USA,
avSak hospodafstvi v obou zemich stale rostlo. Naopak Francie, Némecko a Japonsko se
potykaly s nizkym vykonem hospodaistvi. Dynamicky rist se projevil 1 v nékterych
rozvojovych zemich. Ty stale Eerpaly vyhody nizkych naklada. *° V souhrnu lze fict, Ze se

zieteln€ vymezovala Ctyfi hlavni ekonomicka centra, USA, Japonsko, Evropska unie a

37 Asijska krize 1997/1998 a finanéni kolaps v Rusku. Penize.cz [online]. 13.12.2012 [cit. 2015-01-22].
Dostupné z: http://www.penize.cz/investice/15259-asijska-krize-19971998-a-financni-kolaps-v-rusku

% Historie Evropské unie. Evropskd unie [online]. [cit. 2015-01-22]. Dostupné z: http://europa.eu/about-
eu/eu-history/index_cs.htm

% Historie a soutasnost EU. Ministerstvo zahranicnich véci Ceské republiky [online]. [cit. 2015-01-22].
Dostupné Z:
http://www.mzv.cz/jnp/cz/zahranicni_vztahy/evropska_unie/historie_a_soucasnost_eu/index.html

“ TOMES, Z. Hospoddiskd politika: 1900-2007. Viyd. 1. V Praze: C.H. Beck, 2008, s. 28. Beckovy
ekonomické ucebnice. ISBN 978-80-7400-002-7.
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Cina. Tyto zem¢ se zdsadnim zpiisobem podileji na ovlivitovani globalizacnich procest a

probihajicich zmén ve svétovém hospodarstvi.

Cina se stala fenoménem, ktery vstoupil do popiedi. Ziskala velkou hospodaiskou silu a
aktivné se UcCastni globaliza¢nich procesi. Spojené staty v ni maji soupete v boji 0
globalniho lidra a o dominujici mezinarodni ménu. Tempo ristu v Ciné se zadalo vyrazné
zvySovat, a tim se zaradila na pfedni misto v Asii 1 ve svété. Navic tato zem¢ se vyznacuje
pozoruhodnym rysem schopnosti piizptisobovani se soudobym trendim svétového
hospodafstvi, zejména v oblasti informacnich technologii, v exportni usp&snosti, vstiicnosti

LA ’ . r ;o . SR Iy, 41
k mezinarodni ekonomické spolupraci a posilovani trzniho hospodarstvi.

Cina hospodaftsky rostla za poslednich tficet let razantnim tempem, jiian ale nenavysil ani
zdaleka svou hodnotu tak, aby to odpovidalo ramcovym hospodaiskym podminkam. Proto
je Cina obviflovana z podhodnocovani své mény. P¥¢inou levného jiianu je neustala
intervence ¢inské emisni banky na devizovém trhu.*? V Roce 2005 ¢inska centralni banka
zrusila pevny kurz své mény a jeji vyluéné navazani na americky dolar. Stavajici pevny
kurz byl nahrazen novym kurzem a pasmo pro pohyb kurzu se zacalo stanovovat vici kosi
svétovych mén. Tim ¢inské zbozi v zahrani¢i mirné podrazilo, ¢imz ustoupila hlavnim
obchodnim partnerim. Cina se stala nejvétsi svétovou véfitelskou zemi a zemi s nejvétsimi
cizoménovymi rezervami. Nadale udrzuje podhodnoceny kurz jiianu obiimi cizomé&novymi

intervencemi.®

Hospodatskou politiku zemi také znacné determinuje ptitomnost vlady v hospodafstvi. Ta
je méfitelna velikosti vladni spotieby a transferii. Podil transferti na HDP signalizuje podil
socialni a strukturalni politiky, coz vladé umoznuje dosahovat stanovenych cili v obou

oblastech. Dale hospodafstvi ovlivituje proces starnuti populace, ktery ma vliv na vyvoj

* FAREK, J. a J. KRAFT. Svétovd ekonomika v epose globdlnich zmén. Vyd. 1. Liberec: Technicka
univerzita v Liberci, 2012. s. 12. ISBN 8073729105.

42 ECKERT, D. Svétova valka mén: euro, zlato, nebo jiian - kterd z mén se stane nastupcem dolaru?. 1. vyd.
Praha: Grada, 2012, s. 79. Finanéni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4099-7.

® JILEK, J. Finance v globdlni ekonomice II: Ménovd a kurzovd politika. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 404.
Finanéni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4516-9.
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vetejného zadluzeni. Nejvice postizené starnutim populace jsou zemé jizni Evropy a

Japonsko. Tento problém se ale pomalu §ifi i do ostatnich evropskych zemi. *

., Evropska koncepce statu blahobytu se tak v posledni dobé dostava do urcité krize.
Rozsahlé socialni programy se staly pevnou soucdsti hospodarské politiky evropskych
zemi. V soucasnosti jsou vSak casto povazovany za jednu z hlavnich pricin nepruznosti na
trhu prace a vysoké nezaméstnanosti a je zpochybnovan jejich celkovy prinos. Starnuti

populace vyvolava stale vétsi potrebu socialni programy rychle a zasadné reformovat. «dd

Pro dnesni systém je typicka postupujici liberalizace mezinarodnich tokli zbozi, sluzeb a
kapitélu. To jde ruku v ruce s rozsifujici se sménitelnosti narodnich mén a vétsi flexibilitou
devizovych kurzd. KliCovym aspektem nové ekonomiky je schopnost rychle a ucinné
zavadét nové moderni technologie, vyuzivat jejich potencialu a zvySovat tak efektivnost

viech hospodafskych aktiv.*®

* TOMES, Z. Hospoddrska politika: 1900-2007. Vyd. 1. V Praze: C.H. Beck, 2008, s. 28. Beckovy
ekonomické uc¢ebnice. ISBN 978-80-7400-002-7.

* Tamtéz, s. 31

® FAREK, J. a J. KRAFT. Svétovd ekonomika v epoSe globdlnich zmén. Vyd. 1. Liberec: Technické
univerzita v Liberci, 2012. s. 12-13. ISBN 8073729105.
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2 Mezinarodni ménova spoluprace

Svétova hospodarska krize let 1929 az 1933 narusila finance ve svété, coz mélo negativni
dopad na mezinarodni obchod. Jedinym vychodiskem se ukazala mezindrodni spoluprace,
ktera mohla zajistit uspofadani mezinarodnich financ¢nich vztaht zalozenych na spole¢nych
zdjmech viech UGastnicich se statd. *’ Zem& mély tendenci otvirat svou ekonomiku
zahranici, coz vyvolalo potfebu zapojit zemé také do mezinarodnich finan¢nich struktur, a

tak vyuzit vech vyhod na zahrani¢nich trzich. *®

Mezinarodni ménova spoluprace je zaloZzena na fungovani nadndrodnich ménovych
instituci. Tyto instituce maji individualni organizacni strukturu a vymezeny predmeét
¢innosti. Podstatou je souhrn vzijemnych vazeb mezi ménami a ménovymi systémy
jednotlivych statd a regiont. Mezinarodni ménovy fond a Svétova banka jsou stéZejnimi
institucemi pro soucasny globalni ménovy systém. * Ob¢ instituce vznikly v roce 1944 na
zaklad¢ potfeby nového ménového systému a mezindrodni instituce, kterd by ho
koordinovala. Zastupci 45 zemi svéta se sesli s cilem vytvorit takovy ekonomicky systém,
ktery by byl schopny ¢elit pohromam minulych let. > Dohodou o zaloZeni byla uzaviena

na Mezinarodni ménové konferenci konané v Bretton-Woods v USA.*!

2.1 Mezinarodni ménova spoluprace nadregionalniho typu

Prvni ¢ast kapitoly Mezinarodni mé€nova spoluprace popisuje pravé vySe zminéné stézejni
instituce  soucasného globalniho systému. Jsou jimi mezinarodni organizace
nadregionalniho typu, naptiklad Mezindrodni ménovy fond, Svétova banka a Banka pro
mezinarodni platby. Druhd ¢ast je zaméfena na spoluprdci na regiondlni Grovni, a to

zejména v ramci Evropské unie.

" MMF po $edesati letech. CNB: Ceskd ndrodni banka [online]. 18.11.2004 [cit. 2015-02-02]. Dostupné z:
http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky_rozhovory/media_2004/cl_04 041118a.html

*® MARKOVA, J. Mezindrodni ménova spoluprdace. Vyd. 1. Praha: Oeconomica, 2006, s. 10. ISBN 80-245-
1053-7.

“FAREK, J. a J. KRAFT. Svétovd ekonomika v epose globdlnich zmén. Vyd. 1. Liberec: Technicka
univerzita v Liberci, 2012. s. 46. ISBN 8073729105.

% MMF: Vznik a vyvoj Mezinarodniho ménového fondu. [online]. [cit. 2015-02-02]. Dostupné z:
http://inpeg.ecn.cz/frames/mmf/mmf.rtf

X MARKOVA, I. Mezindrodni ménovd spoluprdce. Vyd. 1. Praha: Oeconomica, 2006, s. 28. ISBN 80-245-
1053-7.
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2.1.1 Mezinarodni ménovy fond

Jak jiz bylo vySe zminéno, mezinarodni ménovy fond je spolu se Svétovou bankou stézejni
instituci breetonwoodského systému. Jeho prvotnim ukolem bylo dohlizet a fidit systém
pevnych devizovych kursid. DalSimi cili MMF byla podpora mezinarodni ménové
soucinnosti, odbourdvani devizovych omezeni v mezinarodnim obchodu, poskytovani
devizovych uvéri kplnéni zévazki vici dalSim c¢lenskym statim, zabranovani
spekulaénim vykyvim kurzi a pecCovani o dodrzovani devizovych ujednédni mezi

&lenskymi zemémi. Clenské zakladna v roce 2011 &itala 188 zemi. *

Formulace hlavnich cilii sice pietrvava do soucasnosti, mezinarodni financni systém a
svétova ekonomika ale prosly zménami, jez zménily zplisob naplnéni poslani MMF. Kdyz
v roce 1973 doslo k zruSeni sménitelnosti dolaru za zlato, oCekavalo se, ze MMF ztrati
smysl a zanikne, nebot’ jeho tkolem bylo zajisténi fungovani fixnich sménnych kurzu.
»~Fond viak potvrdil svoji Zivotaschopnost a potiebnost v dalsim vyvoji. Béhem ropné krize,
ktera v letech 1972 az 1973 zachvatila fadu zemi, vznikla potieba zajistit financni pomoc k
uhradeé vyssich nakladu na ropu pro tyto staty. MMF reagoval vytvorenim nové uvérové

«

facility, jez podporila dlouhodobéjst programy prizpiisobeni postizenych zemi. *

Na prvni dluhovou krizi v 80. letech, kdy prudce klesl hospodaisky rist zemi, zareagoval
MMF velmi rychle. Bez rychlé pomoci hrozilo, Ze se zhrouti cely mezinarodni financni
systém. Fond poskytl zna¢né finan¢ni injekce mnoha vyspélym statim, mimo to se ale také
zapojil jako prostfednik napomahajici restrukturalizaci dluhu pfi jedndni mezi véfiteli a
dluzniky. Po studené valce a rozpadu sovétského bloku se ¢lenska zakladna MMF vyrazné
rozsifila. DalSi otdzkou k feSeni byl prechod od centralné planované ekonomiky k trznimu
planovani. MMF mél za kol poskytnout financni podporu novym ¢lentim. Podstatnou roli
mél Fond pii vychové odbornikii na ménovou a fiskédlni politiku, bankovni dohled a
statistiku. Finan¢ni krize v 90. letech ukézaly, Ze za globalizaci se skryva také fada Soki.

Financni globalizace zna¢né€ zvysila riziko finan¢ni ndkazy zemi. >3

2 FAREK, J. a J. KRAFT. Svétovd ekonomika v epose globdlnich zmén. Vyd. 1. Liberec: Technick
univerzita v Liberci, 2012. s. 54. ISBN 8073729105.

¥ MMF po Sedesati letech. CNB: Ceskd ndrodni banka [online]. 18.11.2004 [cit. 2015-02-04]. Dostupné z:
http://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky_rozhovory/media_2004/cl_04 041118a.html
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MMF se stal mezinarodni ménovou a financni instituci, kterd spadala pod specializované
odborné agentury OSN, avSak dohoda o vziajemné spolupraci obsahuje vyhradu o

nezasahovani OSN do politiky Fondu. **

Vseobecnou podminkou ¢lenstvi v MMF je také Clenstvi ve Svétové bance. Zasadnim
principem je volnd sménitelnost mén cClenskych statd, jejich ndrodnich mén, vuci
zahrani¢nim ménam a disponovani informacemi o zménach ménové a finanéni politiky

svych ¢lent.

Clenské zemé maji s MMF pravidelné konzultace. Funguje zde technicka mise, ktera
navstévuje Clenské zemé, vede diskuse s predstaviteli o hospodaiském vyvoji a pomoci.

Cilem MMF je dosahnout konzistence makroekonomickych politik na svétové Grovni. >

Zdrojem fondu jsou vnesené clenské ptispévky, hodnota pfipsanych zvlastnich prav
¢erpani, doplitkové zdroje podle tzv. VSeobecné umluvy o zaptijcce a bilateralné sjednané
pujcky od vlad ¢i centralnich bank. Mimo to drzi MMF 100mil. unci zlata. Celkovy objem
zdroji fondu se pohybuje kolem 750mld. USD. °

2.1.2 Svétova banka

Svétova banka, jejiz zaklad tvotila Mezinarodni banka pro obnovu a rozvoj a Mezinarodni
asociace pro rozvoj, je nadregionalni banka investi¢niho typu. Svou ¢innost zahéajila v roce
1946. Svétova banka sidli ve Washingtonu, D.C. Neni to banka v béZném slova smyslu, ale
poskytuje pujcky s nizkym urokem, bezlrocné pljcky a granty na rozvoj vzdé€lanosti,
zdravotnickych sluzeb, infrastruktury, komunikaci, na obnoveni ekonomik po Zivelnych
katastrofach, zlepSeni Zivotniho prostfedi apod. Jejim ukolem je pomdhat finanéné a

technicky rozvojovym zemim. >’ Pfijemci jejich pajéek jsou vlady &lenskych rozvojovych

* FAREK, J. a J. KRAFT. Svétovd ekonomika v epose globdlnich zmén. Vyd. 1. Liberec: Technick
univerzita v Liberci, 2012. s. 54. ISBN 8073729105.

% KUNESOVA, Hana. Svétovd ekonomika: nové jevy a perspektivy. 3., pieprac. a dopl. vyd. V Praze: C.H.
Beck, 2014, s. 3. Beckovy ekonomické ucebnice. ISBN 978-80-7400-502-2.

% FAREK, J. a J. KRAFT. Svétovd ekonomika v epose globdlnich zmén. Vyd. 1. Liberec: Technické
univerzita v Liberci, 2012. s. 55. ISBN 8073729105.

> STERBOVA, Ludmila. Mezindrodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 324.
Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4694-4.

34



zemi, pficemz ¢im chudsi zemé, tim mek¢i jsou podminky Gvéru. Vétsina technickych
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pomoci a pijcek je uceloveé vazana na konkrétni projekty.

V ramci historického vyvoje se ke Svétové bance priclenily dalsi instituce, které se lisily
pfedmétem svého zaméteni. Zakladna Svétové banky si kladla za cil napoméhat povaleéné
rekonstrukci a obnovovat svétovou ekonomiku, redukovat globalni chudobu a zlepsovat
zivotni standardy. Pii¢lenéné instituce je dopliiovaly o podporovani zahrani¢nich investic

V rozvojovych zemich o pomoc urovnéavat nebo rozhodovat investicni spory. >

Od druh¢ poloviny devadesatych let se Svétova banka zaméfuje na nové programy. Jsou to
ruzné specifické programy, které banka realizuje prostiednictvim pijcek, technické pomoci
a konzultac¢nich sluzeb. Diky nim mohou vlady reformovat své ekonomické systémy.
Banka jim pomaha vytvaret piedpoklady k ptilakani soukromych investic a k jejich udrzeni
Vv zemi. Mezi hlavni programy Svétové banky patii:

e investice do lidského zdroje;

e Ochrana zivotniho prostredi;

e podpora rozvoje soukromého sektoru,;

e podpora ekonomickych reforem,;

e potirani korupce;

e pomoc zemim postizenym valecnymi konflikty;

e stimulace investic.®

Svétova banka disponuje tzv. databazi Doing Business, coZz je databaze objektivnich
ukazatelti regulace podnikani a obchodovani. ,, Tyto indikatory jsou k dispozici za 175
ekonomik, ve stejné strukture, coZz umozZnuje jejich rychlé porovnavani. Kazda zemé je
navic srovnana s primeérem regionu a s priumerem clenskych zemi OCED. Zemé jsou na

zdkladeé deseti vybranych ukazatelii ohodnoceny podle , priznivosti* podnikatelského

% FAREK, J. a J. KRAFT. Svétovd ekonomika v epose globdlnich zmén. Vyd. 1. Liberec: Technické
univerzita v Liberci, 2012. s. 58. ISBN 8073729105.

5 STERBOVA, L. Mezindrodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 324.
Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4694-4.

% MARKOVA, J. Mezindrodni ménovd spoluprdce. Vyd. 1. Praha: Oeconomica, 2006, s. 119. ISBN 80-245-
1053-7.
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prostiedi od 1 do 175". Tato databaze podava informace o nakladech na obchodovani a

1 r_r v . v v r s e . , r 61
podnikani, 0 ¢etnosti procedur a 0 ¢asu vynaloZzeném na jejich realizovani.

2.1.3 Banka pro mezinarodni platby (BIS)

Dalsi mezinarodni organizaci, kterd podporuje mezinarodni finan¢ni spolupréci a stabilitu,
je banka pro mezinarodni platby. Tato banka slouzi jako banka pro centralni banky.
Vznikla v roce 1930 a ¢ita 55 &lend. ®*Témi jsou centralni banky téméF viech evropskych
zemi, Evropska centralni banka a dale centralni banky USA, Australie, Japonska apod. Je
fazena mezi nejstar$i doposud fungujici ménové instituce. Sidli ve Svycarské Basileji, kde

vyuziva fady ulev a vyhod fiskalniho charakteru.

Népln ¢innosti Banky pro mezinarodni platby se od zacatku jejiho fungovani neustale
menila a rozSifovala. Banka musela reagovat na meénici se situaci na mezindrodnich
financ¢nich trzich. Postupné se stala dulezitou Gvérovou instituci centralnich bank a také

vyznamnym centrem mezinarodni ménové spoluprace.

Jejim ukolem je pfispivat k ménové a financni stabilité, v€novat se ekonomickym a
financnim vyzkumtm a statistikdm v oblasti svétového bankovnictvi a poskytovat forum
pro diskuzi a analyzu finan¢nich politik centralnim bankdm a finan¢nim institucim.
Poskytuje bankovni sluzby vyhradné centralnim bankam a mezinarodnim organizacim, ne
fyzickym osobam ¢i podnikatelskym subjektim. ® Na druhé strang banka nemiize
emitovat cenné papiry splatné na pozadani, nabyvat nemovitosti a poskytovat ptjcky

vladam nebo otevirat vladam b&zné usty.*

81 STERBOVA, L. Mezindrodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 325.
Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4694-4.

%2 KALINSKA, E. Mezindrodni obchod v 21. stoleti. 1. vyd. Praha: Grada, 2010, s. 208. Expert (Grada).
ISBN 978-80-247-3396-8.

% MARKOVA, Jana. Mezindrodni ménova spoluprdce. Vyd. 1. Praha: Oeconomica, 2008, s. 129. ISBN 80-
245-1053-7.

64 STERBOVA, L. Mezindrodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 322.
Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4694-4.

% MARKOVA, J. Mezindrodni ménovd spoluprdce. Vyd. 1. Praha: Oeconomica, 2006, s. 130. ISBN 80-245-
1053-7.
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2.2 Mezinarodni ménova spoluprace regionalniho typu
Svétova banka, kterda ma globalni dosah a pisobnost, byla od 60. let vzorem pro vznik
nékolika bank, které se orientuji na problematiku rozvoje. Tyto banky piisobi regiondln¢ a

mnohdy se podileji na projektech ptinosnych pro mistni rozvo;j.

2.2.1 Mezinarodni ménova spoluprace v ramci Evropské unie

Prvni ¢ast této subkapitoly je zaméfena na evropsky kontinent. Druhd ¢ast bude vénovana

ménoveé spolupréci v rozvojovych zemich.

Evropska centralni banka

Evropskéd centrdlni banka je centrdlni bankou eurozony a spolu s centralnimi bankami
¢lenskych zemi Evropské unie tvofi tzv. eurosystém. Svou ¢innost zahdjila 1. 7. 1998 a
ptevzala veskeré aktivity Evropského ménového systému. Jejim sidlem je Frankfurt nad

Mohanem.

Hlavnim ukolem Evropské centridlni banky je udrzovéni cenové stability v zemich
eurozony. Dale je v jeji kompetenci provadét ménovou politiku a zabezpecdit, aby zvySeni
spotiebitelskych cen v porovnani s piedchozim rokem lezelo pod hranici 2%. o Evropska
centralni banka se také zabyva:

e provadénim devizovych operaci;

e drzbou a spravou oficidlnich devizovych rezerv €lenskych zemi eurozony;

e zajiStovanim plynulého platebniho styku;

e povolavanim emisi bankovek;

e provadénim bankovniho dohledu;

e poradenskou ¢innosti;

e shromazd’ovanim statistickych 1'1daj1°1.68

% MARKOVA, J. Mezindrodni ménovd spoluprdce. Vyd. 1. Praha: Oeconomica, 2006, s. 137. ISBN 80-245-
1053-7.

" PTATSCHEKOVA, J. a J. DITTRICHOVA. Dvacet let ceské koruny: na pozadi vyvoje obchodniho
bankovnictvi v Ceské republice. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 35-36. ISBN 978-80-247-4681-4.

% MARKOVA, J. Mezindrodni ménovd spoluprdce. Vyd. 1. Praha: Oeconomica, 2006, s. 202. ISBN 80-245-
1053-7.
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Aby ECB své cile uspésné plnila, je dilezité splnit pfedpoklad institucionalni, personalni,
funkéni a finanéni nezavislosti. Tato nezavislost ji ale pochopitelné nezbavuje

odpovédnosti viici vefejnosti a jinym institucim.

Prvotni zdklady ECB jsou zakotveny ve Smlouvé o Evropské unii. ECB a narodni centralni
banky nejsou vSak zdvislé na organech EU a narodnich vladach, o provadéni ménové
politiky rozhoduji zcela samostatné. Pro prosazeni své ménové politiky pouzivda ECB
predevSim operace na volném trhu, stalé facility a povinné minimalni rezervy. Pomoci

t&chto néastroji ovliviuje kratkodobé urokové sazby a likviditu finan&nich trha.

Evropska investi¢ni banka
Evropska investi¢ni banka byla zaloZena 1. ledna 1958 na zakladé Rimskych smluv. Banka

sidli v Lucembursku a jejimi vlastniky jsou pouze zem¢ Evropské unie.

Jejim hlavnim tkolem je pfispivani k vyvaZzenému a plynulému rozvoji spoleenského trhu
v ramci Evropské unie. Tento cil realizuje pomoci poskytovani neziskovych pijcek a zaruk
na projekty ve vsech oblastech hospodarstvi. Jednd se ptredevSim o projekty do méné
rozvinutych regiontl, projekty na modernizaci nebo reorganizaci podnikl a projekty, které

jsou pfedmétem spoleéného zajmu vice ¢lenskych zemi.

Banka nema charakter bézného penézniho tistavu, a tak u ni neni mozné zaloZeni bézného
uctu a ukladani penéznich prosttedkd. Je to specifickd evropskéd instituce uvérového
charakteru. Evropska investi¢ni banka podporuje projekty ¢lenskych zemi Evropské unie
v oblastech pramyslu, infrastruktury, telekomunikaci, ochrany ZzZivotniho prostiedi a
energetiky. Podili se také na podpote zajmi EU mimo jeji izemi, predevSim poskytovanim

uverd zhruba 150 zemim v oblasti Sttedomofi, zemim jizni Afriky, Asie a Jizni Ameriky.

% PTATSCHEKOVA, Jitka a Jaroslava DITTRICHOVA. Dvacet let ceské koruny: na pozadi vyvoje
obchodniho bankovnictvi v Ceské republice. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 35-36. ISBN 978-80-247-4681-4.
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Kromé poskytovani pomoci z ekonomickych divodl se banka snazi o zajisténi bezpecnosti
a vytvareni dobrych vztahli se zemémi mimo Evropskou unii. Soucasné se snazi zabranit

impulstim k vale¢nym konfliktliim nebo teroristickym utoktam. 70

Evropska investi¢ni banka se angazuje predevsim v oblastech malych a stfednich podniki,
dopravy, ptimych zahrani¢nich investic, péce o zivotni prostiedi, energetiky, zdravotnictvi
a vzd&lavani.
Evropska banka pro obnovu a rozvoj

Evropska banka pro obnovu a rozvoj zahégjila svou ¢innost 15. dubna 1991. Byla zalozena
a sidli v Londyné. Patfi tak mezi nejmlads$i mezinarodni ménové instituce. Jeji vznik byl
podminén snahou piispét k rychlejsi transformaci ekonomik stfedni a vychodni Evropy.
Cleny banky mohou byt evropské i mimoevropské zems, které jsou ¢leny Mezinarodniho

ménového fondu. V soucasné dobé ma banka 62 ¢lenu.

Hlavnim cilem banky byla pomoc zemim stiedni a vychodni Evropy pii pfechodu od
planovanych uzavienych ekonomik k otevienym trznim ekonomikam. V souladu s tim je
uvérova ¢innost banky zacilena na:
e _podporu rozvoje produktivniho konkurenceschopného soukromého sektoru
S durazem na malé a stiedni podniky,
e posileni infrastruktury;
e zlepSeni Zivotniho prostredi;
® pomoc pri provadeni strukturalnich reforem;
e podporu reforem financniho sektoru véetné rozvoje kapitdalovych trhit a privatizace
bank;

® podporu i ostatnich financnich instituci (leasing, pojistovnictvi atd. ).72

Banka nabizi UCast na financovani novych 1 jiz existujicich projekti bankdm a

primyslovym a obchodnim podnikiim. Spolupracuje také se spolecnostmi vlastnénym

" MARKOVA, J. Mezindrodni ménova spoluprdce. Vyd. 1. Praha: Oeconomica, 2008, s. 233. ISBN 80-245-
1053-7.

" Tamtéz, s. 241-242

"2 Tamtéz, s. 241-248
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vefejnym sektorem. Velky vyznam ma i technickd pomoc, kterou poskytuje jak formou
placenych sluzeb, tak i jako soucast konkrétnich projekti. Naopak se banka nepodili na
financovani projekti ve zbrojaiském a tabakovém pramyslu, vyrobé alkoholu a produkti,

které jsou na seznamu mezinarodn¢ zakazanych latek.

2.2.2 Mezinarodni ménova spoluprice rozvojovych zemi

Od 60. let se zacala intenzivné rozvijet mnohostranna ménova a finanéni spoluprace mezi
rozvojovymi zemémi a rostly tendence k integraci. Postupné bylo vybudovano mnozstvi
ménovych a finanénich instituci, které mély statut mezinarodnich bank (napt. Asijska
rozvojova banka, Meziamerickd rozvojova banka apod.), nebo statut financnich fondil
spravovanych fidicimi orgdny daného ekonomického seskupeni (napt. Africky fond
rozvoje, Andsky ménovy fond, Asijsky rozvojovy fond atd.). Kromé téchto instituci
vznikla také ftada regiondlnich nebo subregiondlnich sdruzeni narodnich finan¢nich
instituci rozvojovych zemi (napt. Asociace Africkych centralnich bank, Africké sdruzeni
sporitelnich a aveérovych spolecnosti apod.). Jejich cilem je koordinace a zdokonalovani

téchto instituci.

Mnohostrannd ménova a finan¢ni spoluprace je v soucasnosti pro rozvojové zemé velmi
dilezitd. Umoziuje jim sdruzovat své prostfedky k financovani svych potieb a vymanit se
tak z finanéni zavislosti na vyspélych zemich. Hlavnim cilem organizaci je snaha fesit
specifické problémy urcitého regionu a také pfispivat k rozvoji integracnich tendenci

V ramci daného regionu.

Meziamericka rozvojova banka, Africka rozvojova banka a Asijska rozvojova banka jsou
nejvyznamnéj$imi ménovymi a finanénimi institucemi rozvojovych zemi. VSechny banky
maji stejné cile, a to pfispéni k urychlenému ekonomickému rozvoji hospodarsky méné

rozvinutych ¢lenskych zemi. Podporuji také hospodaiskou integraci uvnitf regionu. 3

® MARKOVA, J. Mezindrodni ménovd spoluprdce. Vyd. 1. Praha: Oeconomica, 2006, s. 255-256. ISBN 80-
245-1053-7.
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3 Ménovy kurz

Za ménu se povazuje staitem uznany a upraveny druh penéz, jez plni penézni funkce na
uritém statnim Gzemi. Zpravidla se uvadéji tfi zakladni funkce penéz: prostfedek smény,

uchovatel hodnoty a ztGc¢tovaci jednotka.

Ménovy kurz je zkvantitativniho hlediska pomér, ve kterém jsou sménovany dvé
navzajem cizi mény, nebo také cena jedné mény vyjadiena v jiné méné. Zména hodnoty
ménovych kurzii je dana plisobenim fady faktort. Pfi¢inou je zména nabidky a poptavky
na devizovém trhu. Ménovy kurz determinuje predevSim zmeéna Urokové miry, vyvoj

. : o LcAd o i T4
cenové hladiny, o¢ekavani, politicka situace a hospodarska stabilita.

Centralni banky se snazi stabilizovat vykyvy ménového kurzu, aby piedesly dopadu
kolisavosti ménového kurzu na mezinarodni obchod. ,,Ke stabilizaci méenového kurzu
vyuzivaji slovni intervence ¢i koupé a prodej cizi mény za domadci ménu (cizoménové
intervence). Koupé a prodej cizi mény centralni bankou méni jeji cizoménové rezervy. Tuto
taktiku je také mozné pouzivat k vyvijeni politického tlaku na jinou zemi tim, Ze centrdlni
banka kupuje ¢i prodava jeji ménu. Domdci meénu je také mozné posilit zvySenim

’ ’ v . , ’ ’ r v ;o v« 15
urokovych mér a oslabit snizenim urokovym mér domdcich men.

V kazdé obchodni operaci figuruji dvé mény, a to bazickd ména a smluvni ména.

Z pohledu obchodnika je bazickd ména kupovana ¢i prodavand za ménu smluvni.

Americky dolar je nejvice obchodovanou ménou. Je totiz obvykle pouzivan jako tieti
ména, pres kterou se realizuje obchodovani u vétSiny par mén. KdyZz se obchodnik
napiiklad rozhodne konvertovat ceskou korunu na filipinské peso, s nejvetsi
pravdépodobnosti proda nejprve ¢eskou korunu za dolary a poté prodé dolary za filipinské

peso. V poslednich letech byl dolar jako bazickd ména z ¢asti nahrazen eurem. e

" PTATSCHEKOVA, J a J. DITTRICHOVA. Dvacet let ceské koruny: na pozadi vyvoje obchodniho
bankovnictvi v Ceské republice. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 13. ISBN 978-80-247-4681-4.

® JiLEK, J. Finance v globdlni ekonomice II: Ménovd a kurzova politika. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 404.

Finanéni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4516-9.

® Tamtéz, s. 334
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Vyjadifeni ménového kurzu je nazyvéano kotaci. Kotace mize byt pfimd, ktera je Castéji
pouzivana, a nepiima. Piima kotace je déna jako kurz vyjadien mnozstvim domaci meény
za jednotku zahrani¢ni mény. Nepiima kotace udava, kolik jednotek zahrani¢i mény musi

byt vynalozeno na ziskani jedné jednotky domaci mény. "

Vyse ménového kurzu je ovlivnéna mnozstvim vlivi, které na néj piisobi. Mezi né patfi
predevsim:

e vyvoj kupni sily mény (inflacni znehodnoceni mény);

e vyse urokovych sazeb;

e stav obchodni a platebni bilance;

e ckonomicka a politickd situace a aktualni udalosti.”

3.1 Trh s cizimi ménami

Trh deviz je spolu s trhem valut soucasti trhu s cizimi ménami, pfi¢emz valutami jsou cizi
mény v hotovostni podobé a devize oznacuji cizi mény v bezhotovostni podobé. Kurz
kotovany pro devizy je zpravidla nizsi nezli kurz kotovany pro valuty. Pfi¢inou mtizou byt
vys8i naklady, které ssebou manipulace s mincemi a bankovkami pfinasi. Vyjimkou
v Ceské republice byla opaéna situace v roce 1997, kdy z divodu krize &eské koruny
sménovali obané korunové vklady za cizi ménu, a valutové kurzy tak byly niZsi nez kurzy

. .7
devizové. ™°

Banky kotuji pro devizy a valuty kurzy stfed, nakup a prodej. Pokud banka vystupuje jako
kupujici cizi mény, pouziva se kurz nakup. V opacném piipadé kurzu prodeje vstupuje
banka ¢i obchodnik s devizami jako proddvajici zahrani¢ni mény. Kurz prodeje je vzdy
vy$$i nez kurz nédkupu a rozdil mezi obéma kurzy je nazyvan spread. Spread je zdrojem

zisku bank ¢i obchodniki a jeho velikost je dana konkrétni ménou.

" JILEK, J. Finance v globdlni ekonomice II: Ménova a kurzovd politika. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 404.
Finanéni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4516-9.

" NEUMANN, P, P. ZAMBERSKY a M. JIRANKOVA. Mezindrodni ekonomie. 1. vyd. Praha: Grada
Publishing, 2010, s. 81. ISBN 978-80-247-3276-3.

" PTATSCHEKOVA, J. a J. DITTRICHOVA. Dvacet let ceské koruny: na pozadi vyvoje obchodniho
bankovnictvi v Ceské republice. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 15. ISBN 978-80-247-4681-4.
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Devizovy trh je trhem se zahrani¢nimi ménami V bezhotovostni formé. Tato forma je
V podobé zapisi na bankovnich uctech nebo elektronickych zédpisech na obrazovkéch
terminald. Devizovy trh patiéi k nejrozvinutéj$im a nejvice globalizovanym segmentim

finanénich trhi. &

Valutovy trh je trhem hotovosti (bankovek a minci), kterd je nakupovavana v bankach ¢i
sménarndch. O devizovém trhu se fikd, ze vytvaii kurz, kdezto trh valutovy ho pfijima

pravé z trhu devizového. Valutovy kurz tak byva vyssi nez devizovy. &

3.1.1 Parita kupni sily

Teorie parity kupni sily je zaloZena na principu zdkona jedné ceny. Tento zdkon tvrdi, Ze
zbozi by mélo byt prodavano za stejnou cenu ve vSech zemich na vSech ¢astech trhu.

V opacném piipad¢ by to znamenalo existenci nevyuzitych ziskovych ptilezitosti na trhu.

Podle teorie parity kupni sily musi byt kupni sila mén ve vSech zemich stejna. To znamena,
ze za jeden americky dolar musi byt mozné nakoupit stejné mnozstvi statkii ve Spojenych
statech i v Japonsku. A naopak, ze za jeden japonsky jen je mozné koupit stejné mnozstvi
statkd v Japonsku jako v USA. Sam nazev Parita kupni sily popisuje tuto teorii velmi
dobfe: parita znamena rovnost a kupni sila znamena hodnotu penéz. Parita kupni sily
udava, ze jednotka jakékoliv mény by méla mit v jakékoliv ekonomice stejnou realnou

hodnotu. &

Proces vyuzivani cenovych rozdilt stejnych statkd na riznych trzich je nazyvan arbitraz.
Muze se jednat o mistné odd€lené trhy, tzv. mistni arbitraz, nebo casové odlisné trhy, tzv.
Casovad arbitrdz. Obchodnik tak dosahuje bezrizikového zisku ndkupem a prodejem

identického zboZi na riznych trzich. Piisobenim arbitri se v konecném dusledku ceny na

8 PTATSCHEKOVA, J. a J. DITTRICHOVA. Dvacet let ceské koruny: na pozadi vyvoje obchodniho

bankovnictvi v Ceské republice. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 15. ISBN 978-80-247-4681-4.

8l SOBA, O., M. SIRUCEK a R. PTACEK. Financéni matematika v praxi. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s.
263. Partners. ISBN 978-80-247-4636-4.

8 MANKIW, N. Principles of economics. Seventh edition. USA: Cengage Learning, 2012, page 706. ISBN

978-128-5165-875.
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trzich vyrovnaji. S rostouci globalizaci, a tim zvysujici se likviditou a efektivitou, jsou

moznosti arbitraze stale nizsi.

Teorie parity kupni sily ma absolutni a relativni verzi. Podle absolutni verze vyrovnavaji
meénové kurzy cenové hladiny jednotlivych zbozi a sluzeb v obou zemich. ,, Jestlize je
napriklad mozné koupit urcité zbozi v USA za 1000 dolarii nebo v Japonsku za 80 000 JPY,
parita kupni sily USD vuci JPY je 1 : 80, tj. 80 JPY/USD. Jestlize néktera ména ma veétsi
kupni silu, potom podle této teorie je vvhodné pro kupujiciho konvertovat JPY na USD a
koupit zbozi v USA.* Tato teorie plati u obchodovatelného zbozi s nizkymi naklady na
transakce. Pokud jsou ve dvou zemich rozdilné ceny, budou lidé davat ptednost nakupu
zbozi v zemi S niz8i cenou. Absolutni verze je zalozena na piedpokladech, které v praxi
nejsou realné:

e identické zbozi;

e vSechna zbozi jsou voln¢ obchodovatelna;

e neexistuji informacni, tarifni a danové rozdily, transportni néklady ani omezeni

obchodovani.

Koncept relativni verze parity kupni sily je vyuzivana castéji. Na rozdil od absolutni verze
se nezamétuje na absolutni cenové urovng, ale na zmény cen a ménovych kurza. Podle této
verze je zména ménového kurzu pfimo umérnd zméné poméru cenovych hladin dvou zemi.
Piedpokladem je, Ze nedochazi ke zméné strukturnich zavislosti a Ze ménové kurzy jsou
ovlivnény pouze relativnimi inflacemi. Ménové kurzy se vSak neméni jen v dasledku
rozdila v inflacich, ale také z divodd, jimiz jsou rust produktivity prace, technologicky

pokrok, zmény v nabidce nebo trzni struktufe, komoditni Soky, nedostatky a pfebytky.83

3.1.2 Typy kurzovych rezimu

Meény lze délit na mény sménitelné a mény nesmenitelné. Smeénitelné meény jsou jesté dale

rozliSovany na meény S vnitini a vn&j$i sménitelnosti podle miry jejich sménitelnosti.

8 JILEK, J. Finance v globdlni ekonomice II: Ménovd a kurzovd politika. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 363.
Finanéni trhy a instituce. ISBN 978-80-247-4516-9.
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K vytvafeni ménovych kurzi je podstatné védét, v jakém kurzovém rezimu dand ména

funguje a jestli je voln& sménitelna.®

Nesménitelné mény nejsou obchodovany na mezinarodnich ménovych trzich. Jejich kurz
je tvofen na zakladé administrativniho rozhodnuti, ne interakci nabidky a poptavky. Takto
stanoveny kurz byva ¢asto zcela oddélen od realného ekonomického vyvoje. To zptsobuje
zaostavani domaci ekonomiky diky jejimu neefektivnimu fungovani, nebot’ kurz téchto
mén neni schopen v sobé odrazet troven a dynamiku trznich faktorti. Ménovy kurz tak
neplni svou zékladni tlohu a neposkytuje ekonomickym subjektim podstatné informace
tykajici se skute¢nych cen v zahrani¢i. V zemich s nesménitelnou ménou byva Casto
vyhlaSeno nékolik riznych ménovych kurzi, které se 1iSi ucelem pouziti nebo typem

.. . . y 85
uzivateld, kterym jsou urceny.

Naopak kurzy mén sménitelnych jsou dany nabidkou a poptdvkou na ménovych trzich.
Mény sménitelné jsou béZné obchodovany na mezinarodnim ménovém trhu. U téchto mén
rozliSujeme vnitini sménitelnost, kterd je charakteristickd tim, Ze je s domaci ménou
obchodovano pouze na vnitinim (domécim) devizovém trhu, na ktery maji zahrani¢ni
subjekty bud’ omezeny, nebo zadny pfistup, a vnéjsi sménitelnost. Vné&jsi sménitelnost je
uréena ¢&lankem VIII Dohody o Mezindrodnim ménovém fondu. Clanek poZaduje
sménitelnost mén clenskych zemi minimélné u transakci na b&Zném uctu platebni
bilance.*® Vng&jsi sménitelnost neznamend nutn& plnou sménitelnost. Je-li ména plng

sménitelna, musi byt sménitelna pro vSechny transakce v ramci platebni bilance.

% NEUMANN, P., P. ZAMBERSKY a M. JIRANKOVA. Mezindrodni ekonomie. 1. vyd. Praha: Grada
Publishing, 2010, s. 64 ISBN 978-80-247-3276-3.

% KALINSKA, E. Mezindrodni obchod v 21. stoleti. 1. vyd. Praha: Grada, 2010, s. 208. Expert (Grada).
ISBN 978-80-247-3396-8.

8 TAUSER, J. Ménovy kurz v mezindrodnim podnikéni: revue littéraire mensuelle. \yd. 1. Praha:
Oeconomica, 2007, s. 22. ISBN 978-80-245-1165-8.
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3.2 Systém ménovych kurzi

»Systémy ménovych kurzi urCuji pravidla, podle kterych se jednotlivé ménové kurzy
vytvareji. Zakladni skupiny ménovych systému v trznich ekonomikach predstavuji ménové

systémy pevné a pohyblivé.“87

Pevny ménovy kurz je podminén stanovenim ustfedniho kurzu mezi domaci ménou a
objektem, ke kterému je ménovy kurz pevné vazan. Ustiedni kurz mize byt dan:

e vztahem k jiné narodni méng;

e vztahem K vice narodnim ménam,;

e vztahem k nadndrodni méné.

Znakem pevného ménového systému je kontrola pohybu ménového kurzu v predem
stanovenych pasmech oscilace. Centrdlni banka provadi kontrolu pohybu pevného
ménového kurzu. V ptipad¢ odchyleni kurzu z povoleného pasma oscilace musi centralni

banka pfistoupit k devizovym intervencim.

Pohyblivé ménové systémy nemaji ureny Ustiedni kurz. Pohybuji se volné na zakladé
poptavky a nabidky na devizovém trhu. Centrdlni banka neintervenuje, nebot’ nema
povinnost kontrolovat vyvoj ménového kurzu. V ptipad€ zavedeni tzv. mé€nového systému
S fizenou pohyblivosti provadi pouze kontrolu prostiednictvim dobrovolnych intervenci.

Piikladem mény pohybujici se v pohyblivém ménovém systému je euro. 88

Pevny ménovy kurz udava pevné stanoveny nominalni kurz vici jiné méné nebo kosi
cizich mén. Proti tomu plovouci ménovy kurz je dan zavislosti na nabidce a poptavce na
devizovych trzich a dochazi u ng k neustdlym pohyblim. Vyhoda reZimu pevného kurzu
spoc¢iva V tom, ze jsou snizovany transakéni naklady plynouci z kurzové nejistoty a tento
rezim poskytuje diveéryhodnou kotvu pro nizkoinflaéni monetarni politiku. Nevyhodou
tohoto rezimu vsak je ztrata autonomni politiky, nebot’ centralni banka svymi devizovymi

intervencemi neustdle musi udrzovat kurz na oficialné¢ stanovené urovni. Vyhodou

8 PTATSCHEKOVA, J. a J. DITTRICHOVA. Dvacet let ceské koruny: na pozadi vyvoje obchodniho
bankovnictvi v Ceské republice. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 16. ISBN 978-80-247-4681-4.
® Tamtéz, s. 16-17
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plovouciho kurzu je praveé nezéavislost ménové politiky, kterd umozituje centralni bance
domaci ekonomiky, nachazejici se v recesi, povzbudit poptavku, a tim snizovat dopad
hospodaiskych Sokli na domaci produkt a zaméstnanost. ,, Oba typy kurzovych rezimit maji
obecné sva pro a proti a vhodnost toho ¢i onoho rezimu se pro ruzné zemé lisi v zavislosti
na konkrétnich podminkach. V praxi existuje cela rada kurzovych rezimiu, jez se nachadzeji
mezi témito dvéma extrémnimi variantami, a tak poskytuji urcity kompromis mezi stabilitou

a flexibilitou. “®

3.3 Kurzoveé riziko

Kurzové riziko je spojeno s neoekavanymi zménami kurzi mén. Negativni vyvoj kurzu
vede ke ztrat€¢ konkurenceschopnosti podnikatelskych subjekti. Nestabilita ménovych
kurza snizuje spolehlivost kalkulaci cen. Je to riziko negativniho ovlivnéni Cisté soucasné

hodnoty budoucich finan&nich tokd firmy zm&nou ménového kurzu. %

Riziko je dale specifikovano podle situace, ve které vznika na:
e transak¢ni riziko;
e transla¢ni riziko;

e ckonomické riziko.

Transakéni riziko vznikne, pokud podnik uétuje své operace v zahraniéni méné. Je spojeno
S pohledavkami a zavazky v zahrani¢ni mén¢, ptijckami a investicemi v zahrani¢ni méné.
Tyto operace vyzaduji naslednou konverzi mény zahrani¢ni do domaci. Nékdy transakéni
riziko vznikne jiz pfed zalctovanim operace, to se pak oznacuje jako pre-transakéni
expozice. Pfikladem transak¢ni expozice je situace, kdy firma provadi export své produkce
a musi pro své zakazniky dopiedu pfipravit cenovou nabidku v zahraniéni méné. Dojde-li

do doby realizace prodeje k znehodnoceni domaci mény a firma nedokaze dostate¢né

% Jaky je rozdil mezi pevnym a plovoucim mé&novym kurzem?. CNB: Ceskd ndrodni banka [online]. [cit.

2015-03-09]. Dostupné z:

http://www.cnb.cz/cs/fag/jaky _je rozdil_mezi_pevhym_a_plovoucim_menovym_kurzem.html

% LACINA, L. Ménovd integrace: ndklady a piinosy clenstvi v ménové unii. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck,
2007, s. 85. ISBN 978-80-7179-560-5.
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rychle zménit svou cenovou nabidku, realizuje ztratu. V mezindrodnim obchodu jsou

bézné nékolikamésicni rozdily mezi realizaci prodeje a platbou.

Translacni neboli Gcetni riziko vznika, jestlize firma Gctuje sva aktiva a pasiva Vv zahranic¢ni
mén¢. Nema piimy dosah na cash flow podniku, na rozdil od transakéni expozice.
Translacni riziko se dale déli na rozvahové a vysledovkové. S rozvahovou expozici se
potykaji nadnéarodni spoleCnosti, které maji pobocky v zahrani¢i. Firmy maji povinnost
ocenit aktiva a pasiva v zahrani¢ni mén¢ na zacatku a konci u¢etniho obdobi. Zméni-li se

Vv této dob¢ kurz domaci mény, realizuje spole¢nost bud’ zisk, nebo ztratu.

Poslednim typem kurzového rizika je tzv. ekonomicka expozice, kterd je ovlivnéna
zemeépisnou strukturou podnikatelské aktivity, ménami, ve kterych Uc¢tuje konkurence, a
soucasné je ovlivnéna ndklady na import meziproduktl, které piimo plsobi na
hospodaisky vysledek podniku. Toto riziko je nejhiie identifikovatelné a mize vyrazné
ovlivnit hospodateni spolecnosti. Pfikladem je ztrata konkurenceschopnosti firmy na
domacim ¢i tfetim trhu, zplisobend zménou kurzii a nepfedpokladanym zvySenim ndkladii

v diisledku riistu ceny meziproduktu z dovozu.

Proti kurzovym rizikim vyuzivaji exportéfi a importéti rizné kurzovni dolozky, které
obsahuji Gpravy cen, V pfipad€ vétSich zmén sménnych kurzi mén, nebo jiné instrumenty.
Dale je mozZnost se proti tomuto riziku komeréné pojistit. ,, MozZnost predpovédeét vyvoj
vzajemnych kurzi mén nesporné existuje- zatim ale nikdo neprisel na ten spravny postup.
Existuji desitky ,,zarucenych® receptii, jejich ucinnost vsak nebyvd veétsi nez pri
soustavném hdzeni minci- takze kolem 50%. I pro oblast ménovych kurzii plati okiidlené

uslovi o cendch akcii: Jediné, co o nich lze Fici s naprostou jistotu, je, Ze budou kolisat. «92

L LACINA, L. Ménovd integrace: ndklady a piinosy clenstvi v ménové unii. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck,
2007, s. 85-86. ISBN 978-80-7179-560-5.

% SMRCKA, L. Rodinné finance: ekonomickd krize a krach optimismu. V'yd. 1. V Praze: C.H. Beck, 2010, s.
161. Beckovy ekonomické uéebnice. ISBN 978-80-7400-199-4.
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4 Soucasny globalni ménovy systém

Vzhledem k ménicim se podminkam svétového hospodaistvi se jednim z hlavnich tkolt
poslednich desitek let stala nutnost zdokonalovat mezinarodni ménovy systém a meénit jeho
strukturu. Svétové finanéni trhy jsou stale vice integrovany a globalizovany, ale zaroven
jsou stale nachyln€jsimi k hromadnym pohromam. V soucasnosti je potieba provést
zasadni zmény ménového systému, aby se postupné¢ uspokojivé pfizplsobil
globalizovanému svétu. Re$enim by mél byt reformni program zaméfeny na zékladni dva
problémy a to na:
e zabranéni finan¢nim krizim;

e vyuziti novych systémovych opatieni k prekonani krize.

V nékterych oblastech uz byl zaznamenan pokrok. Transparentnost se stala zakladnim
principem nového mezindrodniho finan¢niho systému. Na oteviené financni trhy patfi
pouze subjekty s pruhlednym hospodaistvim, jejichz udaje o podnikani jsou vefejné

k dispozici. %

Je ale dualezité zaméfit se i na plnéni dalSich ukoll, které se netykaji jen financni oblasti.
Do mezinarodniho ménového systému je potieba zaclenit také socidlni pilif. Je nutné
zavazat se kposilovani sit€ socidlniho zabezpeCeni nejen v zemich, kterym hrozi
ekonomické otfes, ale 1 v zemich, které prosperuji. Je tfeba klast diraz na dileZitost
integrace rozvojovych zemi do globalizované ekonomiky. Rozvinuté zemé jim stéle

dostatec¢né neotviraji své trhy.

VSechny instituce zapojené do globalizace se musi vyvijet podle potieb mezinarodni
ekonomiky. Zaroven by mély mit vSechny zem¢ pravo na vyjadieni svych nazor pii

piipravé rozhodnuti globalniho charakteru. **

% KUNESOVA, H. Svétovd ekonomika: nové jevy a perspektivy. 3., pieprac. a dopl. vyd. V Praze: C.H.
Beck, 2014, s. 68. Beckovy ekonomické uéebnice. ISBN 978-80-7400-502-2.
* Tamtéz, s. 69
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4.1 Vyvojové tendence v mezinarodnim obchodé

Nasledujici kapitola popisuje procesy, které ovliviiuji soucasny svét a které maji dulezity
vliv na ménovy systém. Jedna se o globalizaci, integraci a liberalizaci. Idedlnim vysledkem

interakce vSech tii procesii je koncept ,,otevieného regionalismu.

4.1.1 Globalizace

Pojem globalizace se objevil v priabéhu 80. let. Globalizaci lze charakterizovat jako
kvalitativni zmény svétového hospodarstvi dané informacnim, komunikacnim a
technologickym pokrokem. Tyto zmény znamenaji, Ze svét je v soucasnosti vniman jako

jeden vzajemné propojeny celek. Je to dlouhodoby vyvojovy proces svétové ekonomiky.95

Jinymi slovy, globalizace je velmi slozity proces provadény v politickych, ekonomickych,
technickych a technologickych, kulturnich a spolecenskych rozmérech. Vsechny tyto

P VISV . L - 96
procesy probihaji soucasné a navzajem se ovliviluji.

ZlepSeni dopravnich a komunikacnich technologii mélo dopad na sniZzeni ndkladi na
pfepravu zbozi, penéz, osob a informaci. V posledni dob¢ globalizace znacné ovliviiuje
vlastnosti svétového hospodarstvi a podstatu uspésnych hospodatskych ptistupt k rozvoji.
Doslo k rGstu mezindrodniho obchodu a pifimych zahrani¢nich investic, nebot byly

zmirnény tradi¢ni vladni politiky omezujici pfeshrani¢ni transakce. '

Da se fici, ze globalizace je opakem ekonomického nacionalismu a protekcionismu, je

podobna neoliberalismu a ekonomice volného trhu a ma spoleéné vlastnosti

% KUNESOVA, H. Svétovd ekonomika: nové jevy a perspektivy. 3., pieprac. a dopl. vyd. V Praze: C.H.
Beck, 2014, s. 30. Beckovy ekonomické uéebnice. ISBN 978-80-7400-502-2.

% MALANCIUC, B. GLOBALIZATION AND ITS INFLUENCE ON POWER CENTERS BECOMING.
The International Annual Scientific Session Strategies XXI [online]. Ann Arbor, 2013, 2014-05-29 [cit. 2015-
04-23] ProQuest Central. Dostupné Z:
http://search.proquest.com/docview/1497214968/F38BF78FDOF74115PQ

% JENICEK, V. Globalizace svétového hospoddistvi. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck, 2002, 5.137. ISBN 80-717-
9787-1.
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s internacionalizaci. Je dilezité si uvédomit, ze existuje uzké propojeni mezi globalizaci a

ekonomickou moci.%®

Z celosvétového hlediska je globalizace vesmés vnimana pozitivné, nebot’ liberalizaci
obchodu dochdzi k stimulaci ekonomického ristu a informacni technologie Setfi Cas i
naklady. Globalizace je vSak spojena i s fadou rizik. V disledku globalizace se zpomaluje
rust nejchudsich zemi, mize byt vyvolan rist globalni nerovnovahy. Hrozi riziko zvyseni
socidlnich rozdilt, silného socidlniho pnuti ve spolecnosti, a dokonce az spoleCenska

exploze. ¥

Hlavni projevy globalizace jsou:

e soustfed’'ovani piimych zahrani¢nich investic;

e rust vyznamu védomosti a odbornych systémil;

e rostouci pocet a vyznam nadnarodnich spole¢nosti;

e vznik skupiny mezinarodnich obchodniki;

e rozvoj diplomacie na nadnarodni Grovni;

e klesani vyznamu moci narodnich statd v tradi¢nich oblastech;

e zvySovani zavislosti stit na zahraniénim obchodé a piimych zahranic¢nich

investicich.'%

Klicové sluzby a vyroby jsou stale vice soustiedovany do stfedisek rozvinutych trznich
hospodatstvi a nadmérn€ se rozvijejici odvétvi maji sva svétova strediska, naptiklad
Londyn, New York nebo Tokio. Prosazuje se vys§i vazanost na uréitd mista, tedy
prostorové soustiedéni. Globalizace je spojena se soustiedénim do velkych méstskych
celkii, nebot’ kontrola mésta s sebou ptinasi kontrolu moci. To je v rukach osob, které

. ., v 4. ey ey , . . . 101
disponuji finan¢nimi zdroji a Spickovymi technologiemi. 0

% MALANCIUC, B. GLOBALIZATION AND ITS INFLUENCE ON POWER CENTERS BECOMING.
The International Annual Scientific Session Strategies XXI [online]. Ann Arbor, 2013, 2014-05-29 [cit. 2015-
04-23] ProQuest Central. Dostupné Z:
http://search.proquest.com/docview/1497214968/F38BF78FDOF74115PQ

% KUNESOVA, H. Svétovd ekonomika: nové jevy a perspektivy. 3., pieprac. a dopl. vyd. V Praze: C.H.
Beck, 2014, s. 32. Beckovy ekonomické uc¢ebnice. ISBN 978-80-7400-502-2.

190 JENICEK, V. Globalizace svétového hospoddrstvi. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck, 2002, s. 11. ISBN 80-717-
9787-1.

10 Tamtéz, s. 11
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Globalizaci nelze vnimat jen jako informacni, technologicky a ekonomicky proces
propojovani v ramci svéta. Z hlediska svétové ekonomiky je sice vramci globalizace
kladen diiraz na volny pohyb zbozi, sluzeb, osob, kapitalu a na vytvareni odpovidajicich
nadnérodnich instituci, je vSak nutné uvédomit si, ze globalizace je také spojena se
vznikem nového politického tadu, nové struktury svétového politického systému a

s vytvaienim kosmopolitni kultury.

Globalizace probiha v téchto rovinach:
e oficidlni globalizace- volny pohyb kapitalu, legédlni ptenos informaci, masova
produkce, masova kultura, volny pfistup k trhiim;
e negativni globalizace- globalizace mafie, drog, obchodu se zbranémi, danovych
uniki, finan¢nich podvodii apod.;

e globalizace zahrnujici nevladni organizace, hnuti a sekty. 02

., Globalizovany svét je celkem s mnoha urovnémi a vytvari se v ramci jiz existujicich
slozitych spolecenskych, hospodadrskych a politickych souvislosti. Mnoho rozmeérii sbihani
a rozbihani existuje soucasné. Hovori se o globdlnim rozmistovani- glokalizaci: ,, Think
global, act local.* Cim vétsi je pole piisobnosti, tim slozitéjsi jsou procesy zde probihajici.
Otazkou ziistava, zda bude vysledkem novy prinosny pluralismus ¢i vyostreni sporit a

, , P Ny 103
nerovnosti, a tim novy svetovy neporadek.

4.1.2 Integrace

Rozsah hospodaiské a politické integrace soucasnosti nema v celé historii obdoby.
Integrace miize byt na regiondlni ¢i globalni urovni. Vé&tSinu integracnich uskupeni
predstavuji praveé regionalni celky. V pifipadé regiondlni integrace se jedna o sluCovéni

jednotlivych narodnich stath do rozsahlejsich celkl podle geografické polohy.

192 KUNESOVA, H. Svétovd ekonomika: nové jevy a perspektivy. 3., pieprac. a dopl. vyd. V Praze: C.H.
Beck, 2014, s. 27. Beckovy ekonomické ucebnice. ISBN 978-80-7400-502-2.

108 JENICEK, V. Globalizace svétového hospoddrstvi. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck, 2002, s. 12. ISBN 80-717-
9787-1.
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Regiondlni integrace je dobrovolny proces propojeni socio-ekonomickych, kulturnich a
jinych domén dvou a vice relativné nezavislych stati, které mezi sebou uzaviou dohodu
s cilem zdokonaleni vzajemné spoluprace. Piedmétem této dohody muze byt naptiklad
ekonomické a politickd spoluprace ¢i ochrana zivotniho prostfedi. Vyhodou regionélniho
sjednoceni je soubé&znost s ekonomickymi, pfirodnimi a Zzivotnimi poméry a znalost
spole¢ného prostredi. Diky tomu h4ji uskupeni snadnéji své zajmy. Piikladem regiondlni

integrace je evropska integrace. 104

Ve spojitosti s evropskou integraci hovotfime o stale uzsim svazku mezi narody Evropy.
Jedna se o politické, zdkonodarné a ekonomické sblizovani, které zacalo jiz brzy po druhé
svétové valce. Jednotlivé staty prenaseji nékteré své kompetence na spolecné instituce,

kterymi jsou zejména Evropska unie a Rada Evropy. 105

Globalni integrace je proces organizovaného propojeni statii celého svéta, ktery ma za
nasledek jejich vzajemnou zévislost. Poslanim globalni integrace je héjit svétové zajmy,
zatimco v ramci regiondlni integrace je cilem zastupovani regionil nebo jinak geograficky
danych oblasti. A¢ by se to tak mohlo zdat, tak proces regionélni integrace neni v rozporu
s globalizaci, ale mGze byt odpoveédi na globalizaci, nebo muze byt povazovan za jeji

wrop 1
sou&ast. 1%

Integracni seskupeni mohou nabyvat riznych forem. Obecné jsou rozezndvana nasledujici
stadia integracniho procesu:

e zdna volného obchodu;

e celni unie;

e spole¢ny trh;

e hospodafska a ménova unie;

e politickd unie.

104 Regiondlni seskupeni v mezinirodnim obchodé. BusinessInfo.cz: Oficidlni portdl pro podnikdni a export
[online]. 27. 12. 2002 [cit. 2015-03-12]. Dostupné z: http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/regionalni-
seskupeni-v-mezinarodnim-7155.html#!

1% Evropska integrace. In: Wikipedia: the free encyclopedia [online]. San Francisco (CA): Wikimedia
Foundation, 2001, 3.3.2015 [cit. 2015-04-09]. Dostupné z:
http://cs.wikipedia.org/wiki/Evropsk%C3%A1_integrace

106 K ARLAS. Globalizace, identita a evropska integrace. [online]. 2003 [cit. 2015-03-20]. Dostupné z:
mv.iir.cz/article/download/64/61
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Odstrani-li staty vSechny obchodni bariéry mezi sebou a umozni tak volny vnitini obchod
Vv zén€, vznika zona volného obchodu. Celni zéna obchodu je zéna volného obchodu
rozsifena o spolecnou celni politiku vic¢i nec¢lenskym zemim. Spolec¢ny trh je celni unie,

kde funguje pohyb prace a kapitalu. 107

Meénové unie vznikaly v historii ¢asto a stejné tak mnoho z nich po letech zase zaniklo.
Vétsinou se spoleéné mény vice zemi udrzely jen po dobu jejich sjednoceni v jeden stat,

nebo tam, kde jeden stat dominoval a provadél ménovou politiku.

Piikladem je Latinska ménova unie, ktera vznikla dohodou Francie, Belgie, Svycarska a
Recka. Tyto zemé zadaly od roku 1865 pouzivat jako zdkonnou ménu zlaté a stfibrné
mince, které byly platidlem v celé oblasti a také volné sménitelné. Latinskd ménova unie
méla zprvu velky uspéch a vydrzela 55 let, v roce 1920 vsak jiz nefungovala, a tak se
vroce 1927 zcela rozpadla. Dalsim ptikladem je Skandindvsky ménova unie Danska,
Norska a Svédska, ktera fungovala od 70. let 19. stoleti do roku 1924 a byla zaloZena

vyhradné na zlatych mincich.

Ve Spojenych statech americkych se zacaly od roku 1863 vydavat federalni bankovky a
postupné se stal jedingym zadkonnym platidlem americky dolar, ktery nahradil systém vice
soukromych mén. V roce 1914 byly vSechny ménové pravomoci postoupeny na Federalni

rezervni Ufad, tedy centralni banku.

,,Pohled na mapu soucasného ménového svéta nam ukdze pestrou mozaiku riiznych
systéemii, v niz dominuji samostatné meny jednotlivych statii. Ménové systémy sahaji od
samostatnych men s plovoucim kurzem na trhu podle poptavky a nabidky, pres omezené
, . , , S . " .
plovouct kurzy, nepevné fixované kurzy typu posuvného zavéseni ("crawling peg") na jinou
ménu, meny s fixovanymi kurzy, ovsem obcas devalvujici ¢i revalvujici, mény fixované
néjakou formou stabilnéji, jako napriklad currency boards (ménové vybory), které jsou uz

obdobou menové unie pouze "s odliSnymi obrazky a cisly"” na bankovkach, zpravidla bez

197 Regiondlni seskupeni v mezinirodnim obchod8. BusinessInfo.cz: Oficialni portdl pro podnikdni a export
[online]. 27.12.2002 [cit. 2015-03-20]. Dostupné z: http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/regionalni-
seskupeni-v-mezinarodnim-7155.html#!
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«108 Ngkteré meny

centralni banky, ale jesté formalné oddélené od meny, k niz se fixuji.
jsou samostatné pouze obrazky na bankovkach, jinak jsou fixované k né&jaké jiné méné a
pln¢ fizené centralni bankou zem¢ mény, na niz se fixuji. Jiné meény jsou uzivany vice
zememi a lze je rozd¢lit do dvou podskupin na:

e meénu, kterou plné tidi jeden stat, naptiklad USA;

e ménu, kterou fidi vice statl spole¢né, naptiklad Evropskd ménova unie.

Evropskd ménova unie je jedinou ménovou unii, v niz zddnad zem¢& nedominuje a zaroven
neni spole¢nd ména ukotvena na jinou ménu. Piinosem ménové unie jsou vyhody z ristu
obchodu, snizeni transakénich nékladl apod., zaroven vSak existuje riziko asymetrickych
Soktli a nevhodnost stejné ménové politiky pro riznorodé a nesynchronizované ekonomiky,
jez nejsou dostateéné liberalizovany, a tak nejsou schopné piebit ztraty z kurzového

e o r 4 ~ 4 r 14 1
piizptisobovéni pruznym pohybem domécich cen a mezd. *®

4.1.3 Liberalizace

Liberalizace svétového obchodu (neboli odstrafiovani pirekazek ve vzajemnych
ekonomickych vztazich mezi aktéry svétové ekonomiky) je postupnym procesem, v ramci
n¢hoZ jsou vyhodnocovany jeho vyhody a pfinosy oproti urCité cené. Tou je predevSim
omezovani teritoridlné dané politické kontroly nad ekonomickymi silami. Dalo by se fict,

Ze jde o omezeni suverenity narodniho statu nebo autonomie jeho hospodaiské politiky.

Vyhodou liberalizace svétového obchodu je moZnost vyuzivani komparativnich vyhod
V podobé rozdilné vybavenosti vyrobnimi faktory, efektivnosti nebo odlisné technologické
urovni ekonomik. Pfesun produkce tam, kde je efektivni, a produktti tam, kde jsou zadané,
umoziuje svobodny obchod. Liberalizované mezinarodné-obchodni prostiedi také
znamena piesun kapitdlu a Sifeni technologickych poznatkii. Zaroven s sebou piinasi
konfrontaci stavajicich producenti s konkurenci. Dojde-li ke ztraté¢ efektivity urcitého

odvétvi v zemi, znamena to nutnost restrukturalizace ekonomiky, tedy pfenos vyrobnich

1% Menové unie ve svéts. Hospoddriské noviny [online]. 21.8.2003 [cit. 2015-03-25]. Dostupné z:
http://ihned.cz/c3-13243630-000000_d-13243630-000000_d-13243630-menove-unie-ve-svete
% Ménové unie ve svété. Hospoddiské noviny [online]. 21.8.2003 [cit. 2015-03-25]. Dostupné z:
http://ihned.cz/c3-13243630-000000_d-13243630-000000_d-13243630-menove-unie-ve-svete

55



faktori do konkurenceschopného odvétvi. Restrukturalizace je pak spojena

s nezaméstnanosti, rekvalifikaci pracovnikl, poklesem zivotni Grovné a pfipadné i

vvvvvv

2%

sveété. Soukromé podnikéni v hospodaiské ¢innosti nabralo na dulezitosti, a tak vlady
mnoha zemi podnikly kroky pro zvySeni jeho ulohy. Zatimco v Evropé doslo ke snizeni
ulohy vlady ve smiSeném hospodatstvi, v jinych zemich nastal posun ve filosofii a v

pfistupu k podpofie rozvoje, ¢i zména rezimu.

Byla aplikovdna tfada rGznych liberalizacnich politik. V transformujicich ekonomikach
bylo cilem odstranit piisobeni statu v oblasti sluzeb, vyroby zbozi, dale zfizeni instituci a
pravniho ramce pro pusobeni trzniho hospodafstvi. V rozvinutych trznich ekonomikach

byly snizovany a pozménény ulohy statu zejména v oblasti vyroby. '

Podstatnym prvkem vSech zemi je zvySeni vefejné otevienosti, nebot’ liberalizace
mezinarodniho obchodu, investic a tokt kapitalu je spojena s piinose vétsi dynamiky do
hospodaistvi, zlepSenim inovativnosti a vykonnosti domécich podnikt diky vétsi soutézi a
vetsi moznosti volby spotiebitelid. Dale snizuje ceny diky mezinarodni soutézi a zvySuje

odolnost zemi vii¢i vn&jsim otfestim a spekulacim. 12

Podstata liberalniho obchodu je jednoducha. Zapojenim do mezinarodniho obchodu a jeho
nerusenym pribéhem se v zapojenych zemich zvySuje blahobyt, Z mezinadrodniho obchodu
ziskavaji vSichni. Moderni pfistupy popisuji Ctyfi cesty, kterymi liberalizace obchodu
ovliviiuje ekonomické prostiedi uvnitf stati:

e otevird zahrani¢ni trhy, tim dochazi k zvySeni poptavky po domécim zbozi a

umoznuje firmam mit zisky z vynosti z rozsahu na vétsich trzich;

10 EPP-ED a liberalizace svétového obchodu. Inzertni piiloha Revue Politika [online]. leden 2005 [cit. 2015-
04-09]. Dostupné z: http://www.cdk.cz/pdf/eu/epp-ed-a-liberalizace-svetoveho-obchodu.pdf

YL JENICEK, V. Globalizace svétového hospoddarstvi. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck, 2002, s. 287. ISBN 80-
717-9787-1.

N2 Tamtéz, s. 29
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e nuti doméci firmy k vétsi efektivnosti produkce diky piinosu zahrani¢ni
konkurence;
e umoznuje snizeni cen vstupt a klesani produkénich nakladi,

e muze napomahat urychleni ekonomického ristu. 13

I pfesto, Ze jsou v soucasnosti ekonomiky oteviené liberdlnim vztahiim vice nez kdy diive,
existuje stale cela fada prekazek mezinarodniho obchodu, které uplatiuji vSechny staty
svéta. Prekazky mohou byt tarifni, jako napiiklad clo, kvoty, omezeni mnozstvi aj, nebo
netarifni, kterymi jsou riizné predpisy, certifikaty, narodni preference. Vlady tyto prekazky
uplatiiuji s cilem chranit vlastni trh, producenty ¢i spotiebitele. V takovém piipade se jedna

0 opak liberalizace, kterym je protekcionalismus.

Liberalizace je sloZity proces, ktery musi probihat na vice trovnich zaroven. Tyto Grovné
se pak vzajemné dopliiuji a podporuji. Jednd se o uroven globalni, jez ma formu
multilateralni liberalizace, zajiStuje ji VSeobecna dohoda o clech a obchodu a Svétova
obchodni organizace. DalSimi Grovnémi jsou regiondlni Groven, ptfedstavujici piijiméani
dil¢ich postupi v rdmci homogennéjsiho regionu, a uroveinn narodni, jejimz zakladem je
jednostranné snizovani prekazek obchodu a perspektivnéjsi zapojeni do svétové
ekonomiky. Narodni liberalizace je iniciovana samotnymi vladami jednotlivych statl

s cilem zvySeni konkurenceschopnosti a vlivu vlastni zemég. ***

Liberalizace na globalni trovni (neboli multilateralni liberalizace) piedstavuje cilené
provadénou ¢innost sméfujici k uvoliiovani prekdzek ekonomickych aktivit na hranicich
narodnich stati. Tento proces vznikl v roce 1948 a od té doby se neustale vyviji, k cemuz
je zapotiebi institucionalni zajisténi. Dnes se multilateralni liberalizace zabyva predevsim
toky sluzeb, investic a prav dusevniho vlastnictvi. Hlavnimi zdsadami globdlni liberalizace
jsou: zésada liberalizace, nediskriminace a konsolidace. VSeobecna dohoda o clech a

obchodu (GATT), ktera vstoupila v platnost v roce 1948, je hlavnim institucionarnim

3 CIHELKOVA, E. Svétovd ekonomika: obecné trendy rozvoje. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2009, s. 60.
ISBN 978-80-7400-155-0.
14 CIHELKOVA, E. Svétovd ekonomika: obecné trendy rozvoje. 1. vyd. Praha: C. H. Beck, 2009, s. 61.
ISBN 978-80-7400-155-0.
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zajiSténim prubéhu multilateralni liberalizace. Je to dohoda zajist'ujici snizovani

obchodnich piekézet mezindrodniho obchodu.

Cilem liberalizace na regionalni urovni je odstraiiovani diskriminacnich piekazek obchodu
mezi dvéma a vice staty a vytvareni urcitych prvki kooperace mezi nimi. Zéjem zemi na
regiondlni liberalizaci je siln€j$i nez v rdmci multilaterdlniho vyjednavani. Jednd se o
proces, ktery v sob¢ slucuje celou fadu ekonomickych i politickych aspektt, jez jsou dale
promitany do motivi, postupt a cilii regionalni integrace. Formy regionalni integrace jsou

vvvvv

forum, preferencni a koopera¢ni dohody, zéna volného obchodu, celni unie, spolecny trh a

ménova unie. !

4.2 Ménova politika

M¢nova politika je souhrnem opatfeni a zasad, které jsou prosazovany prostfednictvim
ménovych nastrojii, a je soucasti hospodafské politiky. Ulohou ménové, nebo také
monetarni, politiky centralnich bank je pfedev§im zabezpeCeni cenové stability a dale
podpora obecné hospodaiské politiky vlady, ktera vede K udrzitelnému hospodaiskému
rustu. Tuto lohu maji centralni banky ve vétSin€ demokratickych zemi s trzni ekonomikou
podobnou. Nezbytnou podminkou k realizaci ménové politiky vedouci k cenové stabilité je

nezavislost centralnich bank.

Centralni banka se zabyva predevsim:
e kontrolou mnozstvi penéz v ekonomice
e regulaci irokovych mér

. ] c o116
e stanovenim podminek uvérovani.

15 JENICEK, V. Globalizace svétového hospoddistvi. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck, 2002, 5.33. ISBN 80-717-
9787-1.

118 Jloha m&nové politiky: Uloha ménové politiky CNB podle zikona o CNB. CNB: Ceskd ndrodni banka
[online]. [cit. 2015-03-27]. Dostupné z: http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/uloha.html
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Integracni proces meénové politiky vyvrcholil vznikem Hospodaiské a ménové unie. Je to
oblast charakterizovana jednotnou ménou v rdmci jednotné¢ho trhu Evropské unie, kde se
lidé, zbozi a sluzby mohou pohybovat bez omezeni. VSechny zacastnéné ¢lenské staty mayji
povinnost sledovat zdravou hospodaiskou politiku a tvofi tak ramec hospodaiského ristu a
stability. Ve spojitosti s monetarni politikou se v literatufe také Casto setkavame s pojmem

r1..r v v 117
,»globalni ména®, za kterou lze povazovat dolar a euro.

M¢énova politika piedstavuje snahu o dosahovani urcitych cilt (naptiklad stabilita cenové
hladiny, ekonomicky rist, podpora zaméstnanosti, stabilita ménové kurzu apod.)
prostfednictvim regulace mnozstvi penéz v ekonomice. Tyto cile se vSak mohou
kratkodobé dostavat do vzajemnych rozporu a jejich dosazeni mize vyzadovat protikladné
feSeni. Centralni banka, kterd ménovou politiku provadi, se rozhoduje mezi:
e restriktivni ménovou politikou- zpomaluje se tempo riistu mnozstvi penéz v obéhu
e neutralni ménovou politikou- stabilni tempo ristu mnozstvi penéz v obéhu

e expanzivni ménovou politikou- tempo ristu mnozstvi penéz v ob&hu se zvétsuje

Vnitini stabilita mény se v posledni dobé ve vyspélych trznich ekonomikach prosazuje
jako jediny hlavni cil ménové politiky. Pokud jsou rozhodnuti centralni banky nezavisla na
vladeé, lze predpokladat, ze bude provadét restriktivni ménovou politiku. Pokud je
rozhodovani centralni banky zavislé na pokynech vlady, rozhoduje o charakteru ménové

politiky vlada. '8

4.3 Postaveni vyznamnych svétovych mén v soucasnosti

Cilem této subkapitoly je charakterizace mén globalniho vyznamu. Nejcastéji
obchodovanymi ménami jsou mény zemi, které maji stabilni vladu a nizkou inflaci. Témi
jsou bezpochyby euro, americky dolar, britska libra, rusky rubl, ¢insky jiian a japonsky jen.

Tato ¢ast zarovenl vymezuje i zékladni charakteristiku domacich ekonomik téchto zemi.

Y Meénova politika Evropské unie. BusinesInfo.cz: Oficidlni portdl pro podnikini a export [online].
11.11.2003 [cit. 2015-03-27]. Dostupné z: http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/menova-politika-evropske-
unie-5135.html

18 NEUMANN, P., P. ZAMBERSKY a M JIRANKOVA. Mezindrodni ekonomie. 1. vyd. Praha: Grada
Publishing, 2010. ISBN 978-80-247-3276-3.
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,, Historie nam ukazuje, Ze status rezervni mény se vyviji v c¢ase, a to kombinaci ekonomické

a politické sily prislusné zemé a ochoty prijimat ji ostatnimi uzivateli, tj. nikoli nahlym

«119

rozhodnutim jedné zeme. Jak kdysi poznamenal Charles de Gaulle, status rezervni

mény je ,,nemsirné privilegium . Zemeé, jejichz mena slouzi coby rezervni ména, ma nizsi

120 Y . . v r
Ve svéte existuje v soucasné

1

transakcni naklady a nizsi riziko v mezindarodnim obchode.

dob¢ pouze nékolik ,,vyvolenych® mén, které splnuji funkce rezervni mény. 12

4.3.1 Americky dolar

Americky dolar, ktery byl zaveden v roce 1785, je oficidlni ménou Spojenych statl
americkych. Ménovym kodem dolaru je USD a d¢€li se na sto centli. Americky dolar je
svétovou rezervni ménou a nejpouzivanéjSim penéznim obézivem v mezinarodnich
transakcich. Krom Spojenych stati je pouzivan také v dalSich statech napiiklad
v Salvadoru, Ekvadoru, Panamé, Mikronésii apod. a VvV mnoha dalSich zemich je
nejpouzivanéj$im obézivem ¢i druhou oOficialni ménou (Bahamy, Vietnam, atd.).

V soucasnosti je v ob&hu pies 800 miliard dolart. 2

V poslednich letech 20. stoleti zaznamenavaly Spojené staty trvaly ekonomicky rlst a
zastavaly postaveni nejmohutnéj$iho hospodarského centra. USA se podileji témét pétinou
na globalni produkci a vice nez jednou tfetinou na zbrojnich vydajich. V 90. letech se
zavadét moderni technologie a vyuzivat jejich potencialu. Jejich usp&ny vyvoj byl

’ 8 . R . . r 123
podnicen zajmem o specifikované piednosti amerického modelu.

I ekonomika USA méla vSak také své trhliny a na zacatku 21. stoleti balancovala na

pokraji recese Vv dusledku pieinvestovani a hromadéni zasob v sektoru vysokych

119 JANACEK, K. a L. KOMAREK. BUDE AMERICKY DOLAR NADALE DOMINANTNI SVETOVOU
REZERVNI MENOU?. Politickd ekonomie. Praha: VSE, 2012, ro¢. 60, s. 4

120 Tamtéz, s. 17

12! Tamtéz, s. 6

2 LANG, V.  Americky  dolar. Novinky.cz [online].  [cit.  2015-03-29].  Dostupné
Z:http://tema.novinky.cz/americky-dolar

1ZFAREK, J. a J. KRAFT. Svétovd ekonomika v epoSe globdlnich zmén. Vyd. 1. Liberec: Technicka
univerzita v Liberci, 2012. s. 107. ISBN 8073729105.

60



technologii. Prudce rostly ceny aktiv, coz vedlo k nadmérnému pijcovani a zadluzovani

soukromého sektoru.

Po teroristickém tutoku dne 11. zafi 2001 zavladla nejistota v piedvidani dalSiho vyvoje
ekonomiky USA umocnénd obavami z diisledkt atoku. Tato udéalost hluboce zasahla do
prubéhu hospodarského poklesu USA. Disledky skod byly zaznamenany nejen na zivotech
a majetku, ale také mély fadu neptimych dopadt prostupujicich ekonomiku. Piekvapivé se
americka ekonomika vzpamatovala rychleji, nez bylo piedpokladano, a doslo k vzestupu

USA, ktery piedcil vzestup ostatnich velkych rozvinutych ekonomik.

V soucasnosti ma obraz americké ekonomiky dvé roviny. Na stran¢ jedné silna,
konkurenceschopna ekonomika, jez tahne ekonomicky rist, zaroven ale vytvari globalni
makroekonomickou nerovnovahu. Americka ekonomika je oznacovana za dluznickou a
mira financovani schodku bézného uctu Spojenych stati ze zahrani¢nich uspor zacinad byt
varovnd, nebot tim dochazi ke kumulaci dolarovych aktiv v rukdch zahrani¢nich

. o 124
rezidentu.

Od rozpoutani krize v roce 2008 americka ména vyrazn¢ slabla. Nékteii odbornici videli
budoucnost ve vytvoreni Severoamerické unie, ve které by byl dolar nahrazen novou

125

meénou zvanou amero. Jan Kovalsky, vedouci Patria Forex, je vSak toho ndzoru, ze

nadvlada dolaru bude pokracovat i v roce 2015. 126

4.3.2 Euro

Zavedeni eura na zaCatku roku 1999 je spojené se zdsadnim obratem v mezinarodnim
ménovém systému. Je to ¢asto srovnavano se zménami mezindrodniho ménového systému
na zacatku roku 1970, kdy byl na konferenci v Bretton Woods schvalen rezim fizenych

flexibilnich sménnych kurzl, avSak vyznam zavedeni eura je ve skutecnosti daleko hlubsi.

124 Tamtéz, s. 108-109

2 LANG, V. Americky dolar. Novinky.cz [online]. [cit. 2015-03-31]. Dostupné z:
http://tema.novinky.cz/americky-dolar

126 Nadvlada Amerického dolaru bude v roce 2015 pokracovat - rozhovor. Patria Online [online]. 1.1.2015
[cit. 2015-03-31]. Dostupné z: http://www.patria.cz/zpravodajstvi/2811627/nadvlada-americkeho-dolaru-
bude-v-roce-2015-pokracovat---rozhovor.html
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Dolar byl vzdy dominantni mé€nou a zavedenim eura se zpochybnila jeho pozice. Je tedy

PR . . : . C o127
pochopitelné, ze je kladen diiraz na budouci tlohu eura jako mezindrodni mény.

Euro je spole¢nou ménou Evropské ménové unie. Od 1. ledna 1991 nahradilo euro narodni
mény Clenskych zemi ménové unie, do konce roku 2001 vSak existovalo pouze
V bezhotovostni podobé, bankovky a mince byly dostupné v hotovostni podobé k 1. lednu
2002.

Evropskou unii tvoii v sou¢asné dobé 28 &lenskych statd- Belgie, Bulharsko, Ceska
republika, Dansko, Estonsko, Finsko, Francie, Chorvatsko, Irsko, Italie, Kypr, Litva,
Lotyssko, Lucembursko, Mad’arsko, Malta, Némecko, Nizozemsko, Polsko, Portugalsko,
Rakousko, Rumunsko, Recko, Slovensko, Slovinsko, Spojené kralovstvi Velké Britanie a
Severniho Irska, Spanélsko a Svédsko. Na tzemi Evropské unie Zije pres pul miliardy

12
|18

obyvate

Po druhé svétové vélce bylo nutné podpofit ekonomickou spoluprici zemi, ktera by
eliminovala moznost vzniku konflikti mezi vzijemné obchodné propojenymi zemémi.
V roce 1951 tvortilo pouze Sest zemi zaklad spolecenstvi, postupné se rozsifilo o 22 dalSich
zemi. Dalsimi kandidatskymi zemémi jsou Cerna Hora, Makedonie, Srbsko, Island a

Turecko.

Uzemi Evropské unie, ve kterém se uziva spole¢na evropskd ména euro, se oficialng
nazyva euro oblast nebo také eurozona. Jejimi ¢leny jsou vSechny zemé, které vstoupily do
faze Evropské ménové unie a pfijaly euro na své tizemi. K 1. lednu 1999 vstoupilo do
Eurozony 11 zemi, jez zavedly euro v bezhotovostni podobé. V soucasnosti je v Eurozoné
19 zemi. Clenské zemé Evropské unie maji povinnost vstupu do eurozény, vyjimkou je

pouze Spojené kralovstvi, Dansko a Svédsko. Euro je také oficidlnim platidlem v tzv.

127 Kpiltsetskhlashvili, T. (2006). The role of euro in the international monetary system. Scientific Journal of
International Black Sea University, 1(1), 67. [online] s. 1-7 [cit. 2015-04-23]. ProQuest Central. Dostupné z:
http://search.proquest.com/docview/921611803/5E192280FE9942 ABPQ/7?accountid=17116

128 Jednotlivé zemé: Clenské staty EU. Evropskd unie: evropa.eu [online]. [cit. 2015-04-03]. Dostupné z:
http://europa.eu/about-eu/countries/index_cs.htm
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nejvzdalengjsich regionech EU, kterymi jsou napt. Martinik, Francouzskd Guyana, Svaty

Martin, Azory apod.'?

Ceska republika patii k zemim, které prozatim euro jako svou ménu nezavdalo. Dle
Janackové nebude piijeti euro v Ceské republice v nejblizich deseti letech na pofadu dne.
Hovoii o ¢tyfech hlavnich diivodech, které jsou toho pti¢inou. ,, Za prvé, eurozona zatim
neni ekonomicky uspésnym projektem. Riist jejich clenit se po jejim startu zpomalil a
nedochazi v ni k tomu typu konvergence, ktery by ji posouval sméerem k optimalni ménové
oblasti. Za druhé, vstup ve fazi, kdy dohanime vyspélejsi ekonomiky, neni pro nas vyhodny-
pripravili bychom se o kurz jako vyznamny kanal pro rist nasi relativni cenové hladiny,
ktery by se potom ubiral cestou vyssi miry inflace. Za tieti, nds vstup neni v nejblizsich
minimalné deseti letech prilis realny- nedokazeme prokdzat dlouhodobou schopnost plnit
maastrichtska kritéria- jak fiskalni, tak i kritérium pro inflaci- prave prevzeti eura by
vyhnalo nasi inflaci vzhiru. Za ctvrté, eurozona nds nechce- nepreje si rozsirovani,
nemiize si dovolit prijmout dalsi skupinu ekonomik, které by v dusledku dohanéni mely

cxr oy , . 130
vy$§i nez dvouprocentni inflaci.

4.3.3 Britska libra

Oficialni ménou Spojeného kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska je britské libra,
ktera se dale déli na sto penci. Je Ctvrtou nejpouzivanéj§i ménou v mezindrodnich
transakcich a tieti nejcastéji vyuzivanou ménou jako rezervni ména. Oficialné je britska

libra nazyvéna librou Sterlink. 1t

Jak jiz bylo vySe zminéno, Spojené kralovstvi je ¢lenem Evropské unie, z povinnosti
pfijmout euro je ale vyvazano diky vyjednané vyjimce, tzv. opt-out. Spojené kralovstvi
patii k nejrozvinutéj$im zemim svéta a je ¢lenem skupiny G8. Jeho ekonomika je patou

nejsiln€j$i na svét€¢ a Sestou podle parity kupni sily. Také je jednou znejvice

29 Euro. In: Wikipedia: the free encyclopedia [online]. San Francisco (CA): Wikimedia Foundation, 2001
[cit. 2015-04-03]. Dostupné z: http://cs.wikipedia.org/wiki/Euro

30 dutori CEPu o euru [online]. Vyd. 1. Editor Martin Slany. Praha: CEP - Centrum pro ekonomiku a
politiku, 2010, 133 s. [cit. 2015-04-05]. ISBN 978-808-6547-947.

131 Britska libra, GBP. Penize.cz [online]. [cit. 2015-04-09]. Dostupné z: http://www.penize.cz/kurzy-
men/6594-britska-libra
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globalizovanych zemi. Ekonomika Spojen¢ho kralovstvi je jednou z nejsilnéjSich
ekonomik EU sohledem na inflaci, Grokové sazby a nezaméstnanost, které vSechny

. N 132
setrvavaji pomérné nizko.

4.3.4 Rusky rubl

Rubl je zakonnym platidlem Ruska, jehoz kdédem je RUB. V roce 1989 doslo v Rusku
k ménové reformé, kdy se 1000 starych rubli, RUR, zménilo na jeden rubl, RUB. Setina

rublu je 0znacovéna jako kopg&jka. **

Rusko ma v soucasnosti osmou nejsilngjsi ekonomiku na svété. 1 pies obtize v 90. letech
ma Rusko stile klicovy vyznam ve svétovém hospodafstvi. Rusko ma aktivni obchodni
bilanci, tedy vice vyvazi nez dovazi, a od roku 1999 zaziva ekonomicky rist zpisobeny
zdrazovanim surovin na celosvétovych trzich a restriktivni politikou vlady vici dovozu.
Financial Times oznacilo v roce 2012 Rusko za druhou finan¢né€ nejstabilnéjsi ekonomiku
zemi G20 diky nizkému dluhovému zatiZzeni, nizké nezaméstnanosti, vyznamnym

, r vl o 134
rezervam a mife hospodatského rastu. 2

Béhem roku 2013 se v ekonomice Ruska objevily prvky stagnace, jiz b&hem prvniho
pololeti doslo ke znaénému zpomaleni ekonomického ristu. Podle pfedpoveédi Evropské
banky pro obnovu a rozvoj zaznamena v roce 2015 ruska ekonomika propad téméf o pét
procent. Dale upozornila, Ze neptiznivy hospodaisky vyvoj v Rusku bude mit dopady 1 na

dalsi rozvijejici se zemé, které maji vazbu na ruskou ekonomii. 13

132 Vibra sterlinké. In: Wikipedia: the free encyclopedia [online]. San Francisco (CA): Wikimedia

Foundation, 2001-, 28. 2. 2015 [cit. 2015-04-05]. Dostupné z:
http://cs.wikipedia.org/wiki/Libra_%C5%Alterlink%C5%AF

133 Rusky rubl, RUB. In: Penize.cz [online]. [cit. 2015-04-09]. Dostupné z: http://www.penize.cz/kurzy-
men/6514-rusky-rubl

3% Rusko. In: Wikipedia: the free encyclopedia [online]. San Francisco (CA): Wikimedia Foundation, 2001-,
6.4.2015 [cit. 2015-04-09]. Dostupné z: http://cs.wikipedia.org/wiki/Rusko#Ekonomika

135 Ruska ekonomika letos klesne téméf o p&t procent, predpovida EBRD. In: Hospoddiské noviny [online].
19.1.2015 [cit. 2015-04-09]. Dostupné z: http://byznys.ihned.cz/c1-63403580-ruska-ekonomika-letos-klesne-
temer-o-pet-procent-predpovida-ebrd
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4.3.5 Cinsky jiian

Cinsky jiian, jehoz oficidlni nézev je Zen-min-pi, je oficialnim platidlem Cinské lidové
republiky. Ménu vydava Cinské lidova banka. Jeji oficialni zkratkou je CNY, vét§inou se
ale pouziva zkratka RMB. Jiian ma dv¢ jednotky: 1 jian=10 tiao=100 feni. Nyni je
v ob¢hu jiz v poradi pata série platidel. V kvétnu roku 2012 udélil Mezinarodni ménovy

fond &inské méns status globalni rezervni mény.

V poslednich letech stoupala ekonomika Cinské lidové republiky prudce nahoru. V roce
2011 se Cina zafadila na druhé misto za USA v poradi nejvétsich svétovych ekonomik a
prvni misto zaujala objemem zpracovatelské produkce. **” Od roku 2014 je dle méfené
vySe HDP nejvétsi ekonomikou na svété. Vlada zemé vynalozila zna¢né Usili na podporu a
ochranu zahrani¢nich investic, které maji pro zemi velky vyznam. Neni divu, Ze v disledku
dlouhodobého rastu ¢inské ekonomiky, piekracujiciho hranici deseti procent na pocatku
21. stoleti, se tato zem¢ stala symbolem uspéchu a zaroven ohrozila jiz zavedené
ekonomiky v Evropé, Asii a Severni Americe. Tyto zemé se obavaji konkurence, které

mohou jen tézko celit.

I Cinska lidova republika se viak potyka s problémy, které musi fesit. Ekonomové
napiiklad varuji pfed prehratim ekonomiky v disledku rychlého riistu penéznich zasob a
uvéra. Také s velkou pravdépodobnosti dochéazi na ¢inskych akciovych trzich k nafouknuti
bubliny. Mimo to se zem¢ také potyka s potfebou modernizovat odvétvi a s mnozstvim
socialnich a demografickych problému. Vyssi kupni sila obyvatelstva a riist primyslu mayji
za nasledek vétsi spotfebu surovina a energii. To vede K jejich zdrazovani na svétovych
trzich. Dalsi problematickou oblasti Ciny je ekologie. Mnozstvi financi, které vynaklada na
ochranu Zivotniho prostiedi, je stile nizké, mnohé oblasti diive zemédé€lsky vyuZitelné se
kvili znec¢isténi zmeénily. PostiZzeny jsou i feky, mesta maji problémy se smogem a nckteré

oblasti se potykaji s desertifikaci. *®

136 Cinsky jiian, CNY. In: Penize.cz [online]. [cit. 2015-04-09]. Dostupné z: http://www.penize.cz/kurzy-
men/6506-cinsky-juan

¥ FAREK, J. a J. KRAFT. Svétovi ekonomika v epose globalnich zmén. Vyd. 1. Liberec: Technicka
univerzita v Liberci, 2012. s. 114. ISBN 8073729105.

138 STERBOVA, L. Mezindrodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. 1. vyd. Praha: Grada, 2013, s. 322.
Expert (Grada). ISBN 978-80-247-4694-4.
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4.3.6 Japonsky jen

Jen, japonsky vyslovovany jako ,.en®, je oficialni ménou Japonska. Spole¢né¢ s eurem a
dolarem je Siroce pouzivan jako bankovni rezerva a po téchto dvou ménach je také nejvice
obchodovanou ménou. Jejim kdédem je JPY. Po celosvétové krizi v roce 2008 Klesly
dilezit¢é mény vzhledem kjenu. V dubnu 2013 ohléasilo Japonsko usilovani o

iy . 139
dvouprocentni inflaci.

Japonsko sice bylo vroce 2010 co do objemu produkce piedstizeno Cinou, stale viak
zustava tieti nejveétsi svétovou ekonomikou a ma tstiedni postaveni v globalnim obchodu.
Japonsko se dostalo mezi hospodarsky nejsilngj$i a technologicky nejrozvinutéjsi zeme
svéta a tento posun byl pfimo imponujici. Podatilo se mu z valkou zni¢eného hospodarstvi
vybudovat mohutny moderni primysl a pfedstihnout vSechny rozvinuté ekonomiky

Vv povalecnych tempech riistovych ukazateld.

V poslednich letech se Japonsko potykd s vysokou mirou zadluzenosti, ktera je spojena
s financni krizi a je dand uplatnénim stimulacnich programli na oZiveni ekonomiky
Vv pritbéhu dlouhotrvajici recese. Po roce 2007 zaznamenala zem¢ vyrazny pokles vyvozu,

na kterém se mimo jiné podilelo posileni jenu ve vztahu k americkému dolaru a euru. **

39 Japonsky jen, JPY. Penize.cz [online]. [cit. 2015-04-10]. Dostupné z: http://www.penize.cz/kurzy-
men/6597-japonsky-jen

0 FAREK, J. a J. KRAFT. Svétovd ekonomika v epoSe globdlnich zmén. Vyd. 1. Liberec: Technicka
univerzita v Liberci, 2012. s. 123. ISBN 8073729105.
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5 Postaveni podnikatelského subjektu

v mezinarodnim prostredi

Tato cast prace je zaméfena na podnikatelsky subjekt a jeho postaveni v mezinarodnim
prostiedi. Konkrétné se zabyva spolecnosti Elanor, ktera ma dcefiné spolecnosti
V zahranic¢i, a pusobi na vice zahraniCnich trzich. Kapitola nejprve popisuje samotny
podnikatelsky subjekt, dale jednotlivé pobocky, ekonomiku zemi, ve kterych se nachézeji,

a jejich ménu.

5.1 Spolecnost Elanor s.r.o.

Firma Elanor se zabyva zpracovanim mezd a je odbornikem na personalistiku. Hlavni sidlo
spole¢nosti je v Praze. V roce 1991 vyvinula prvni software pro mzdy a personalistiku,
ktery se snovymi technologiemi zdokonaloval, a postupné¢ se proménil v software

pokryvajici veskerou agendu souvisejici s vypoctem mezd a ¢innosti HR odd¢leni.

Vroce 2000 bylo portfolio spolecnosti rozsifeno o sluzbu mzdovy outsourcing a
V soucasnosti je firma skute¢nou kapacitou pro vypocet mezd a persondlni agendu. Proto
ziskala spole¢nost mnoho prestiznich zakaznikt, vyznamné ¢eské i nadnarodni spole¢nosti,
které jsou cCasto lidry v oboru, ve kterém plisobi. Dlouhodobé kontakty s témito zdkazniky
garantuji spolecnosti Elanor ekonomickou stabilitu a vysokou spolehlivost, ktera je
dulezita pfi budovani dlouholetého partnerstvi. Mezi zakazniky firmy patiéi naptiklad
Lufthansa, UniCredit Bank, Akademie véd Ceské republiky, Mondi, Bosch, Tesco,

Panasonic, Wiistenrot, mBank, Globus apod.

Spole¢nost Elanor ma témét dvacetileté zkuSenosti v oblasti personalistiky a mezd, a tak
pomahd firmadm s komplikovanou mzdovou agendou co nejefektivnéjSim zplsobem.
Mzdovy outsourcing je sluzba, jez umoznuje vést ucetnictvi mimo podnik. Elanor takto
prejima vypocet mezd firem vetné povinnosti s tim spojenych. Firma disponuje vlastnim
softwarem Elanor Global Java Edition, ve kterém pocitda mzdy a ktery je mozné nastavit

tak, aby odpovidal potfebam vsech klientt.
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Software Elanor Global Java Edition (EGJE) je robustni software pro mzdy a
personalistiku. Diky mnohaletému vyvoji od zakladniho hardwarového vybaveni pies
sofistikovangjsi systém Elanor Global az po nejnovéjsi systém EGIE se stal software
preciznim nastrojem. Je ziroCenim mnohaletych zkuSenosti a vyvoje a soucasné¢ vyuziva
nejmodernéjsich technologii. Jednotlivé oblasti systému EGJE jsou nasledujici:
administrace, zakladni personalistika, ostatni persondlni c¢innost, mzdova oblast,

kvalifikace, uchazec¢i o zaméstnani, dochazka, cestovni ptikazy a systemizace.

Software je mozné vyuzit také formou pronajmu aplikace- aplication service providing
(ASP). Jedna se o nejjednodussi moznost vyuziti aplikace vzdalené pies internet a
Vv porovnani s klasickym nakupem softwarovych licenci je finan¢né dostupnéjsi. Mezi dalsi
vyhody bezesporu patii potieba disponovat jen pocitacem s piistupem k internetu a vyuZziti
vzdalené¢ho bezudrzbového ptistupu. Spolecnost Elanor se stard a zodpovida za funkénost

systému a za ochranu ulozenych dat.

V soudasnosti ma spole¢nost pobocky téméf ve viech krajich Ceské republiky a ve snaze
poskytnout stejné standardy vysoké kvality sluzeb expandovala také do statd stfedni a
vychodni Evropy. Postupné byly otevieny dcetiné spolecnosti v dalsich v 9 zemich Evropy
za ucelem zajisténi mzdové agendy na nadnarodni trovni a to v:

e Rakousku,

e Slovensku,

e Madarsku,

e Bulharsku,
e Polsku,

e Rumunsko,
e Rusku,

e Srbsku,

e Ukrajing.

Obrazek 1: Zemé piisobnosti spolecnosti Elanor
ZdroJ: Elanor: Specialista na mzdy a personalistiku [online]. [cit.

2015-04-10]. Dostupné z: http://www.elanor.cz/
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Firma zaméstnava vice nez 250 mzdovych specialistli a jeji sluzby a obchodni podminky
jsou prizptusobeny zakonim a pozadavkiim kazdé zem¢. Kazdy rok firma zpracuj vice nez

1 000 000 vyplatnich pasek vice nez 700 klientim z riznych odvétvi. !

5.1.1 Ceska republika

Ekonomika Ceské republiky je fazena mezi nejrozvinut&j$i na svété. Hned po Slovinsku
vykazuje nejrozvinutéjsi a nejstabilnéjsi ekonomiku ze vSech postkomunistickych zemi.
Ekonomika zemé je zaloZena na pramyslu a sluzbach. Po vstupu CR do Evropské unie byl
historii c¢eské ekonomiky. Tento rok byl poznamendn ptedevSim pokracujicim

hospodaiskym poklesem z ptedchoziho roku.

Cesko stale vyuziva jako zakonné platidlo &eskou korunu. Vstupem do EU se Ceska
republika zavazala k pfijeti eura, stdle vSak nespliluje pozadovana maastrichtska kritéria.
Cesko byva kritizovano za tempo nariistu stitniho dluhu. Netinosné zadluzeni nékterych
¢lenskych statl vyvolalo v roce 2011 krizi a pfijeti spolecné evropské mény bylo nerealné.

v r v oe R B 24 v_ 7 ’ et gr v ’ 142
V soucasné dobé je za nejbliz§i mozny termin pfijeti eura povazovan rok 2020.

Jak jiz bylo vy$e zminéno, spole¢nost Elanor sidli v Ceské republice v Praze. Dalsi
pobocky pak jsou v Brn&, Ceskych Bud&jovicich, Plzni, Mostu, Stéti a Ostravé. Zde ma
firma a pies 250 zakaznikli a zpracovava vice nez 21 000 vyplatnich pasek mési¢né.

Spolecnost Elanor si zde vybudovala své misto na trhu.

5.1.2 Rakousko

Rakousko patii mezi nejvyspélejsi a nejbohatsi zemé svéta. Systém rakouské ekonomiky se
da oznacit jako socidlni trzni hospodaistvi. Jsou zde pomérné vysoké dané a stejné tak 1

statni vydaje. V hospodaistvi panuje diikladna organizace, firmy maji povinnost byt ¢leny

YL Elanor: Specialista na mzdy a personalistiku [online]. [cit. 2015-04-10]. Dostupné z:

http://www.elanor.cz/
%2 Ekonomika Ceska. In: Wikipedia: the free encyclopedia [online]. San Francisco (CA): Wikimedia
Foundation, 2001 [cit. 2015-04-10]. Dostupné z: http://cs.wikipedia.org/wiki/Ekonomika_%C4%8Ceska
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vV Hospodaiské komoie a zaméstnanci v Komote zaméstnancl. Pro Rakousko je dulezity
zahrani¢ni obchod a pro jeho ekonomiku hraje vyznamnou roli. I pfes probihajici krizi
v roce 2012 se rakouskd ekonomika vyvijela stabilné. Rakousko je silné proexportni zemé

a je jednim z nejvyznamnéjsich obchodnich partnerti Ceské republiky. 143

Jelikoz se Rakousko jako ¢len EU podili na hospodaiské a ménové unii, bylo zde zavedeno
euro a od 1. ledna 2002 jsou v obédu rakouské euromince. Ptivodni ménou byl rakousky

Silink, ktery se d¢lil na sto grosu. 144

Rakouska dcefina spole¢nost Elanor Austria byla zfizena ve Vidni v roce 2008. Je zde
zaméstnan jeden country manager se dvéma dal$imi zaméstnanci. Firma se zde specializuje
pfedev§im na vypoclty mezd. Obecné plati, Ze zdsadnim problémem rakouského trhu je
prilis velika konkurence, i tak si zde vSak firma Elanor nasla své zakazniky. Hlavnim

krokem pro zacatek podnikani v zemi je dikladny prizkum trhu.

5.1.3 Slovensko

Slovensk4 ekonomika je oteviend, silné¢ zaméfend na export. Vyhodou zemé je levna a
schopna pracovni sila, vhodna zemépisna poloha, daiiové politika vlady a celkem liberalni
zakonik prace. Ekonomika zemé patii mezi uspé$né ekonomiky zemi, které v roce 2004
vstoupily do EU. V soucasnosti se odhaduje zvySeny rust ekonomiky, ktery prameni
pfevazné z robustni spotieby doméacnosti. Pfedpoklada se, Ze diky nulové inflaci porostou
redlné pfijmy.145 Do roku 2009 byla uzivana jako platidlo slovenskéd koruna, kterd byla

nasledné€ nahrazena eurem.

Dcefiné spole¢nost Elanor Slovakia zabezpecuje aktivity spole¢nosti na Slovensku jiz od

doby samotného vzniku spole¢nosti v roce 1991. Hlavni sidlo ma v Bratislavé a dalsi

143 Rakouska ekonomika souhrn informaci. EXPORTINFO [online]. 5.6.2014 [cit. 2015-04-12]. Dostupné z:
http://exportinfo.cz/zahranicni_trh/ekonomika-rakouska/

144 Rakousky silink. In: Wikipedia: the free encyclopedia [online]. San Francisco (CA): Wikimedia
Foundation, 2001- [cit. 2015-04-12]. Dostupné z:
http://cs.wikipedia.org/wiki/Rakousk%C3%BD_%C5%Alilink

145 Slovenska ekonomika nabira na rychlosti. Poroste ziejmé o 2,9 procenta. Hospoddiské noviny [online].
3.2.2015 [cit. 2015-04-12]. Dostupné z: http://byznys.ihned.cz/c1-63478170-slovenska-ekonomika-nabira-
na-rychlosti-poroste-zrejme-o0-2-9-procenta
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pobocky Vv méstech Kosice, Ruzomberok a Levice. Systém byl od samého pocatku
vytvoten pro Cesky a slovensky trh, a tak je zcela ptizplisoben Ceské a slovenské legislative
a mize pokryvat viechny potieby firem ptisobicich v Ceské i Slovenské republice. Na
Slovensku zaméstnava spole¢nost vice nez 40 zaméstnanci a jejich sluzeb vyuziva vice
nez 50 zékaznikli riznych odvétvi, kterym zpracovava nad 18 000 vyplatnich pések

meésicné.

5.1.4 Mad’arsko

Mad’arska ekonomika patii k méné rostoucim, piesto relativné silnim ekonomikém stiedni
Evropy. V minulych letech byla mad’arskd ekonomika zasazena a nachdzela se v obdobi
dlouhodobé hospodaiské recese, vzniklé predevsim v disledku zivota na dluh. Bézni lidé
velmi siln€ pocitili dopady recese, v zemi dochédzelo k hromadnému propousténi,
znehodnoceni mad’arského forintu a tisice rodin byly neschopné splacet své uvéry a
hypotéky. Potéacejici se madarskou ekonomiku musel finanéné podpofit Mezinarodni

ménovy fond, Evropska unie a Svétova banka hodnotou cca 25 miliard dolar. 146

V roce 2014 se objevily zpravy, ze ekonomika Mad’arska opé€t vzrostla, dokonce nejvic za
poslednich osm let. ,,Riist o témer ctyri procenta zaroven dostal Madarsko uz druhé
Ctvrtleti za sebou na prvni misto mezi zemémi Visegradské ctyrky a zaradil zemi také mezi
nejvykonnejsi ekonomiky celé Evropské unie. Informace vyplyvaji z udajii uverejnénych
madarskym statistickym uradem. V obdobi po globalni financni krizi bylo Madarsko
dlouhou dobu v hlubokém utlumu. Jesté v prvnim kvartalu lonského roku byl jeho HDP na
poklesu o 0,9 procenta. Soucasny rychly rust madarské ekonomiky je proto o to
pozitivnéjsi zprdavou. «ddt

Mad’arskou ménou je forint, jehoz kod je HUF, v Mad’arsku se také b&zn¢ uziva zkratka

Ft. Forint se dale sklada ze sta fillér, ty maji ale natolik nizkou hodnotu, Zze zadné

146 Madarska potécejici se ekonomika dostala od svéta obii pomoc. Novinky.cz [online]. 29.10.2008 [cit.
2015-04-13]. Dostupné z: http://www.novinky.cz/ekonomika/152991-madarska-potacejici-se-ekonomika-
dostala-od-sveta-obri-pomoc.html

Y7 Madarska ekonomika roste ,,neevropskym* tempem. EXPORTINFO [online]. 21.8.2014 [cit. 2015-04-
13]. Dostupné z: http://exportinfo.cz/madarska-ekonomika-roste-uctyhodnym-tempem/
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fillerové mince neexistuji a nejniz§i pouzivanou minci je pét forintt.**® Forint byl do ob&hu
zaveden po druhé svétové valce dne 1. srpna 1964. K 1. kvétnu 2004 vstoupilo Mad’arsko
do EU, a tim se zavazalo k pfijeti evropské spolecné mény eura po splnéni vSech podminek
k tomu potiebnych. Puvodné bylo zavedeni eura planované k 1. lednu 2010, valna vétSina
ekonomickych studii se ale domniva, ze pro Mad’arsko nebude mozné pfiijeti eura diive nez

v roce 2016. 14°

Dcefina spolecnost Elanor Hungary Kft. byla zalozena v roce 2007. Sidlo ma v Budapesti,
kde je zaméstnano 15 lidi. V Mad’arsku mé spolecnost pies 40 zakaznikl riiznych oblasti

podnikani, kterym mési¢né zpracuje vice nez 6 000 vyplatnich pasek.

5.1.5 Bulharsko

Bulharskd ekonomika patii k jedné z nejslabSich v Evropé a je nejslabsi ekonomikou
vramci EU. Bulharsko je stat s otevienou trzni ekonomikou, kterd je do urcité miry
zalozena na primysloveé vyrobé, se stitedné rozvinutym soukromym sektorem. Stat ma stale
velky vliv na fadu strategickych podnikii. Svétova banka ohodnotila Bulharsko jako zemi
S Vyééimi sttednimi pfijmy. V prvni poloviné 90. let doslo v dusledku rozpadu Sovétského
dokonce zkolabovala, to se projevilo vice nez 300% inflaci a znehodnocenim domadci
meény. Vychodiskem bylo zavedeni rezimu fixniho kursu doméci mény k némecké marce

(pozdéji euru), coz vedlo k postupné stabilizaci ekonomiky.

Vstup do Evropské unie byl pro Bulharska ptinosny vyraznou liberalizaci obchodu, naproti
tomu byla ekonomika zemé vystavena silnému inflacnimu tlaku. Bulharsko tak stale
nespliiuje podminky vstupu do eurozony a termin zavedeni eura nelze s urCitosti

stanovit.'*

%8 Madrarska ekonomika roste ,neevropskym* tempem. Koupé.eu [online]. 21.8.2014 [cit. 2015-04-13].
Dostupné z: http://www.koupe.eu/madarske-forinty/

Y9 Madarsky forint. In: Wikipedia: the free encyclopedia [online]. San Francisco (CA): Wikimedia
Foundation, 2001 [cit. 2015-04-13]. Dostupné Z:
http://cs.wikipedia.org/wiki/Ma%C4%8Farsk%C3%BD_forint

%0 Bulharsko: Ekonomicka charakteristika zemé&. Ministerstvo zahranicnich véci Ceské republiky [online].
21.8.2014 [cit. 2015-04-13]. Dostupné z:

72



Zakonnym platidlem Bulharska je bulharské leva, jehoz kéd je BGN. Setinou leva je
stotinka. V roce 1999 provedla Bulharska narodni banka ménovou reformu a 1000
puvodnich leva nahradil 1 leva. Novou ménu pak svézali s némeckou markou ve fixnim
sménném kursu 1:1. Od 1. 1. 2002 bylo v Némecku zavedeno euro a i bulharské leva
zacalo byt pevné navazan na euro. DalSim divodem, pro¢ centralni banka vaze radéji kurs
pevné k euru, je nestabilni politicka a ekonomicka situace zemé. Pievis poptavky a
nabidky jsou feSeny operacemi na volném trhu. Nevyhodou je vyssi inflace danéd souctem
inflace eurozony a rustem bulharské produktivity prace. Bulharsko sice vstoupilo v roce

2007 do eurozony, zavedeni eura je viak prozatim v nedohlednu.'®

Na bulharsky trh se spole¢nost rozhodla expandovat vroce 2007. Zde byla zfizena
pobocka Elanor Bulgaria EOOD v hlavnim mésté Sofii a v soucasnosti zamé&stnava 5 lidi. I

zde se podafilo spolecnosti ziskat mnoho zakaznikl z riznych odvétvi.

5.1.6 Polsko

Polsko je statem s dlouhou historii. Ekonomika Polska prodélala po padu ptedchoziho
rezimu tzv. ,.Sokovou terapii®, kdy bylo hlavnim cilem transformovani své ekonomiky.
Dodnes stale celi téZkostem s vysokou mirou nezaméstnanosti, nedostateéné rozvinutou
infrastrukturou a chudym obyvatelstvem venkova. V roce 2000 vstoupila zemé do EU. Na
pocatku 21. stoleti byl zaznamenan rist HDP dany zvySujici se spotiebou obyvatelstva,
velkymi pfirtistky investic a rostoucimi vyvozy. Polsko je Sestou nejvétsi zemi EU dle
poctu obyvatelstva, a proto hraje ve strukturdich EU vyznamnou roli. I pfes nedostatky,

. L y o y . . 152
jako vysoka mira nezamé&stnanosti, ma Polsko zdravé rostouci ekonomiku.*®

Jednotkou polské mény je zloty, hovorové zlotowka. Ma zkratku PLN a déli se dale na 100

groSi. Polsky zloty byl poprvé do ob¢hu uveden v roce 1924 penézni reformou a nahradil

http://www.mzv.cz/jnp/cz/encyklopedie_statu/evropa/bulharsko/ekonomika/ekonomicka_charakteristika_ze
me.html

151 Bulharsky lev. In: Wikipedia: the free encyclopedia [online]. San Francisco (CA): Wikimedia Foundation,
2001 [cit. 2015-04-14]. Dostupné z: http://cs.wikipedia.org/wiki/Bulharsk%C3%BD_lev

152 Polsko. Encyklopedie [online]. [cit. 2015-04-14]. Dostupné z:
http://www.evropa2045.cz/hra/napoveda.php?kategorie=3&tema=30
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polskou marku, ktera prosla hyperinflaci na po&atku 20. let 20. stoleti. *** Vstupem do EU
Vv roce 2004 se Polsko zavazalo k pfijeti eura po splnéni podminek stability své ekonomiky.
V roce 2011 byl proveden vyzkum, ktery ukazal, Ze vice nez 60% Polaku je proti pfijeti

eura a existuji spekulace, ze euro bude pfijato nejdiive v roce 2019.%%

V roce 2006 zamifila na polsky trh také firma Elanor a zalozila poboc¢ku Elanor Polska Sp.
Z 0.0. ve mesté Katowice. Firma si zde ziskala své misto na trhu a dafi se ji rozSifovat
mnozstvi zakaznikli. V soucasné dobé ma 9 stalych zaméstnancii, ktefi zajistuji sluzby

desitkam firem.

5.1.7 Rumunsko

Rumunsko patiti mezi nejchudsi zemé Evropy. Po padu komunismu v roce 1989 byla
rumunska ekonomika velmi zastarala, obzvlasté prumysl, ktery nebyl schopny z vétsi ¢asti
zasobovat rumunsky trh. Investice ze zahranic¢i a vstup do EU podpotily rist HDP v zemi.
Podle hodnoceni mise MMF je rumunskd ekonomika pod dohledem mezinarodnich
instituci. Disledky mezinarodni hospodaiské krize v roce 2009 a nezdravé hospodateni
rumunskych vlad mély na zemi velky dopad. Od kvétna 2009 Cerpa pujcky v celkové vysi

20 miliard eur.

19. 8. 2014 Narodni banka Rumunska oznamila, ze Rumunsko jiz zcela spliuje kritéria pro
zavedeni eura, kterymi jsou fiskalni a cenova stabilita, stabilita sménného kurzu,
dlouhodoba konvergence trokové miry. Nyni je potieba vytvofit politicky koncensus a
predpoklada se, ze euro by mohlo bat zavedeno k1. 1. 2019. Rumunsko by se mélo
zaméfit na zlepseni strukturalnich reforem, na pokracovani v privatizaci a restrukturalizaci
statnich podniku. Také je potieba zvysit flexibilitu pracovniho trhu a dokoncit deregulaci

cen energii a zemniho plynu.’*®

153 Ppolsky zloty, PLN. Penize.cz [online]. [cit. 2015-03-29]. Dostupné z:http://www.penize.cz/kurzy-
men/6476-polsky-zloty

154 Ppolsky zloty. AURAAKTIV.cz [online]. [cit. 2015-03-29]. Dostupné z:http://www.auraaktiv.cz/polsky-
zloty.html

1% Rumunsko: Ekonomickd charakteristika zemé. Businessinfo.cz: Oficidlni portdl pro podnikini a
export [online]. [cit. 2015-03-29]. Dostupné z: http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/rumunsko-ekonomicka-
charakteristika-zeme-18755.html
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Me¢nou balkanského statu Rumunsko je nové leu, které se stalo oficialni ménou po ménové
reform¢ v roce 2005. Leu se dale déli na 100 bani a jeho kodem je RON. Bankovky

rumunského nového leu jsou jediné bankovky Evropy vyrobené z plastickych polymeri’l.156

V Rumunsku sidli dcefind spole¢nost Elanor Solution SRL. v hlavnim mésté Bukuresti.
Sedm zaméstnancli se vénuje zdkazniklim z rdznych obort podnikani, pfevazné vSak
Z oblasti farmaceutického primyslu, strojniho primyslu a dopravy. Svou ¢innost zde

spolecnost zapocala v roce 2007.

5.1.8 Rusko

Rusko spolu se svou ekonomikou jiz bylo popsano vyse v kapitole Postaveni vyznamnych
svétovych mén v soucasnosti. Rusko ma v soucasnosti osmou nejsilngjsi ekonomiku na
svete. 1 pres obtize v 90. letech méa Rusko stale klicovy vyznam ve svétovém hospodaistvi.
Rusko ma aktivni obchodni bilanci, tedy vice vyvazi, nez dovazi, a od roku 1999 zaziva
ekonomicky riist zpiisobeny zdraZzovanim surovin na celosvétovych trzich a restriktivni
politikou vlady vuci dovozu. Financial Times oznacil v roce 2012 Rusko za druhou
finanné nejstabilnéj§i ekonomiku zemi G20 pro jeho nizké dluhové zatizeni, nizkou

< . . , %l AT oo 157
nezaméstnanost, vyznamné rezervy a miru hospodaiského rustu.

Rubl je zakonnym platidlem Ruska, jehoz kdédem je RUB. V roce 1989 doslo v Rusku
k ménové reformé, kdy se 1000 starych rubli, RUR, zménilo na jeden rubl, RUB. Setina

rublu je oznatovana jako kop&jka. *®

Rusko bylo spolu s Polskem prvni zemi, kde se spole¢nost Elanor snaZzila nalézt uplatnéni
na zahrani¢nich trzich. Dcefind spole¢nost zde byla zalozena v roce 2006 pod nazvem
Elanor Payroll IS ve mésté¢ Orel. Dle ndzoru specialisty, ktery mél zaloZeni pobocky na

starost, nebyl v této dobé rusky trh na zplsob zajistovani mzdové agendy firmy Elanor

1% Rumunské leu. In: Wikipedia: the free encyclopedia [online]. San Francisco (CA): Wikimedia Foundation,
2001 [cit. 2015-04-14]. Dostupné z: http://cs.wikipedia.org/wiki/Rumunsk%C3%A9 leu

57 Rusko. In: Wikipedia: the free encyclopedia [online]. San Francisco (CA): Wikimedia Foundation, 2001
[cit. 2015-04-14]. Dostupné z: http://cs.wikipedia.org/wiki/Rusko#Ekonomika

%8 Rusky rubl, RUB. Penize.cz [online]. [cit. 2015-04-14]. Dostupné z: http://www.penize.cz/kurzy-
men/6514-rusky-rubl
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zcela pfipraven. Zacatky tedy byly krusné, dnes vSak firma zpracovava vice nez 2500

vyplatnich pasek mésicné zdkaznikiim z nejriznéjSich odvétvi.

5.1.9 Srbsko

Srbsk4 ekonomika je zalozena predev§im na odvétvi sluzeb, primyslu a zemédélstvi.
V zacatcich ekonomické transformace na pielomu 80. a 90. let 20. stoleti byl stav jeho
ekonomiky pfiznivy, avSak ekonomické sankce OSN, ponicend infrastruktura, priimysl a
ztrata obchodnich vazeb z byvalé Jugoslavie mély velmi negativni dopad na hospodaistvi
zemé¢. Srbsko bojuje s vysokou nezaméstnanosti a stale nedostacujicimi ekonomickymi

reformami.

Meénou Srbska je srbsky dinar. Dinar byl plivodnim platidlem Jugoslavie, po jejim rozpadu
je Srbsko jedinou zemi, kde je dinar stale zdkonnym platidlem. Jeho kod je RSD a dale se

v1r ;o oqior ’ v v . « 1
d&li na 100 para. Srbsky dinar neni voln& sménitelnou ménou.™

Dcefina spole¢nost Elanor DOO Beograd je zatim posledni pobockou otevienou
v zahrani¢i. Sidli v Bélehradu a funguje zde od roku 2011. Zatim jsou zde zaméstnani

pouze dva zaméstnanci a country manager, ktery je za chod pobocky zodpoveédny.

5.1.10 Ukrajina

Ukrajina vzdy patfila mezi chudé zemé i ptes to, Ze ma mnoho moZznosti pro start rychlého
ekonomického rastu. Disponuje velkymi zasobami uhli, dfeva a jinych surovin, mnozstvim
urodné cCernozemé extrémné vhodné pro zemédélstvi. Vyhodou je 1 levnd pracovni sila
V zemi, kterd by mohla pfiladkat zadpadni firmy. Naopak nevyhodou pro ekonomicky rist

Ukrajiny je velikost zemé. Velké zemé maji obvykle méné pruznou ekonomiku nez zemé

9 Srbsky dinar. In: Wikipedia: the free encyclopedia [online]. San Francisco (CA): Wikimedia Foundation,
2001 [cit. 2015-04-10]. Dostupné z: http://cs.wikipedia.org/wiki/Srbsk%C3%BD_din%C3%Alr
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malé. Mnoho obyvatel opousti zemi za praci a jde do statd stfedni a zapadni Evropy

v disledku $patné ekonomické situace Ukrajiny.*®

Od roku 2013 je ekonomika Ukrajiny v recesi, doSlo ke zhorSeni situace obchodni a
platebni bilance zemé¢. Rok 2014 byl pro Ukrajinu plny politickych zmén a zem¢ musi ¢elit
agresivnimu postup ze strany Ruska. ,, V' listopadu 2013 nepodepsal ukrajinsky prezident
Viktor Janukovic asociacni dohodu s Evropskou unii. V nespokojené zemi se to stalo
impulzem pro vznik Sirokého obcanského hnuti a Ukrajina se nasmerovala k dalekosahlym
zmeénam. Neklidné situace vyuzilo Rusko, které se rozhodlo zemi destabilizovat. Anektovalo
Krym a ve vychodnich oblastech Ukrajiny se rozhorela vidlka se , separatisty

oo . R 161
podporovanymi Moskvou. Zemé ma za sebou divoky rok.

Na ukrajinsky trh se spolecnost rozhodla expandovat v roce 2008 a oteviela zde pobocku
v Kyjeve. Pét zaméstnanct poskytovalo sluzby outsourcingu desitkdm ukrajinskych firem.
Dopady politického déni na Ukrajin€ a krize poslednich let v§ak mély dopad i1 na dcefinou
spole¢nost Elanor Ukraine LLC, ktera stale funguje, zpracovava mzdovy outsourcing svym
zakaznikim, avSak zaméstnanci byli presunuti do Ruska, odkud spravuji agendu

ukrajinskych klientt.

5.2 Pripadova studie

Nasledujici studie zkouma, jaky ma vliv zména ménového kurzu na podnikani v zahranici

a jaky miZe byt finan¢ni rozdil, pokud ma spole¢nost dlouhodobé zavazky.

Matetska spole¢nost Elanor s.r.o. se v roce 2006 rozhodla expandovat do Evropy a oteviela
dcefiné spolecnosti na trzich sttedni a vychodni Evropy, pficemZ podminky jejich zaloZeni
byly nésledujici. Matetska spolecnost se zavazala, Ze poskytne dcefiné spolecnosti finan¢ni
zajiSténi ve formé& pijcky na dva roky. Prvni rok je hodnota mési¢ni pijcky fixni sumou

penéz, druhy rok je tato ¢astka snizovana, nebot’ je predpokladem, Ze pobocka uz vydélava

160 Ekonomika Ukrajiny. In: Wikipedia: the free encyclopedia [online]. San Francisco (CA): Wikimedia
Foundation, 2001 [cit. 2015-04-10]. Dostupné z: http://cs.wikipedia.org/wiki/Ekonomika_Ukrajiny

01 Udalosti na Ukrajingé v roce 2014. [online]. 31.10.2014 [cit. 2015-04-10]. Dostupné z:
http://www.euractiv.cz/vnejsi-vztahy/link-dossier/vyvoj-aktualniho-deni-na-ukrajine-000101
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a je schopna pokryt ¢ast svych nakladi. Dcefina spolecnost se zavazuje, ze do dvou let
bude schopna pokryt naklady svymi pfijmy a za¢ne splacet dluh, ktery ji vznikne u

matefské spolecnosti. Je ctovana 2% urokova sazba.

Néklady na pobocku jsou rozdéleny na:

e naklady na kancelafe- pronajem, nabytek a dalsi kancelarské vydaje, naklady na
sluzebni auto;

e naklady na zaméstnance- platy obchodnikt, u¢etnich, vypocetnich technikt, Stabu a
vedeni;

e ndklady na vypocetni techniku- internet, PC a office SW, telefony a na bezpecnost
informaci;

e cestovni vylohy- v zemi i v zahranici;

¢ ndklady na externi sluzby- v oblasti prava, implementace a jiné;

e ndklady na marketing- inzeraty, reklamy, posStovni vylohy, katalogy a specidlni

akce.

PficemZ 70% nakladl tvoti ndklad na zaméstnance, zbylych 30% na ostatni naklady.

Dale je vychazeno z dat uvedenych ve vyro¢ni zpravé. Problematika finan¢nich toki od
matefské spolecnosti k dcefinym je vSak slozita a zavisi na jednotlivych zahrani¢nich
trzich. Pro zjednoduseni tedy uvazujeme, Ze dcefina spole¢nost ziskava prvni rok kazdy
mésic piijcku ve vysi 240 000 K¢, druhy rok kazdy mésic o 20 000 K¢ méné, az do konce
druhého roku, kdy by firma méla byt schopna svymi vydélky pokryt své naklady a je

schopna zacit splacet svlij dluh navySeny o arok.
Tabulka jedna zachycuje, jak nartstd celkova vyse dluhu pfi pravidelnych mési¢nich

pujckach 240 000 K¢ a 2% urokové sazbé. Za cely rok je poskytnuta ptjcka ve vysi
2 880 000 K¢, urok ¢ini 31 391 K¢ a celkovy dluh je v hodnoté 2 911 391 K¢.
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Tabulka 1:Vyvoj 2% urokii 7 mési¢nich pijcéek a celkového dluhu v 1. roce

ROK 1

Poradi mésice 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Mésicni pajcka
(nominalni vyse) 240 000 | 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240000 [ 2880000
Celkova vyse
pujcky
(kumulovana vyse 240 000 | 480400 721201 962 403 1204007 | 1446013 1688 423 1931237 | 2174456 | 2418080 | 2662110 2906 547
od zacatku
Urok (mésiéni) 400 800,66 1 202,00 1 604,00 2 006,67 2 410,02 2814,03 3218,72 3624,09 4030,13 4 436,85 484424 | 31391,46
c(esll::lorzi:r:‘)h 240400 | 481201 722 403 964 007 1206013 | 1448423 1691 237 1934456 | 2178080 | 2422110 | 2666 547 2911391 | 2911391
Zdroj: Vlastni zpracovani
V druhém roce je pijcka kazdy mésic snizovana o 20 000 K¢, az do posledniho
kalendainiho mésice, kdy se snizi na nulu. Tabula 2 znazoriiuje vyvoj dluhu v druhém
roce. Celkovy trok roste pomalejsSim tempem v disledku snizovani mési¢nich ptjcek. Na
konci druhého roku ma dcetina spole¢nost dluh 4 309 358 K¢. Spolecnost si celkem piijcila
od matetské spolecnosti 4 200 000 K¢, které musi zacit od nového roku postupné splacet,
spolu s urokem 109 358 K¢.
Tabulka 2: Vyvoj 2% tirokii 7 mési¢nich pijéek a celkového dluhu v 2. roce
ROK 2
Poradi mésice 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Mésicni pujcka
(nominalni vyse) 220 000 200 000 180 000 160 000 140 000 120 000 100 000 80 000 60 000 40 000 20 000 0 | 1320000 | 4 200 000
Celkova vyse pujéky
(kumulovana vyse od | 3131391 | 3336610 | 3522171 | 3688042 | 3834188 | 3960579 | 4067 180 | 4 153 958 | 4220882 | 4 267 916 | 4 295030 | 4 302 188
zacatku obdobi)
Urok (mésiéni) 521898 ( 5561,01 | 5870,28 | 6146,76 | 6390,31 | 660096 | 6778633 | 692326 | 703480 | 711319 | 7158,38 7170,3 | 77 966,89 | 109 358,3
cé":,::;{:r:‘:;h 3136610 | 3342171 | 3528042 | 3694 188 | 3840579 | 3967180 | 4073958 | 4160 882 | 4227 916 | 4275030 | 4 302188 | 4 309 358 | 4 309 358 | 4 309 358

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tteti rok za€ina spoleCnost splacet. Prvni mésic ¢astku 20 000K¢ a kazdy dalsi mésic se
splatka o 20 000 K¢ navySuje. Splatka je odecitana z dluzné ¢astky a ze zbyvajici vyse
dluhu nadale vznika 2 % trok. Jak ukazuje tabulka 3, z kraje prvniho roku splaceni jsou
mesicni splatky nizké, a tak vySe dluhu klesd pomalym tempem, a mési¢ni Groky jsou
vysoké. V prvnim roce se spolec¢nosti podafilo splatit c¢astku 1560 000 K¢, stale vSak
zbyva zaplatit 2 842 151 K¢ a trok vzrost o dalsich 74 792 K¢.
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Tabulka 3: Mésicni splatky dluhu ve 3. roce

ROK 3

Poradi mésice 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
HESICH 5""?;;‘:)(“"““5'” 20 000 40 000 60 000 80000 | 100000| 120000| 140000| 160000 | 180000 | 200000 | 220000 | 240000 | 1560 000
Zbyvajici vyse dluhu 4289358 | 4256507 | 4203601 | 4130607 | 4037492 | 3924221 | 3790761 | 3637079 | 3463141 | 3268913 | 3054361 | 2819452
Urok (ze zbyvajici

dluzné Eastky) 7148,93 7094,17 7 006,02 6 884,34 6 729,15 6 540,36 6317,93 6 061,79 5771,92 5 448,18 5 090,60 4.699,06 | 74 792,49

Dluzna ¢astka (s urokem) 4296 507 | 4263601 | 4210607 | 4137492 | 4044221 | 3930761 | 3797079 | 3643141 | 3468913 | 3274361 | 3059452 | 2824151

Zdroj: Vlastni zpracovani

Posledni sledovany rok, tedy druhy rok splaceni, se predpokladd, ze firma jiz bude natolik
prosperovat, ze bude schopna splacet kazdy mésic 240 000 K¢ a v tomto roce dluh zcela
zaplati. Jak lze vidét v tabulce 4, je-1i firma opravdu schopna v takovéto vysi dluh anuitné
splacet, klesd vyse dluhu rychlym tempem a posledni splatka dluhu v prosinci je nizsi, a
¢ini 209 823 K¢. V tomto okamziku mé firma dluh zcela splaceny a mtze zacit vydélavat

sama na sebe.

Tabulka 4: Mési¢ni splatky dluhu ve 4. roce

ROK 4

Koneény
stav

Poradi mésice 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Mésicéni splatka

(nominalni vyse) 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240 000 240000 | 240000 | 240000 | 240000 | 240000 | 209813 | 2849813 | 4409 813

Zbyvaijici vySe dluhu | 2584 151 | 2348458 | 2112372 | 1875892 | 1639019 | 1401751 | 1164087 | 926027 | 687570 | 448716 | 209 464 0

Urok (mésiéni ze
zbytku dluhu)
Dluzna castka (s
urokem)

4306,91 3914,09 3 520,62 3126,48 2731,69 2336,25 | 1940,14 | 1543,37 | 114595 747,86 349,10

o

25 662,51 | 100 455,04

2588458 | 2352372 | 2115892 | 1879019 | 1641751 | 1404087 | 1166027 | 927570 | 688716 | 449464 | 209813 0

Zdroj: Vlastni zpracovani

Zavér: Dcefina spoleCnost si za dobu dvou let pljcila na zaloZeni svého podnikani
4 200 000 K¢. Za podminek 2 % troku z uvéru vznikl trok ve vysi 109 358K¢. Celkem
dcefina spole¢nost po této dobé dluzila 4 309 358 K¢&. Od tietiho roku zacina tento dluh
splacet. Stale se vSak zde projevuje 2 % sazba uroku ze zbyvajici ¢astky uvért. Na konci
¢tvrtého roku firma dluh vyrovnava. Celkem zaplatila 4 409 813 K¢, a celkovy vyrok za
vSechny 4 roky byl 209 813 K¢. Toto je vSak predpokladany vyvoj zalozeni dcefiné

spoleénosti v Ceské republice. Expanduje-li firma do zahrani¢i, musi také poéitat se
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zménami ménoveého kurzu. Tomu se vénuje dalsi ¢ast prace. Pro zjisténi, jaké maji zmény

kurzu dopady, bylo analyzovano zaloZeni dcefiné spole¢nosti v Mad’arsku a v Rusku.

5.2.1 Dcerina spolecnost v Mad’arsku

V roce 2007 expandovala firma do Mad’arska a zah4jila ¢innost dcefiné spolecnosti Elanor
Hungary Kft. Pro zopakovani uvedeme, Ze prvni rok ziskavala ptijcku 240 000 K¢ kazdy
mésic, druhy rok se puajcka snizovala kazdy mésic o 20 000KE. Puajcka byla déle
sménovana na madarskou ménu forint. Kazdy mésic tedy pobocka ziskavala odlisSnou
sumu penéz ve forintech, ktera zavisela na ménovém kurzu. Po dvou letech musi
spoleCnost vratit mateiské spole¢nosti sumu odpovidajici pijéce v korunach. Nasledna
studie ukazuje, jak zmény kurzu ovlivnily sumu pijcenych penéz a sumu pencz

splacenych.

V tabulce 5 muzeme vidét totoznou situaci, viz vySe. Celkova vyse poskytnutych
mésicénich pujcek v 1. roce byla 240 000 K¢&. Za rok tedy dcefina spole¢nost ziskala od
matefské spolecnosti ptijcku v hodnoté 2 880 000 K¢, na které vznikl trok v hodnoté

31 391 K¢. Celkovy dluh k prosinci 2007 byl 2 911 391 K.

Pro dcefinou spolecnost je vSak smérodatny kurz koruna ku forintu, nebot’ pujcené koruny

dale sménuje za forinty.

Jak mizeme v tabulce 5 vidét, ménovy kurz forintu dle CNB se v roce 2007 pohyboval
mezi 10,724K¢ a 11,707 K¢ za 100 HUF. Je ziejmé, Ze za stale stejné mésicni pljcky,
240 000K¢, ziskala dcefina spolecnost rizné mnozstvi forintld, nejméné v Cervenci,
2 050 056 HUF, a nejvice v listopadu, 2 237 971 HUF. Rozdil mezi témito sumami je
187 915 HUF, coz pti pramérném kurzu roku 2007, ktery byl 11,1185 K¢ za 100 HUF, ¢ini
20 893 Ke¢.
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Tabulka 5: Vyvoj pitjcky v roce 2007 v CZK a HUF

Poradi mésice

Mésiéni pujéka
(nominalni vyse)

Celkova vyse pujéky
(kumulovana vyse od
zacatku obdobi)

240 000 480 400

721 201

962 403

1204 007

ROK 2007

1446013

1688423

1931237

2174 456

2418080

2662110

2906 547

Urok (mésiéni)

400 800,66

1202,01

1 604,04

2 006,67

2410,02

2814,03

3218,72

3624,09

4030,13

4 436,85

4844,24

31 391,46

Celkovy dluh (s
urokem)

240 400 481 201

722 403

964 007

1206013

1448 423

1691237

1934 456

2178080

2422110

2666 547

2911 391

2911391

Kurz CZK/100 HUF

10,949 11,015

Mésiéni pajcka v HUF

Urok v HUF

| 3653,302 | 7268876

11,012

10 915,38

11,299

14 195,99

11,397

17 607,07

11,304

21 320,08

11,707

24 037,23

11,123

28 937,6

10,918

33 193,75

10,952

36 798,15

10,724

41 373,09

11,022

43 950,69

283 251,2

Zdroj: Vlastni zpracovani

Na grafu 1 a 2 mizeme vidét souvislost mezi zménou ménového kurzu a vyvojem stejné
meésicni pujcky v K¢ prevedené do HUF. Na zacatku roku byl kurz 10,949 K¢&/100 HUF,
jedna koruna byla tedy sménitelna za 9,133 HUF, v dalsich mésicich koruna oslabovala az
do ¢ervence, kdy byl kurz 11,707 K¢/ 100 HUF a za jednu korunu bylo mozné ziskat
8,54 HUF.

Vyvoj ménového kurzu
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Obrazek 2: Graf vyvoje ménového kurzu 100HUF/KC v roce 2007

Zdroj: Vlastni zpracovani

Za jednu korunu bylo mozné kvili oslabeni koruny ziskat méné zahrani¢ni mény, coz je
ziejmé z grafu ¢. 2. Je zde stejné jako v tabulce 5 vidét souvislost s ménovym kurzem.
V cervenci ziskala dcefina spolecnost z ptijcené ¢astky 240 000 K¢ nejméné HUF a to
2 050 056 HUF. Naopak nejvice ziskala v listopadu, pii kurzu 10,724 K¢ za 100 HUF, a to
2 237 971 HUF.
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Obrazek 3: Graf pujcky v roce 2007 znazornénd v K¢ a HUF

Zdroj: Vlastni zpracovani

V roce 2008 ziskala firma Elanor Hungary Kft. jiz mési¢né o 20 000 K¢ mensi pijcku, viz
tabulka 6. Je patrné, Ze koruna zacala posilovat a kurz se v tomto roce pohyboval mezi
9,402 K¢ a 10,439 K¢ za 100 HUF. V roce 2008 ¢inila ptijcka 1 320 000K¢ a madarska
pobocka tak mohla vyuzit 13 145 544 HFU. Primérny ménovy kurz byl 10,018 K& za

100 HFU. Urok z avéru byl 77 967 K&.

Z tabulky lze dale vycist kone¢ny stav ptijcky po dvou letech. Matetska spolecnost celkem
pjcila dcefiné spolecnosti 4 200 000 K¢, ta mohla disponovat 39 062 621 HUF, vznikl

arok 109 358 K¢& a celkovy dluh k prosinci 2008 byl 4 309 358 K¢&.
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Tabulka 6: Vyvoj piijcky v roce 2008 v CZK a HUF

ROK 2008

Poradi mésice

Mésiéni pajcka
(nominalni vyse)

Celkova vyse
pujcky
(kumulovana 3131391 | 3336610 | 3522171 | 3688042 | 3834188 | 3960579 | 4067 180 | 4 153958 | 4220882 | 4 267 916 | 4295 030 | 4 302 188
vyse od zacatku
obdobi)
Urok (mésiéni) 5218,98 5561,01 5870,28 6 146,73 6 390,31 6 600,96 6 778,63 6 923,26 7 034,80 7 113,19 7 158,38 7170,31 | 77 966,89 | 109 358,35

ce":.:::i:l:;h (s 3136610 | 3342171 | 3528042 | 3694188 | 3840579 | 3967 180 | 4073958 | 4160882 | 4227916 | 4275030 | 4302188 | 4 309 358 4309 358

kurz CZK/100HUF 10,41 10,05 9,49 9,736 10,031 10,38 10,099 10,267 10,439 10,142 9,402 9,767
meésiéni pujcka v
HUF
arok v HUF 50 134,35 | 55333,51 | 61857,6 | 63134,1 | 63 705,65 | 63593,11 | 67 121,82 | 67 432,2 | 67 389,62 | 70 136,01 | 76 136,81 | 73 413,67 | 77 93885 1062 639
Zdroj: Vlastni zpracovani

Pro piehled vyvoje zmén kurzu CZK/100 HUF je uveden graf 3. V roce 2008 koruna
oproti roku 2007 posilila a mad’arské spole¢nost sménila ¢eskou ptijcku za veétsi mnozstvi

forinta.

Srovnani ménovych kurzu let 2007 a 2008
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kurz mén 2007

e kUrz mén 2008
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Obrazek 4: Graf vyvoj ménového kurzu v roce 2007 a 2008

Zdroj: Vlastni zpracovani

Od roku 2009 zacala dcetina spolecnost splacet sviyj dluh, ktery byl k lednu 2009 ve vysi
4 309 358 K¢. Prvni splatka byla ve vysi 20 000 K¢ a postupné se kazdy meésic navySovala
0 20 000 K¢, viz tabulka 7. Koruna oproti piedeslému roku opét posilila. Celkem tedy
mesicni splatky Cinily 16 457 209 HUF. Zbyvajici dluzna castka v korundch byla stale

urocena 2 % urokem z tvéru.
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Tabulka 7: Prvni rok splaceni pijcky; rok 2009

ROK 2009
Poradi mésice 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Mésiéni splatka
(nominalni vyse)
Zbyvajici vyse dluhu 4289358 | 4256507 | 4203601 | 4130607 | 4037492 | 3924221 | 3790761 | 3637079 | 3463141 | 3268913 | 3054 361 2819 452
Urok (ze zbyvajici
dluzné castky) 7 148,93 7 094,17 7 006,02 6 884,34 6729,15 6 540,36 631793 | 6061,79 | 577190 | 5448,18 | 5090,60 4 699,08 74 792,49
Dluzna ¢astka (s urokem) 4296507 | 4263601 | 4210607 | 4137492 | 4044221 | 3930761 | 3797079 | 3643141 | 3468913 | 3274 361 | 3059 452 2824151 2824 151
Kurz CZK/100HUF 2009 10,106 9,442 9,218 9,006 9,242 9,52 9,6 9,669 9,344 9,402 9,613 9,605
Mésiéni splatka v HUF
Urok v HUF | 70739,47 | 75134,28 76 003,5 | 76441,77 | 7281057 | 68701,35 | 65811,83 | 62693,13 | 61 771,21 | 57 947,12 | 52 955,39 48 923,33 789933
Zdroj: Vlastni zpracovani
Tabula 8 znazoriiuje posledni rok splaceni. Jak vidime, koruna stale posilovala a nejsilngjsi
byla v zati, kdy byl kurz 8,672 K¢ za 100 HUF a za jednu korunu bylo mozné ziskat
11,53 HUF. Mésic¢ni splatka v HUF, ktera je v ¢eskych korunach tento rok stale stejnd, se
kvili ménicimu se ménovému kurzu pohybovala mezi 2 461 791 HUF a 2 767 528 HUF.
Rozdil mezi maximalni a minimalni hodnotou mé&si¢ni splatky v HUF byla 305 737 HUF,
coz je pomérné¢ vysokd suma. Pro zahrani¢ni pobocku je posilovani koruny negativni,
nebot’ na zaplaceni splatky 240 000 K¢ musi vynalozit vétsi obnos ve forintech.
Tabulka 8: Druhy rok splaceni piijcky, rok 2010
ROK 2010
Poradi mésice 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Mésicni splatka
(nominalni vyse)
Zbyvajici vySe dluhu 2584151 | 2348458 | 2112372 | 1875892 | 1639019 | 1401751 1164087 926 027 687 570 448 716 209 464 0 100455,04
Urok (mésicni
= yt(k"L: :|u:u)ze 430691 | 391400 | 352062 | 312648 | 2731,69 | 233625 | 194014 | 154338 | 114595 747,86 349,10 0| 2566251
DIUigrii::;(a (s 2588458 | 2352372 | 2115892 | 1879019 | 1641751 | 1404087 1166 027 927 570 688 716 449 464 209 813 0 0
Kurz CZKA00HUR 9,749 9,621 9,657 9,562 9,53 9,366 9,013 8,764 8,672 8,913 9,058 8.9
Mésicni splatka v
HUF
Urok v HUF 44178,05 40682,8 36456,6 32697 28664,2 24943,96 21526,07 17610,4 13214,38 8390,6 3854,13 0 272 218,4 1062 151

Zdroj: Vlastni zpracovani

Zaveér: Matetska spolecnost poskytla béhem roku 2007 a 2008 pujcku v hodnoté
4200 000 K¢ a dcefina spolecnost celkem za tyto dva roky ziskala 39 062 620 HUF.

V roce 2009 a 2010 spléacela tuto pijcku spolu s Grokem, ktery byl za vSechny ctyfi roky

209 813 K¢. Na uhrazeni troku vynalozila spolecnost 2 124 791 HUF. Pro splaceni celé
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sumy (dluh + trok) v korunach musela spole¢nost sménit 47 358 106 HUF. Jak je patrné
z tabulky 8, suma splatek a pijcéek v Ceskych korunach byla vzdy totozna, avSak
v mad’arskych forintech se tyto ¢astky liSily o 6 170 695 HUF. Rozdil je dan zménou
ménového kurzu. Prepocitame-li tuto ¢astku pro predstavu do CZK dle primérného kurzu
téchto Ctyt let, 9,962646, zjistime, ze pohybem ménového kurzu doslo ke kurzovym

ztratam ve vysi 614 765 K¢.

Tabulka 9: Konecny stav CZK, HUF; rok 2010

CZK HUF
Suma pujcek (bez uroku) 4200000 | 39062 620
Suma splatek s urokem 4409 813 | 47 358 106
Suma urokd 209813 | 2124791
Suma pujcek s trokem 4409 813 | 41 187 411
Suma splatek bez urokd 4200 000 | 45 233 315
Kurzova ztrata 0| 6170695

Zdroj: Vlastni zpracovani

5.2.2 Dcerina spole¢nost v Rusku

Rusko bylo jednou z prvnich zemi, kam se spole¢nost Elanor rozhodla expandovat a v roce
2006 zde byla oteviena dcefina spolecnost Elanor Payroll IS. Prabéh zaloZeni zde byl
stejny jako u mad’arské pobocky. Nasledna studie ukazuje, jak se vyvijely ptjcky a splatky
v rublech v zavislosti na zménach ménového kurzu. Zajima nas, zda to mélo podobny

pribéh jako v Mad’arsku.

Graf 4 znazoruje, jak se vyvijel kurz 100 RUB/ K¢ v letech 2006-2009, tedy od zalozeni
spole¢nosti a prvnich ptjcek az do splaceni dluhu. Je zfejmé, ze koruna posilovala, coz
bude mit negativni vliv na kurzovych ztratdch pro dcefinou spolecnost v zahranici.
V tomto obdobi byla koruna nejslabsi v lednu 2006, kdy byl kurz 85,414 K¢&/100 RUB a za
jednu korunu bylo mozné ziskat 1,17 rublii. Naopak nejsilngjsi pak byla v zati 2009, kdy
byl kurz 56,127 K¢/100 RUB a za jednu korunu bylo mozné ziskat 1,78 rublu.
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Obrazek 5: Graf vyvoj ménového kurzu 100RUB/K¢ v letech 2006 a 2009

Zdroj: Vlastni zpracovani

Nésledny vyvoj bude obdobny jako v Madarsku. Za prvni rok poskytla matetskd
spole¢nost ptjcku 2 880 000 K¢, dcefiné spolecnost ziskala 3 466 761 RUB a urok byl ve
vysi 31 391 K¢, coz odpovidalo 38 034 RUB, viz tabulka 10. Pujcka byla kazdy mésic

stejna, ve vysi 240 000 K¢, avSak v ruskych rublech ziskala dcetind spole¢nost pokazdé

jinou ¢astku, odvijejici se od ménového kurzu. Nejméné to bylo 280 984 RUB a nejvice
293 105 RUB.

Tabulka 10: Vyvoj puijcky v roce 2006 v CZK a RUB

Poradi mésice

Mésiéni pujcka (nominalni

ROK 2006

vyse)
Celkova vyse pujéky
lovana vysSe od zacatk 240000 | 480400 | 721201 | 962403 | 1204007 | 1446013 | 1688423 | 1931237 | 2174456 | 2418080 | 2662110 | 2906 547
obdobi)
Urok (mésicni) 400 801 1202 1604 2007 2410 2814 3219 3624 4030 4 437 4844 31391
Celkovy dluh (s urokem) 240400 | 481201 | 722403 | 964007 | 1206013 | 1448423 | 1691237 | 1934456 | 2178080 | 2422110 | 2666547 | 2911391 | 2911391
Kurz CZK/100RUB 85,414 | 83507 | 84,366 84,88 82,761 81,882 82,81 83,231 82,366 83,228 82,343 80,357
Mésiéni pujéka v RUB
Urok v RUB 468 959 1425 1890 2425 2943 3398 3867 4 400 4842 5388 6028 38 034

Zdroj: Vlastni zpracovani

V roce 2007 velikost mési¢nich puijcek klesala a v prosinci byla nulova. Za dva roky méla

dcefind spole¢nost dluh 4 309 358 K¢, ktery tvotila pajcka, 4 200 000 K¢, a 2 % urok
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z Gvéru, 109 358 K¢. Celkem byl dluh v rublech 5105489 RUB. Kone¢ny stav spolu

s vyvojem finan¢nich tokd je zobrazen v tabulce 11.

Tabulka 11: Vyvej pujcéky v roce 2007 v CZK a RUB

ROK 2007

Pofradi mésice 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Mésiéni pajéka
(nominalni vyse)

Celkova vyse pujcky
(kumulovana vyse od 3131391 | 3336610 | 3522171 | 3688042 | 3834188 | 3960579 | 4 067 180 | 4 153 958 | 4 220 882 | 4 267 916 | 4 295 030 | 4 302 188 4 309 358
zacatku obdobi)
Urok (mésiéni) 5219 5561 5870 6 147 6 390 6 601 6779 6923 7035 7113 7158 7170 77 967 109 358
Celkovy dluh (s urokem) | 3 136 610 | 3342 171 | 3528 042 | 3694 188 | 3840579 | 3967 180 | 4 073 958 | 4 160 882 | 4 227 916 | 4 275 030 | 4 302 188 | 4 309 358
Kurz CZK/100RUB 79,381 81,447 81,639 80,447 80,407 81,265 82,308 80,074 79,267 77,804 75,85 73,11
Mésiéni pujcka v RUB
Urok v RUB 6575 6 828 7191 7641 7947 8123 8236 8 646 8875 9142 9438 9 808 98 448 136 482

Zdroj: Vlastni zpracovani

Od roku 2008 zacala dcefina spole¢nost splacet sviij dluh, ktery byl k lednu 2009 ve vysi
4 309 358 K¢&. Prvni splatka byla ve vysi 20 000K ¢ a postupné se kazdy mésic navySovala
0 20 000K¢, viz tabulka 12. Koruna oproti pfedeslému roku opét posilila. Celkem tedy
mésicni splatky Cinily 2 272 267 RUB. Zbyvajici dluzna ¢éastka v korunach byla stale

arocena 2% urokem z avéru.

Tabulka 12: Prvni rok splaceni pujcky; rok 2008

ROK 2008

Poradi mésice

Mésicni splatka (nominalni

vyse)
Zbyvajici vyse dluhu 4289358 | 4256507 | 4203601 | 4130607 | 4037492 | 3924221 | 3790761 | 3637079 | 3463141 | 3268913 | 3054361 | 2819 452
Urok (ze zbyvajici

dluzné castky) 7 149 7094 7006 6884 6729 6 540 6318 6062 5772 5448 5091 4699 74792
Dluzna Gastka (s rokem) | 4296507 | 4263601 | 4210607 | 4137492 | 4044221 | 3930761 | 3797079 | 3643141 | 3468913 | 3274361 | 3059452 | 2824151 | 2824 151

Kurz CZK/100 RUB 2008 73,304 71,185 68,641 68,142 68,715 67,904 64,408 65,656 68,748 67,873 70,235 72,52

Mésiéni splatka v RUB

Urok v RUB 9752 9966 10 207 10 103 9793 9632 9 809 9233 8 396 8027 7248 6480 | 108645

Zdroj: Vlastni zpracovani
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Tabula 13 znazoriiuje posledni rok splaceni. Jak vidime, koruna stale posilovala a
nejsilngjsi byla v zafi, kdy byl kurz 56,127 K¢ za RUB a za jednu korunu bylo mozné
ziskat 1,78 RUB. Stejné tak tomu bylo i u mad’arskych forinti, kdy koruna byla nejsilngjsi
Vv zafi tohoto roku. Mé&si¢ni splatka v rublech, ktera je v ¢eskych korunach tento rok stale
stejna, se diky ménicimu se ménovému kurzu pohybovala mezi 364 803 RUB a
427 602 RUB. Rozdil mezi maximalni a minimalni hodnotou mési¢ni splatky v RUB byla
62 799 RUB, coz je také pomérn¢ vysoka suma. Pro zahrani¢ni pobocku je posilovani
koruny negativni, nebot’ na zaplaceni splatky 240 000 K¢ musi vynaloZzit vétsi obnos ve

forintech.

Tabulka 13: Druhy rok splaceni pijcky, rok 2009

ROK 2009

Poradi mésice

Mésicni splatka
(nominalni vyse)

Zbyvajici vyse dluhu

2 | 2 | s ] 4 [ s | e | 7 | s | 9 [ w0 | u ]| 2 |

koneény
stav

2584 151

2 348 458

2112372

1875892

1639019

1401751

1164 087

926 027

687 570

448 716

209 464

Urok (mésicni ze
zbytku dluhu)

4307

3914

3521

3126

2732

2336

1940

1543

1146

748

349

25663

100 455

Dluzna castka (s
urokem)

2588 458

2352372

2115892

1879019

1641751

1404 087

1166 027

927 570

688 716

449 464

209 813

Kurz CZK/ 100RUB

Mésicni splatka v
RUB

Urok v RUB

65,789

6 547

60,969

6 420

62,091

5670

60,48

5169

60,939

4483

61,527

3797

58,776

3301

57,779

2671

56,127

2042

58,107

1287

61,316

569

58,504

0

41 956

150 601

Zdroj: Vlastni zpracovani

Zavér: Matetska spolecnost poskytla béhem roku 2006 a 2007 pljcku v hodnoté
4 200 000 K¢ a dcetina spolecnost celkem za tyto dva roky ziskala 5 105 489 RUB. V roce
2008 a 2009 splacela tuto pijcku spolu surokem, ktery byl za vSechny ¢tyfi roky
209 813 K¢. Na uhrazeni uroku vynaloZila spole¢nost 287 083 RUB. Pro splaceni celé
sumy (dluh + Grok) v korunach musela spole¢nost sménit 7 012 360 RUB. Jak je patrné
ztabulky 14, suma splatek a pujcek v Ceskych korunach byla vzdy totozna. AvSak
v ruskych rublech se tyto castky lisily o 1619 789 RUB. Tento rozdil je dan zménou
ménového kurzu. Prepocitame-li tuto ¢astku pro predstavu do CZK dle primérného kurzu
72,914 z let 2006 az 2009, zjistime, Ze pohybem ménového kurzu doslo ke kurzovym
ztratam ve vysi 1 181 055 K¢.
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Tabulka 14: Konecény stav CZK, HUF, RUB

CzK HUF RUB
Suma pujéek (bez uiroku) 4200000| 39062620 5105489
Suma splatek 4409813| 47358106 7012360
Suma uroki 209 813 2124791 287 082
Suma pujéek s urokem 4409813| 41187411] 5392571
Suma splatek bez aroki 4200000 45233315| 6725278
Kurzova ztrata 0 6170695| 1619 789
Primérny kurz 9,962 72,914
Kurzova ztrata v CZK 614 764| 1181055

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 14 je uvedena pro pichled a srovnani vyvoje financi spojenych se zalozenim
pobocek v Mad’arsku a Rusku. V obou zemich je pohyblivy ménovy kurz, ktery zptsobil
znacné kurzové ztraty. V obdobi, kdy dcefiné spolecnosti v zahrani¢i zacaly vyd¢lavat na
svlj dluh a musely ho splacet, doSlo k posileni koruny, a tim ke kurzovym ztratam.
V Madarsku byla odhadovana ztrata pfiblizné¢ 614 764 K& a v Rusku dokonce
1181 055 K¢. Naopak kdyby doslo k oslabovéani koruny, bylo by to pro zahrani¢ni
spole¢nosti vyhodnéjsi, protoZe by koruna byla levnéjsi a jejich dluh by tak byl nizsi.

Transakce probihajici v mezinarodnim obchodé¢ s sebou vzdy pfinasi kurzové riziko, proti
kterému je tfeba se zajistit. Podnikatelsky subjekt nemize nikdy védét, jak se budou
vyvijet kurzy mén v nasledujicich letech. Kurzové rozdily vznikaji v dusledku nesouladu
kurz v jednotlivych obdobich. Pokud firma nevyuZije nékterych vhodnych zajistovacich
instrumentd pro eliminaci kurzového rizika, nezbyva ji, nez doufat, ze ceska koruna sviij
kurz vici druhé méné piili§ nezméni. Cilem piipadové studie bylo zpétné zhodnoceni
dopadu zmén ménového kurzu na podnikatelsky subjekt. Dcetiné spolec¢nosti ziskaly od
matefské spolecnosti finanéni pljc¢ky v cCeskych korunach, které musely splacet také
Vv korunach, pfi¢emz je na domécim trhu sménovaly do domaci mény. Vlivem kurzovych

rozdilti doslo ke zna¢nym kurzovym ztratam, v dtsledku posileni ¢eské koruny
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Z.avér
Problematika globalniho ménového systému je velmi slozitad. V soucasné dobé jsme
sveédky nartistajicich nepokoji, prohlubujicich se ekonomickych krizi, boji o nadvladu nad
palivovymi zdroji a soutézeni o ziskani ekonomické hegemonie. Rychly ekonomicky riist
Ciny — Cina se Vv roce 2014 stala nesilngj§i ekonomikou svéta! — sou¢asné vyostiené
vztahy USA a Ruska, pozice EU — to vSe s sebou pfinasi mnoho znepokojujicich otaznikt

do budoucnosti.

Prace Globalni ménovy systém a implikace pro podnikatelské subjekty méla za cil ptiblizit
téma globalniho ménového systému, také jeho historicky vyvoj a mapovani soucasného
stavu svétové ekonomiky. Teoreticka ¢ast prace by méla byt struénym privodcem
problematikou ménové spoluprace a ménovych kurzt. Posledni kapitola této ¢asti popsala

vyznamné svétové meény soucasné doby.

Stézejnim tkolem prace bylo zaméfit se na vazbu ménového systému na podnikatelsky
subjekt v mezinarodnim prostedi. Prakticka ¢ast prace se zabyvala analyzou dat podniku
expandujiciho do zahraniéi. Nejprve byl popsan konkrétni podnikatelsky subjekt a poté i
zem¢, do kterych expandoval. Piipadova studie ukazala, jaky vliv mély zmény meénového
kurzu na otevieni novych dcefinych spole¢nosti v Rusku a Mad’arsku. Zavér poukazal na
finanéni dbsledky, které nastaly zménami ménovych kurzi. Ptipadova studie
demonstrovala dulezitost, pro¢ by mély podnikatelské subjekty vénovat naleZitou

pozornost ménam a ménovym kurztim pii realizaci mezinarodniho obchodu.
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