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1 Uvod

Pro¢ se zajimam pravé o zlaty standard a obdobi Brettonwoodské dohody?
Ve svété se postupem Casu vyvinuly tfi hlavni systémy ménovych kurzi: zlaty
standard, systém volné plovoucich ménovych kurzl a v dnedni dobé& uzivany
systém fizenych plovoucich ménovych kurz(. Hovofime-li o kurzovém systému,
myslime tim soubor pravidel, umluv a instituci, podle nichZ se provadéji a inkasuji
platby v ramci transakci, které presahuji hranice zemi. Existence ménového kurzu
je zdavodnovana tim, Zze vSechny zemé& povaZzuji ménovy kurz za pfili§ ddlezity,
nez aby se ponechal neregulovanému trhu. Ménové kurzy maji vliv na inflaci,
produkt, zahrani¢ni obchod a na mnoho dalSich hospodafskych cilu, proto je
zfejmé, Ze se vlady snazi plsobit na ménovy trh tak, jak povazuji za vhodné pro
své ekonomické zdravi. V obdobi zlatého standardu zemé definovaly své mény
pomoci pevného mnozstvi zlata, a tim také byly ureny pevné ménové kurzy.

Cerpano z [1].

Jelikoz se na obdobi zlatého standardu a Brettonwoodské dohody divam
jako na ekonomicko-historicko-matematické téma, uvedu ve své praci nejprve dvé
ekonomicky zaméfené kapitoly. Prvni z nich bude obsahovat obecny uvod do
ekonomie a zakladni déleni ekonomie. Druha z téchto kapitol popisuje
problematiku inflace, jeji déleni a méfeni. Po téchto dvou kapitolach se dostanu k
historické casti této prace, ve které popiSu zlaty standard a nasledné
Brettonwoodskou dohodu. Posledni Casti této prace bude matematicka Cast, ve
které se budu snazit porozumét zakladni problematice cCasovych fad a
problematice linearni regrese. Jako zakonCeni matematické casti bude
vypracovani analyzy Casovych fad inflace a analyzy Casovych fad CPIl indexu
(2005=100) na dvou rozdilnych obdobich v USA. Prvnim z téchto obdobi bude
obdobi platnosti zlatého standardu v podobé Brettonwoodské dohody (rok 1956-
1965). Druhé obdobi je zvoleno v letech 1980-1989, jedna se tedy o obdobi zlatem
nekrytych penéz. Soucasti matematické Casti bude otestovani hypotézy, Zze
index(2005=100) nerostl ve zvoleném obdobi nekrytych penéz rychleji nez za doby

zlatého standardu (krytych penéz). Pro praci s ekonomickymi daty budu vyuzivat



programy Excel a MATLAB. Vzniklé grafy upravim pomoci grafického programu

Corel Draw.



2 Ekonomie

Nasledujici kapitola vychazi z publikaci [1]-[3].

2.1 Uvod

Jelikoz ve své praci pohlizim na obdobi zlatého standardu a obdobi
Brettonwoodské dohody z velké ¢asti z ekonomického hlediska, pfipada mi vhodné
pfipomenout alespon zakladni pojmy z ekonomie. Tato kapitola by méla nastinit,

ve které Casti ekonomie se pozdéji ve sveé praci budu pohybovat.

2.2 O ekonomii obecné

At uz si to uvédomujeme nebo ne, ekonomické souvislosti nas obklopuji
dennodenné. Casto se setkavame s problémy politického, socilniho a kulturniho
zaméfeni, které maji ekonomické souvislosti. Kazdy z nas by mél mit alespon
zakladni znalost ekonomie, nebot’ si tak otevira brany k chapani a naslednému
feSeni naléhavych problémi. Cim lepsi znalost ekonomie mame, tim lépe si

dokazeme vytvofit usudek o informacich, které se k nam dostanou.

Ekonomie ma mnoho podob a velkou fadu disciplin. Kazda ekonomicka

disciplina ma vymezeny pfedmét svého zkoumani, a tim i sv(j obsah.

Definovat ekonomii jako védni disciplinu neni jednoducha zalezitost. Tato
véda zahrnuje velké mnozstvi pojmua. Proto neni snadné vybrat definici, ktera by

zahrnovala co mozna nejvice informaci a pfitom by byla jednoducha.



Pomérné jednoducha, srozumitelna a presto obsahld mi pfipada nasledujici

definice ekonomie:

Ekonomie je védou o volbé. Studuje, jak lidé voli mezi rdznymi
moznostmi vyuziti vzacnych nebo omezenych vyrobnich zdroju (prace, pudy,
vyrobnich zafizeni, technickych poznatkii), jak voli mezi moznostmi vyrabét
rizné komodity (pSenice, hovézi maso) a mezi riznymi zpulsoby, jak tyto

statky rozdélit rGiznym ¢lentim spolec¢nosti k jejich spotiebé.

Definice Cerpana z [1].

2.3 Zakladni déleni

Ekonomii délime na pozitivni a normativni.

Cerpano z [4].

e Pozitivnhi ekonomie pfijima ekonomickou realitu takovou, jaka je (pracuje
s fakty). Jejim cilem je tuto realitu popisovat a hledat v ni zakonitosti jejiho
fungovani. Zabyva se jevy, které jsou zjistitelné empirickymi metodami.

Vyhyba se hodnoticim souddm typu : ,Je to dobra resp. Spatna véc.”

¢ Normativni ekonomie se snazi odpovidat na otazku : ,Jaka by méla byt

ekonomicka realita.“ Nevyhyba se hodnoticim soudum.

Protoze v této praci budu pocitat se skute€nymi hodnotami CPI indexu (2005=100)
a inflace v letech 1955-1969 a 1980-1994 v USA, ocitnu se v oblasti pozitivni
ekonomie. Jelikoz se nevyhybam hodnoticim soudim, nahlizim na své téma také

z pohledu normativni ekonomie.



Pozitivni ekonomie se tradiéné déli na mikroekonomii a makroekonomii.
Cerpano z [1], [2], [4] .

e Mikroekonomie sleduje ekonomicky systém ocfima jednotlivého
ekonomického subjektu. Jde napf. o chovani firem, domacnosti, bank,
investord apod. Dale se mikroekonomie zabyva fungovanim dil€ich trha: trh
vyrobku, sluzeb, prace, kapitalu, pfirodnich zdroju atd.

¢ Makroekonomie se zabyva hospodarstvim jako celku. Zajima se o témata :
,~Jak zménit celkovy produkt, ktery vytvori spole€¢nost za rok? Co zpUsobi

v ekonomice rlst inflace?” apod.

V této praci se pohybuji prfevazné v prostfedi makroekonomie, protoze studuji
ekonomii jako celek, zajimam se o inflaci a CPI index (2005=100). Jelikoz vsak
nahlédnu i do fungovani nékterych dilcich trha (trh se zlatem, trh vyrobku

a sluzeb...), ocitnu se také v oblasti mikroekonomie.
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3 Inflace

Nasleduijici kapitola vychazi z publikaci [1], [3], [4], [10], [11], [20].

3.1 Uvod

Jelikoz se pfi zkoumani obdobi zlatého standardu a obdobi Brettonwoodské
dohody velmi ¢asto setkdvame s pojmy inflace, deflace a cenovy index , uvedu je

v této kapitole.

3.2 Inflace obecné

Inflace je ekonomickym terminem, ktery odedavna vzbuzuje vyrazny zajem.
VétSina ob&anu si s timto pojmem spojuje jakési zlo, které je nutno ,potlacit* a proti

kterému je tfeba bojovat. Cerpano z [4].

Bavime-li se o inflaci, mame na mysli vSeobecny a opakovany rust cenové
hladiny v ¢ase. Muze tedy nastat situace, Ze dochazi k rastu cenové hladiny a
zaroven dochazi ke snizovani cen nékterych vybranych produktd (zakon nabidky a
poptavky). Jde tedy o vzestup primérné cenové urovné v hospodarstvi, kdy
soubézné se zvysSovanim obecné cenové hladiny mohou ceny jednotlivych druht
zbozi klesat. Napf. bézné se stava, ze i vdobé& pomérné rychlé inflace prudce

klesaji ceny elektronickych sougastek. Cerpano z [1], [4].

Inflace je ekonomicky jev, ktery ma vice pfi€in. Je dobré si uvédomit, ze
inflace stejné jako vétSina ekonomickych jevla vétSinou vznika jako reakce na
néjaky podnét, zménu v dané ekonomice. Podnétem zde mulze byt napfiklad
zména politické situace v zemi, vyraznéjsi kolisani cen na trhu, reforma financi,
upravy cen a mnoho dalSich zasahu. Napf. pozdéji v této praci zjistime, ze prvni

svétova valka vyvolala u vétSiny zu€astnénych zemi pomérné vysokou inflaci.

Situaci, kdy cenova hladina v ekonomice klesa, je oznatovana jako deflace.

Cerpano z [1].
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3.3 Déleni inflace

Cerpano z [1].

3.3.1 Déleni inflace podle zavaznosti

Inflace Ize délit podle zavaznosti do tfi kategorii: mirna (pliziva)

inflace, padiva inflace a hyperinflace. RozliSeni mezi témito kategoriemi neni

jednoznacné, protoze se jedna spiSe o kvalitativni rozliSeni. Neni prfesné

definovany pevny bod, ktery by urCoval hranice mezi témito kategoriemi, ale

i pfesto je dobré tomuto déleni porozumét.

Mirna inflace predstavuje pozvolny rast cenové hladiny v dané ekonomice.
NejcCastéji za mirnou (plizivou) inflaci bereme takovou inflaci, jejiz mira
dosahuje jednocifernych hodnot (tzn. mira je niz8i nez 10%). Dochazi-li

k mirné inflaci, lidé dlvérfuji svym penézim. Penézni systém funguje dobre.

Padiva inflace je vyrazngjSi a rychlejSi nez inflace pliziva. Je definovana
dvojcifernymi az trojcifernymi hodnotami. Jestlize se padiva inflace
rozvine, vznikaji vazné hospodarské poruchy. Penize ztraceji velmi rychle
svou hodnotu, coz vede napfiklad k faktu, ze vétSina smluv se zacCne
indexovat v zahrani¢nich (stabilnéjSich) ménach. Lidé pfestavaji véfit svym

penézum a tak ukladaji volné financni prostfedky napfiklad do nemovitosti.
Hyperinflace je extrémnim pfipadem inflace. Predstavuje zhrouceni

penézniho systému. Tento druh inflace je definovan vice nez trojcifernymi

hodnotami.
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Priklady téchto
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3.3.2 Déleni inflace podle zakladnich typu

e ocCekavana (anticipovana) inflace probiha viceméné podle ocekavani
jednotlivych  subjektd. Vzhledem ktomu, Ze je predvidatelna
a oCekavana, tak se na ni stihaji subjekty pfipravit. Z tohoto divodu nema
tak silné destabiliza¢ni u€inky jako neoCekavana inflace.

e neocekavana (neanticipovand) inflace probiha nepfedvidatelné. Vznika
tak rozdil mezi predikci do budoucna a skute€nosti ve vyvoji cen, coz vede
ke zvysSeni rizika. Nutno pfipomenout, Ze Skodlivost tohoto druhu inflace je
spojena se snizenim dlvéry v ekonomickém systému.

3.3.3 Poptavkova inflace

K poptavkové inflaci (inflaci tazené poptavkou) dochazi, pokud se skutecny

(realny) produkt blizi svou velikosti produktu potencialnimu. Poté dojde k inflaci

tazené poptavkou, pokud pokraCuje rlst agregatni poptavky a zaroven

odpovidajicim zpusobem nepokracuje rust potencialniho produktu.

Agregatni poptavka predstavuje celkové planované nebo zamysSlené vydaje
v ekonomice jako celku béhem daného obdobi.

Agregatni nabidka predstavuje celkovou hodnotu statku a sluzeb, které jsou firmy
ochotny vyrobit v daném ¢asové obdobi.
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Graf 1: Poptavkova inflace
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Obrazek ilustruje proces inflace tazené poptavkou. Kolmice A vyjadfuje uroven
potencialniho produktu’ dané ekonomiky. Ekonomika se zde nachazi v pocateéni
rovnovaze v pruseCiku kfivek agregatni nabidky (AS) a agregatni poptavky (AD)
v rovnovazném bodé E,. Cenova hladina v rovnovazném bodé Eg je na vertikalni
ose oznacCena Py, Y, znaCi realny produkt dané ekonomiky Predpokladame, ze
dojde napf. ke zvySeni investiénich vydaj(?, které posunou kfivku AD doprava
(kfivka AD"). Rovnovaha ekonomiky se pfesune z bodu Eo do E4. Pfi vySSi urovni
poptavky vzroste cenova hladina z Py na P4 a dojde ke zvétSeni objemu realného

produktu z Yo na Y4. DoSlo ke vzniku inflace tazené poptavkou.

' Kazda ekonomika disponuje v ur¢itém obdobi n&jakym rozsahem prace, pudy a kapitalu, ktery mize
vyuzivat. Kombinaci vstupti a dostupnych technologii miize dan4 ekonomika vyrobit maximalni udrzitelnou
uroven vystupu (tzv. potencialni produkt). Vyrabi-li ekonomika méné, nez je jeji potencial, bude existovat
zbyte¢né velka uroven nezaméstnanosti a prebyte¢né kapacity tovaren. Vyrabi-li vice, nez je jeji potencial,
zacnou se ceny stale rychleji zvySovat, jelikoz dochazi k intenzivnimu vyuzivani zdroju.

2 V dané ekonomice mize dojit k nadmémému zvyseni investiénich vydaji, deficitnimu financovani ze
statniho rozpoctu, k nadmérné ivérové expanzi atd.
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Obecné: Je-li ekonomika na urovni svého potencialniho produktu nebo dokonce
nad ni, vede zvySeni poptavky k inflaci tazené poptavkou. Tim, jak roste agregatni
poptavka, rostou vydaje. VétSi vydaje soutézi o omezenou nabidku
statkl a sluzeb. Tato pfevaha agregatni poptavky nad agregatni nabidkou vede ke
zvySeni cenové hladiny, pfiemz realny produkt se zvySi jen velmi nepatrné
(viz. Graf1). Pfikladem inflace tazené poptavkou muze byt rok 1921, kdy némecka
centralni banka tiskla miliardy marek, které pfichazely na trh a stavaly se

bezcennymi.

3.3.4 Nakladova inflace

V modernich ekonomikach dochazi k inflaci i tehdy, je-li produkt dané zemé
vyrazné pod hranici potencialniho produktu. Z tohoto duvodu je ziejmé, ze pfi
zkoumani inflace si nevystaCime pouze s poptavkovou inflaci. Pfi tvorbé cen
vyrobkl a sluzeb hraje vyznamnou roli nejen poptavkovy faktor, ale i faktor
nakladovy. Proto existuje i nakladova inflace.

Nakladova inflace ma svlj padvod na strané nabidky a je zplUsobovana
zvySovanim cen vstupl (vyrobnich faktorl — prace, pady, kapitalu) do vyroby.
Rostou-li ceny komodit nebo napfiklad mzdy, kfivka agregatni nabidky (AS) se

posune vzhuru a ceny statki maji rostouci tendenci (rast cenové hladiny P).

Obrazek:

Nejprve predpokladejme, ze dojde ke zvySeni nakladu, které posune kfivku
agregatni nabidky (AS) na kfivku agregatni nabidky (AS’). Dusledkem tohoto
posunu jsou ceny vytlaCovany vzhuru (rust cenové hladiny) z Py na P¢. DoSlo ke
vzniku inflace tazené naklady.

Kfivka A znaci potencialni produkt dané ekonomiky. Yo a Y1 znaci realny produkt
dané ekonomiky.
Pfikladem inflace tazené naklady muize byt rok 1973, kdy doslo k vaznym

vypadkim na trhu ropy. Ddvodem tehdy byla pata arabsko-izraelska valka.
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Graf 2 : Nakladova inflace
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3.4 Meéreni inflace

Mira inflace je brana jako zména cenové hladiny za urcité obdobi.
NejCastéji miru inflace vyjadifujeme v procentech. Statistické vyjadfovani inflace
vychazi z méfeni Cistych cenovych zmén pomoci indexu spotiebitelskych cen. Tyto
indexy poméfuji urover cen vybraného koSe reprezentativnich vyrobkl a sluzeb ve
dvou srovnatelnych obdobich. Kazdy z vyrobku a sluzeb spotrebniho koSe ma
pridéleny urcity vyznam (tzv. vahu), ktery odpovida podilu daného druhu spotieby
na celkové spotfebé domacnosti.

Spotiebni kos se vCR od 1.1. 2007 sklada z 729 polozek (vyrobkd
a sluzeb). Tyto polozky jsou rozdéleny na potravinarské zbozi (potraviny, napoje
a tabak), nepotravinarské zbozi (odivani, nabytek, potfeby pro domacnost,
drogistické a drobné zbozi, zboZi pro dopravu a volny €as, zbozi pro osobni péci
atd.) a sluzby (opravarenské, z oblasti bydleni, provozu domacnosti,

zdravotnictvi, socialni péce, dopravy, volného ¢&asu, vzdélavani, stravovani
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a ubytovani, osobni pécCe a sluzby financni). Spotfebni koS pro vypocet
spotrebitelskych cen prochazi uréitou revizi. Ceny jednotlivych druhtd zbozi a
sluzeb zjistuji 1x mésiéné pracovnici CSU. U vybranych reprezentantt
spotfebniho koSe zjiStuji ceny pracovnici odboru cenoveé statistiky a odboru

statistického zpracovani CSU. Cerpano z [20].
NejcCastéji k vyjadieni vSeobecné cenové hladiny pouzivame:

e Index spotrebitelskych cen (CPl, Costumer Price Index), ktery
pfedstavuje celkovou zménu cen vyrobkl a sluzeb nakupovanych
domacnostmi. Dochazi zde ke srovnani nakladl spojenych s nakupem
spotfebniho koSe vyrobklu a sluzeb ve dvou srovnatelnych obdobich.
Figuruji zde naklady zvoleného® spotiebniho kose v daném bé&zném roce,
které jsou nasledné& srovnavany s naklady vynalozenymi na nakup téhoz

spotrfebniho koSe v roce zakladnim.

*

CP/ = Naklady na nakup spot. kose v bézném obdob i
Naklady na nakup spot. koSe v zakladnim ob dobi

Pfiklad: Spotfebitelé dané zemé nakupuji pét komodit: potraviny, odévy, bydleni,
vzdélani, |ékafskou péci. Vyzkum pfedpoklada, Ze spotiebitelé utrati 25% svého
rozpocCtu za potraviny, 15% za odévy, 40% za bydleni, 8% za vzdélani a 12% za
lékafskou péci. Jako zakladni volime rok 2008 a urCime cenu kazdého druhu

komodity rovnu 100, tzn. CPI je rovno 100.

Dale vime, Ze v roce 2009 vzrostly ceny potravin o 3% na 103%, ceny odévu o 5%
na 105%, ceny bydleni o 1% na 101%, ceny vzdélani o 4% na 104% a ceny za

|ékarskou péci o0 3% na 103%.

CPl index pro rok 2009 vypocteme takto:

3 Kazda zemé ma sviij spotfebni kog, jehoz slozeni si pravidelné aktualizuje, aby vypoéty inflace byly pokud
mozno co nejpresnéjsi.
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CPI1(2009)=(0,25x103)+(0,15x105)+(0,4x101)+(0,08x104)+(0,12x103)=102,58
Miru inflace v roce 2009 ur¢ime pomoci vzorce uvedeného o tfi odstavce nize.
vlastni mira inflace v roce 2009 = [(102,58-100)/100]x100=2,58%

VySe uvedeny pfiklad je pouze ilustrativni, skuteCny CPI index by se pocital s
mnohem vé&ts§im mnozZstvim komodit (napf. v CR méa spotiebni ko od 1.1. 2007
729 polozek).

¢ Implicitni cenovy deflator (IPD, Implicit Price Deflator) je dalSim typem
cenového indexu vyuzivaného k méfeni inflace. Deflator je tedy zlomek,
v jehoz Citateli mame hodnotu HDP daného roku, vyjadfeného v béznych
cenach tohoto roku (nominalni HDP — neocistény o inflaci). Ve jmenovateli

mame hodnotu téhoz HDP, ktery vSak ocenime v cenach vychoziho roku.

_HDP (nominalni)
IPD = HDP (reélny ) 100

Uvédomme si, Ze implicitni cenovy deflator zahrnuje celkovy produkt dané
ekonomiky, coz vede kjeho vysoké vypovidaci hodnoté. Je dobré ale
pfipomenout, Ze i v pfipadé, kdy index spotfebitelskych cen zahrnuje ,pouze” ceny
vybranych statkd, tak i on ma velmi dobrou vypovédni hodnotu diky pravidelnym

revizim spotfebniho kosSe.

Zakladni vztah pro vypocet vlastni miry inflace :

CPI. -CP]

t-1 *
Pl 100

vlastni mira inflace=

CPI; — index spotfebitelskych cen ve sledovaném roce

CPIl.1 — index spotiebitelskych cen v pfedchazejicim roce
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V praxi se pfi vyjadfovani miry inflace pomoci indexu spotfebitelskych cen velmi
Casto setkavame s ruznymi Cisly. | kdyz jsou tato Cisla rozdilna, neznamena to
jejich nespravnost. Zde je dobré si uvédomit, Zze je nutné presné definovat
obdobi, za které je mira inflace uvadéna a zaklad k némuz se vymezené obdobi

porovnava. Podminkou je presné vymezeni a to vécné, prostorové a casové.
Cerpano z [10]-[11].
NejCastéji jsou pouzivany nize uvedené miry inflace:

1. Mira inflace vyjadfena pfirdstkem primérného ro¢niho indexu
spotiebitelskych cen vyjadfuje procentni zménu prlimérné cenové hladiny
za obdobi dvanacti mésicu proti priméru dvanacti pfedchozich mésicu.

2. Mira inflace vyjadiena pfirdstkem indexu spotiebitelskych cen ke stejnému
mésici pfedchoziho roku.

3. Mira inflace vyjadfena pfirGstkem indexu spotfebitelskych cen
k pfedchozimu mésici pFedstavuje procentni zménu cenové hladiny
sledovaného mésice proti pfedchozimu mésici.

4. Mira inflace vyjadfena pfiristkem indexu spotfebitelskych cen k zakladnimu
obdobi (rok 2005=100) pfedstavuje zménu cenové hladiny sledovaného
obdobi proti roku 2005. Tato mira inflace se vyuziva pro analyzu ¢asovych

fad vyvoje cenovych hladin.
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Nazev skupiny ve spotiebnim kosi (USA) | Vahy 01/2007 (%)
Potraviny a nealkoholické napoje 14,992
Bydleni 42,690
Odivani 3,726
Doprava 17,249
Zdravi 6,281
Rekreace a kultura 5,552
Vzdélavani 6,034
Ostatni sluzby a zboZi 3,476
Celkem 100
0
14,992% 3.476% 6,034%
5,552%
6,281%
17,249%

42,691%
3,726%
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Nézev skupiny ve spotfebnim kosi (CR) Vahy 01/2007 (%)
Potraviny a nealkoholické napoje 16,26
Alkoholické napoje a tabak 8,17
Odivani a obuv 5,24
Bydleni, voda, energie, paliva 24,83
Bytové vybaveni, zafizeni domacnosti, opravy 5,81
Zdravi 1,79
Doprava 11,41
Posty, telekomunikace 3,87
Rekreace a kultura 9,87
Vzdélavani 0,62
Stravovani a ubytovani 5,84
Ostatni sluzby a zbozi 6,29
Celkem 100
. 6.29%_ _
16,26% 5,84%
0,62%
9,87%
8,17%
3,87%
9,24%
11,41%
1,79%

24,83%

5,81%
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4 Zlaty standard

Nasledujici kapitola vychazi z publikaci [1], [12]-[19].

4.1 Zlaty standard obecné

Snazime-li se pochopit fungovani zlatého standardu, je vhodné

kurzu. DalSi dva systémy ménovych kurzu:

e Systém volné plovoucich ménovych kurzl - kurzy neustale kolisaji
v zavislosti na ménici se nabidce a poptavce.

e Systém Fizenych plovoucich ménovych kurzl — tento systém zahrnuje dva
typy mén. Jsou to meény, jejichz hodnota volné kolisa na trhu a ostatni

meény, jejichZ hodnota je ur€ovana kombinaci vladnich zasahu a trhu.

Zemé se zlatym standardem definovaly své mény pomoci pevného mnozstvi
zlata, ¢imz se také urCily pevhé ménové kurzy mezi témito zemémi. Bylo
bézné, ze si zemé razily zlaté mince se statnimi symboly k zaru€eni ryzosti
a hmotnosti. SkuteCnost, Zze se zlaté mince staly platidlem v podstaté
znamenala, ze se neodliSoval mezinarodni obchod od obchodu tuzemského.
Jediny ,problém® ke kterému mohlo dojit si zafidili sami lidé, kdyz se rozhodli pro

rizné hmotnosti svych minci.

Vyslovim-li v nasledujicim textu spojeni zlaty standard, budu tim myslet
jedno ze dvou hlavnich obdobi vyvoje zlatého standardu a to obdobi klasického
zlatého standardu (1879-1914)* nebo povaleéného zlatého standardu (1945-
1972). Existuji vSak historické zdroje, které popisuji pfedchudce téchto systémda.

Jedna se o informace, které se zachovaly uz z doby davné Byzantské fiSe nebo

* Obdobi 1879-1914 predstavuje éru klasického zlatého standardu v nejéistsi podobé. Vyrazné upraveny
Klasicky zlaty standard vSak existoval i v mezivalecném obdobi. Po prvni svétové valce doslo z inflacnich
divodi ke zméné pevnych kurzi jednotlivych mén. Dal§im vyraznym rozdilem bylo postupné omezovani
sménitelnosti. Nejprve bylo mozné sménit zlato za ménu, pozdéji se zavedly zlaté pruty (vétsi mnozstvi zlata)
a nakonec byla sménitelnost pro bézné obc¢any pozastavena plné (sménitelnost platila pouze pro zahranicni
vlady). Jelikoz mély v mezivaleéném obdobi jednotlivé zemé vyrazné odlisné podminky sménitelnosti,
nejedna se uz o nejcistsi podobu tohoto systému.
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napfiklad z doby slavného Isaaca Newtona. V8echny tyto davné informace jsou
vS8ak pro tuto praci nedulezité, ponévadz se jedna o zlaty standard, ktery nema

s tim naSim (klasickym a povalenym zlatym standardem) az tak moc spole¢ného.

4.2 Klasicky zlaty standard

V letech 1861-1865 probéhla v USA obCanska valka (Valka Severu proti Jihu),
ktera v koneCném dusledku pfispéla k modernizaci a demokratizaci ve svété.
Jelikoz valku bylo potfeba financovat, ustoupilo se od pfedchoziho bimetalického
systému®, ktery fungoval v USA od roku 1792. Zavedly se papirové penize (tzv.
greenbucks), které nebyly kryty zlatem ani stfibrem. Po ukon&eni Ob&anské valky
nastal Cas udélat poradek v legislativé tykajici se mény. Pofadek mél nastolit
Razebni zakon (The Coinage Act), ktery vySel v platnost roku 1873. Zakon uvadél
seznam minci, které budou razeny. Na seznamu byly zlaté mince a drobné stfibrné
mince, avSak byla vynechana pasaz o stfibrném dolaru. V nasledujicich letech
vySlo nékolik zakonu upravujicich kovové kryti a roku 1879 jiz bylo jasné, ze USA
bude pokraCovat pod klasickym zlatym standardem, ktery nebude dopinén

stfibrnym krytim, jak tomu bylo v obdobi pfed Ob&anskou valkou.

Je dobré si uvédomit, ze o vzniku klasického zlatého standardu nerozhodly
ve své podstaté vlady, nybrz samotni lidé. Obchodnici odedavna sménovali zlato
za zbozi. Zlato tedy pfedstavovalo jakousi ,jistotu®, formu penéz, zasobu bohatstvi.
Zlato poskytovalo do jisté miry jedineCnost, trvanlivost, jednoduchou
identifikovatelnost, snadnou délitelnost a navic to byla komodita ,staletimi
provéfena“. Zlato jiz mnoho let pred Obcfanskou valkou v USA zacalo
vytlaéovat stribro. Trzni pomér ceny zlata ku stfibru po mnoho let rostl, coz mélo
za nasledek uplné zastaveni obéhu stfibra (zlato hojné kolovalo) a tedy umoznéni

vzniku klasického zlatého standardu.

> Cena zlata ku cené stfibra tehdy byla stanovena 15 ku 1. Jeden dolar byl definovan jako 371,25 granii (zrn)
ryziho stiibra (tzv. stiibrny dolar) nebo 24,75 grand ryziho zlata (tzv. zlaty dolar).
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S trochou nadsazky muzeme Fici, Zze pod klasickym zlatym standardem
predstavovaly jednotlivé narodni mény pouze odliSné nazvy pro rizné, avsak
presné definované hmotnosti zlata. To znamenalo, Ze vyménné kurzy mezi
narodnimi ménami byly pevné dané. Napf. Kdyz jednotka mény A byla za 100 zrn

zlata a jednotka mény B byla za 50 zrn zlata, vysledny kurz A:B byl 1:2.

Mezi zemé, které pfijaly klasicky zlaty standard, patfily napf. USA, Britanie,
Francie, Némecko, Australie, Kanada, Ceylon, Indie, Rakousko-Uhersko, Belgie,
ltalie, Lichtenstejnsko, Holandsko, Portugalsko, Svycarsko, Norsko, Finsko,
Svédsko, Bulharsko, Cerna Hora, Rumunsko, Rusko, Recko, Japonsko, Filipiny,
Siam, Kostarika, Mexiko, Argentina, Bolivie, Brazilie, Chile, Ekvador, Peru,

Urugvaj, Egypt.

Obdobi klasického zlatého standardu a obzvlasté obdobi pfed prvni
svétovou valkou znamenalo pro vétSinu zemi pod zlatym standardem ekonomicky
rist spojeny s vyvojem mezinarodniho obchodu. Velkou vyhodu v klasickém
zlatém standardu pocitovaly USA, protoZe existence jednoho prostfedku smény na
velmi velkém Uuzemi nevedlo k ,chaosu®, ktery by normalné vznikl, kdyby si kazdy
stat unie vydaval vlastni penize s volné pohyblivymi kurzy. V tomto obdobi vSak
byla hlavnim centrem mezinarodniho obchodu Britanie, stala se dokonce centrem
trhu se zlatem. Jeji rostouci moc a predevsSim hrdost hrala vyznamnou roli na
svétovych trzich. Tato kombinace velké moci a hrdosti Britanie vSak predstavovala
problém v podob& omezovani pfijimani plateb ve zlaté®. Agkoli zlato bylo stale
hlavni rezervou, stavalo se, Ze zemé& obchodujici s Britanii drzely vétSi mnozstvi

libry, aby mély jistotu, Zze se jejich obchody uskutecni.

Klasicky zlaty standard fungoval v mnoha zemich svéta. Teoreticky model
zlatého standardu vychazel =z pfedstavy fungovani automatické rovnovahy

mezinarodnich plateb.

% Ne kazdy britsky obchodnik piijimal platby ve zlaté. Zlato piedstavovalo porovnatele hodnot a uchovatele
hodnot, avsak s funkei platidla to tak jednozna¢né v Britanii nebylo. Obchodovani se zlatem bylo znacné
nepohodlné v porovnanim s obchodovanim s papirovymi penézi.
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Priklad:

Obchoduji spolu zemé A a B. Zemé B se pfi tomto obchodovani dostava do
velkého obchodniho deficitu. Tato zemé zacina platit (ztracet) svym zlatem, aby
pokryla naklady. Zemi A tedy vznikne vétSi zasoba zlata, ma tedy moznost vydat
vétSi mnozstvi penéz. Tim, Ze zemé A vyda penize, vznikne pro ni mimo jiné i
inflace. Tim, Ze vzrostou ceny zbozi zemé A, zemé& B omezi dovoz, protoZze nema
divod platit za drahé zbozi. Zemé A se tedy z duvodu omezeni vyvozu vrati
k rovnovaze mezinarodnich plateb.

Z pohledu zemé B: Kdyz zemé B zaplati zlatem (snizi se jeji zlatd zasoba),
dojde v zemi B ke snizeni cen. NizSi ceny zbozi za¢nou lakat zemi A, ktera zacne
dovazet. Zemi B roste vyvoz, coz ji Casem dostane do rovnovazného stavu
mezinarodnich plateb. Teoreticky model zlatého standardu by mél predstavovat

takovyto pfirozeny bilan¢ni efekt stabilizace penézni zasoby zu€astnénych zemi.

Klasicky zlaty standard fungoval jako monetarni systém az do roku
1914, kdy z divodU propuknuti Prvni svétové valky doslo ke zhrouceni systému
mezinarodniho obchodu. Zemé byly nuceny vydavat velké mnozstvi papirovych
penéz’ (tzn. zemé provedly inflaci vlastnich penéz), které slouzily ke kryti nakladu
spojenych s masivnim zbrojenim. Z tohoto divodu nebylo mozné financovat valku
krytymi penézi (Jsou-li penize kryté zlatem, nemohu jich vydat vétSi mnozstvi nez
mam zlata). Pod penézi krytymi zlatem nebylo mozné dostat svym sliblm
(dodrzeni konvertibility vSech penéz). Konvertibilita mény za zlato byla
pozastavena. Jednotlivé vlady zacaly diktovat hodnoty svych mén. USA vsak
vstoupily do valky pozdéji, diky ¢emuz nepodstoupily takovou inflaci svych penéz
(niz8i vydaje znamenaji mensi potfebu penéz) a v koneéném duisledku tak
neohrozily jejich sménitelost za zlato. Cely svét (kromé& USA) trpél disledkem

pohyblivych sménnych kurz(, protoze jich bylo vyuzivano k financovani valky.

Mezivaleéné obdobi — Po désivé zkuSenosti s pohyblivymi kurzy se zemé chtély

opét vratit ke zlatému standardu. Dulezitym faktem bylo pfijeti skutenosti, ze

7 Hlavni roli zde hrala Britanie, ktera vynaloZila na valku extrémni mnoZstvi finanénich prostiedki. Britanie
obnovila konvertibilitu az v roce 1925. I kdyz beéhem valky doslo ke zvyseni inflace a ristu ceny zlata, Bank
of England zachovala piedvale¢ny sménny kurz. Dalsi zemé, které vynalozily na valku extrémni mnozstvi
finan¢nich prostfedkd, byly také Némecko a Rakousko-Uhersko. VSechny tyto zemé bojovaly s vyraznou
inflaci, Némecko dokonce s hyperinflaci (1923).
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jednotlivé mény (libra, marka atd.) byly vyrazné znehodnoceny, coz mélo veést
k predefinovani pevnych kurzl (tzv. parit). Napf. Britska libra predstavovala (pred
valkou) 4,86 dolaru, avSak vale€na inflace zménila (znehodnotila) jeji hodnotu na
devizovém trhu na 3,5 dolaru. Ostatni zemé& na tom byly podobné. | pfesto, Ze
Britanie uz nebyla na svétovych trzich tak dominantni, pfijala zlato pfi starém
(pfedvale¢ném) ménovém kursu (parité)®. Jakmile Britanie pfijala vyrazné vyssi
pevny kurz britské libry k dolaru nez byla skuteCna hodnota libry k dolaru na
devizovém trhu, doslo ke zvySeni cen britského zbozi na mezinarodnim trhu.
Z toho duvodu se zbyte¢né omezil vyvoz z Britanie, coz vedlo Britanii k jesté
vyraznéjSimu propadu na svétovych trzich a pozdéji také kvyrazné
nezaméstnanosti. Za konec éry upraveného Kklasického zlatého standardu
povazujeme 20. 9. 1931, kdy Velka Britanie upustila od jeho uzivani a ostatni

zemé se postupné pfidavaly.

4.3 Brettonwoodska dohoda

Stejné jako prvni, tak i druha svétova valka znamenala pro Velkou Britanii
velké vydaje na zbrojeni. Roku 1939 zacCala Velka Britanie vahat nad navratem ke
zlatétmu standardu. V letech 1939-1942 dochazelo k nejvyraznéjSimu ubytku
zlatych rezerv. V disledku uplného vyCerpani britskych zlatych rezerv Winston
zlatému standardu. Obé svétové valky znamenaly pro Velkou Britanii katastrofu
v podobé znacného oslabeni jeji ekonomiky.

Prvnim vyraznym krokem vpfed v obnové valkou naruSenych ekonomik bylo
setkani 730 delegatt ze 44 spojeneckych zemi® (nejvyznamnéjsi roli zde hraly
Spojené staty americké a Velka Britanie), které probéhlo v €ervenci roku 1944
v okresu Bretton Woods ve staté New Hampshire ve Spojenych statech
americkych. USA pfiS§ly s navrhem nového mezindrodniho ménového

systému, ktery se snazily prosadit. Vysledkem byla Brettonwoodska dohoda, ktera

¥ Dalsi historicky moment, kdy Britanie ukazuje na svou narodni hrdost.

? Francie, Polsko, Spojené kralovstvi, USA, Cina, Australie, Belgie, Brazilie, Canada, unie Jizni Afriky,
Ceskoslovensko, Filipinské spolecenstvi, Portugalsko, Etiopie, Norsko, Lucembursko, Recko, Indie, Mexico,
Nizozemsko, Kolumbie, Kostarika, Bolivie, Kuba, Chile, Dominikanska republika, Salvador, Guatemale,
Haity, Honduras, Venezuela, Nikaragua, Panama, Novy Zéland, Norsko, Jugoslavie, staty U.S.S.R atd.
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byla velkym uspéchem, ponévadz se pod ni podepsaly vSechny zuCastnéné zemé.

Vesla v platnost v roce 1945 a fungovala az do srpna roku 1971. Cerpano z [12].

Brettonwoodska dohoda byla podepsana po projednani vSech dulezitych
otazek, které se na tuto konferenci pfipravovaly nékolik let. Ze vSech téchto
zavaznych otazek bych poukazal na umoznéni vzniku Mezinarodniho ménového
fondu a Mezinarodni banky pro obnovu a rozvoj. Brettonwoodska dohoda
umoznila vznik nového druhu zlatého standardu. Spojené staty vydavaly americké
dolary™, které byly kryty zlatem, a zaroverl se americky dolar stal rezervni
ménou pro vSechny staty Brettonwoodské dohody. Tato skuteCnost
znamenala, Ze zemé meély své vilastni mény, avSak ty byly konvertibilni
k americkému dolaru. Spojenym statim tak vznikl velky zavazek garantovat
sménitelnost dolaru za zlato pfi pevném kurzu. Spojené staty vdak neziskaly pouze
zavazky, ale také znacné vyhody. Hlavni vyhodou bylo posileni (upevnéni)
dolarové mény, ktera odsunula britskou libru z pozice kliCcové mény. Dulezita
zména spocivala také vtom, Ze dolar prestal byt pro americké obéany
sménitelny za zlato''. Sménitelnost za zlato platila pouze pro zahraniéni centralni
banky a jejich vlady. Vzhledem ke katastrofickému vyvoji ekonomické situace (pod
pohyblivymi kurzy) bé&hem 30. let 20. stoleti byl tento fixni kurz zménén
z plivodnich $20,67 na $35 za jednu trojskou unci'? zlata. Oficialné byly tedy
hlavni svétové mény mimo zlaty standard, byly ale ménény za dolar, ktery zustal
sménitelny za zlato. Zlaty standard tak dale fungoval jako monetarni systém po

mnoho let. Cerpano z [12].

Podpis Brettonwoodské dohody znamenal pro USA a hlavné tedy pro
americky dolar vyznamné posileni postaveni na trhu. Zemé si musely drzet
dolaroveé rezervy, aby mohly emitovat vlastni ménu.

USA vesSly do obdobi po druhé svétové valce s obrovskymi zlatymi

zasobami. Tato skuteCnost jim umoznila vytvofit navrh Brettonwoodské dohody.

1" Veskeré americké dolary, at’ uz ve formé depozit &i v hotovosti, byly kryty zlatym kovem.

'K tomu, aby brettonwoodsky systém fungoval spravné, byla zapotiebi velka rezerva zlatého kovu. USA
sice diky pozdnim vstupiim do prvni a také do druhé svétové valky ziskaly velké mnozstvi zlatého kovu,
ale i tak chtély mit jistotu, Ze budou schopny dostat svym zavazkim.

"2 Trojska unce je standardni véhova jednotka pouzivand na mezinirodnich trzich se zlatem, st¥ibrem,
platinou a mnoha dal$imi kovy. Jedna trojska unce ptredstavuje 31,1034807 gramt kovu.
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USA mély moznost vydat potfebné mnozstvi penéz (dolart) predstavujici narok na
zlato. Aby bylo mozné prosazeni Brettonwoodské dohody, ostatni zemé mély
moznost vstoupit do tohoto systému pfi platnosti pfedvaleCnych parit (pevnych
sménnych kurzl). Vzhledem ke katastrofalnim nasledkum valky v podobé inflace
penéz, doslo k umélému nadhodnoceni ostatnich mén'®. Takovéto podhodnoceni
dolaru vedlo k jeho vzacnosti. USA hojné vyvazely, doslo k nedostatku dolaru ve
svété. USA pfijaly opatfeni (inflace), ktera vedla ke zdrazovani vyrobka.
Dusledkem zdrazovani bylo omezeni vyvozu z USA. V prabéhu 60. let provadély
USA inflaci v &im dal vétsi mite', to zadalo zneklidiiovat ostatni staty, které mély

mirnéjSi inflaci. Podhodnocené dolary pfestavaly byt atraktivni pro zahranicni

vliady, které se jich zaCaly postupné zbavovat.

Vyraznym krokem k ukonceni Brettonwoodské dohody byla Vietnamska
valka, ktera zpuUsobila zna¢nou inflaci. USA zacaly mit vyrazny obchodni deficit.
Roku 1970 se zjistilo, Ze USA zhorsily zlaté kryti o 33%'°, coz vedlo ke ztraté
divéry v USA. K ukon¢eni Brettonwoodské dohody pfispél francouzsky prezident
Charles de Gaulle, ktery do roku 1970 vyrazné zredukoval dolarové rezervy.
Dolary, které se zaCinaly hromadit v Evropé a v Japonsku, prestavaly byt
atraktivni, a pravé proto je Charles de Gaulle ménil za zlato USA. Takovéto
Cerpani vedlo k omezovani ekonomické moci USA v zahraniCi, jelikoz z USA
odtékalo zlato a vracely se znehodnocené dolary. Financovani Vietnamské valky,
pfi kterém se snizovalo zlaté kryti, vedlo k hrouceni tohoto systému.
Brettonwoodsky systém podlehl vroce 1971, kdy Francie a Velka Britanie
zazadaly Spojené staty americké o splnéni zavazku (smény dolard za zlato).
Prezident Spojenych statd americkych Richard Nixon tehdy jejich Zzadosti
nevyhovél a odCerpani zlata ze Spojenych statd neprobéhlo. Dusledkem tohoto
poruseni dohody bylo odstoupeni od Brettonwoodské dohody 15. srpna roku 1971.

Toto rozhodnuti dalo za vznik nové éry pohyblivych kurzdu.

B Zemé vyrazné inflovaly svou ménu vdobé& druhé svétové valky (pouze USA neinflovaly tak
vyrazng, jelikoz se do valky pfidaly pozd¢ji), coz vedlo ke znehodnoceni téchto mén v porovnani s dolarem.
Brettonwoodské dohoda vSak umoznila pfijmout pfedvalecné parity mén, nadhodnotila tak tyto mény
(tzn. vyrobky téchto zemi ,,zbytecné* zdrazily v porovnani s vyrobky USA).

' USA vynakladaly velké mnozstvi finanénich prostfedki na valku ve Vietnamu.

15 Vydavalo se vice penéz (dolarii) nez mohlo byt podloZeno zlatem.
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Vyhody a nevyhody zlatého standardu
Cerpano z [13].

Zlaty standard jako monetarni systém mél mnoho vyhod a nevyhod. Nékteré
byly vyraznéjSi, jiné naopak zanedbatelné. Nazory na problematiku zlatého

standardu se mezi jednotlivymi ekonomy liSi a to leckdy zcela zasadné.

Napfiklad odpurci tohoto systému poukazuji na nevyzpytatelnost, kterou zlaty
standard predstavuje. Nevyzpytatelnosti zde mysli fakt, Ze cena zlata je
ovlivhovana silami (nabidka a poptavka) na trhu se zlatem. Pfiznivci v tomto
pfipadé oponuji a snazi se dokazat, Ze dané tvrzeni nepfedstavuje pro zemé pod

Zlatym standardem vyraznou hrozbu.

DalSim pfikladem muaze byt poukazani na ,Skodlivou” deflaci, ktera nastala v dobé
klasického zlatého standardu v letech 1880-1900 v USA. Odpurci poukazuji na tuto
,Slabost” zlatého standardu, naopak pfiznivci tvrdi, Ze dana deflace
nepredstavovala zadnou katastrofu a dokonce se jim dafi dokazat, Ze toto obdobi
pfedstavovalo rozkvét ekonomik a vyrazny vyvoj mezinarodniho obchodu. Deflace
za téchto 20 let Cinila 10% (pramérné tedy 0,5% ro¢né) a presto se realné HDP

vice nez zdvojnasobilo.

Jinym pfikladem mohou byt vysoké naklady natéZzbu a uchovavani zlata
v trezorech. Pfiznivci zde namitaji, Ze vSechny systémy nekrytych penéz vydavaji
také velké mnozstvi finannich prostfedkul, a to napfiklad na feSeni otazek inflace
(vydavani a stahovani mény z obé&hu). Vznikda nam tedy mnoho diskutabilnich
otazek, na které nelze stoprocentné spravné odpovédét. Proto bych rad poukazal

na zdroje s témito tvrzenimi, které mi pfipadly zajimaveé.

Zdroj s diskuzemi: http://www.zlatystandard.cz/?page_id=77

(zdroj obsahuje fakta z knih Lawrence H. Whita pfelozena do ¢eského jazyka )
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5 Casové fady

Nasledujici kapitola vychazi z publikaci [5], [6], [8], [9]-

5.1 Uvod do éasovych rad

Kazdy, kdo stoji pfed problémem analyzovat urCity ekonomicky jev, se dfive
nebo pozdéji setka sfenoménem cCasové fady, tj. s posloupnosti vécné
a prostorové srovnatelnych pozorovani (dat, udajl, hodnot), ktera jsou
jednoznacné usporadana z hlediska ¢asu ve sméru minulost-pfitomnost. Analyza
Casovych fad je soubor statistickych ukazatelld a metod, které nam umoziuji
popsat ¢asovou Ffadu a pfedpovédét (predikovat) vyvoj Casové fady do budoucna.
V této kapitole se pozastavim pouze u zakladnich charakteristik a metod analyzy,
které nasledné budu aplikovat na analyzu €asovych fad CPI indexu (2005=100)
USA v letech 1955-1969 a 1980-1994.

5.2 Pojem ¢asova rada

Casovou fadou budeme rozumét posloupnost néhodnych velidin
indexovanych cCasem, které jsou definovany na stejném pravdépodobnostnim
prostoru (Q ,P).

Analyzou €asovych fad se pak rozumi soubor metod, které slouzi k popisu

téchto rad (a pfipadné k pfedvidani jejich budouciho vyvoje chovani).

Definice 1. Necht je dan pravdépodobnostni prostor (QQ ,P). Realnou funkci
Y:Q R'nazveme nahodnou veli¢inou, jestlize pro kazdé ye R' plati
{co :Q: V(@ Sy}e A.

Mnozinu Me R' vdech hodnot nahodné veliginy Y nazyvame obor hodnot

nahodné veliéiny Y. Cerpano z [8].
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S chronologicky  uspofadanymi  daty se pravidelné setkavame
v nejruznéjSich oblastech Zivota. Standardné s témito daty pracuje fyzika, biologie
a mnoho dalSich véd. Stale vice se rozmaha prace s asovymi fadami v ekonomii.
Je mozné sledovat makroekonomické ukazatele (inflaci, nezaméstnanost, HDP aj.)
nebo jen nékteré jednotlivé udaje (vyvoj kurzi mén, cen akcii na kapitalovém trhu
aj.).

Lidé se snazi pomoci analyzy ¢asovych fad porozumét minulosti a vyvodit
zni to, co nas mozna Ceka. Pravé tato skuteCnost vedla v poslednich letech

k rozvoji metod analyzy a prognézy ekonomickych ¢asovych fad.

5.3 Typy casovych rad

Cerpano z [9].

Zakladni druhy ekonomickych ¢asovych fad Ize rozlisit na:

a) Intervalovou Casovou fadou se rozumi fada intervalového ukazatele,
tj. ukazatele, jehoZz velikost zavisi na délce intervalu, za ktery je
sledovan. Pro ukazatele tohoto typu je mozné tvofit soucty. Intervalové
ukazatele se maji vztahovat ke stejné dlouhym intervalim (ekvidistantni
fada), v opacném pfipadé (neekvidistantni fada) by Slo o zkreslené
srovnani. Pro zjisténi srovnatelnosti je provadéno prepocitavani vSech
obdobi na jednotkovy Casovy usek (tzv. ociStovani ¢asovych fad od
disledk( kalendarnich variaci). Prikladem intervalové C&asové fady

mohou byt pocty vylovenych ryb v daném okrese za jednotlivé roky.

b) Okamzikovou Casovou fadu sestavujeme z ukazatelu, které se vztahu;ji
k urCitému okamziku (nejCastéji k ur€itému dni). U ukazatel( tohoto typu
by prosty soucCet nékolika za sebou jdoucich hodnot nedaval smysl.
Z tohoto divodu se téchto ukazatelt vyuziva chronologického priiméru.

Pfikladem okamzikové Casové fady mohou byt stavy zasob dané firmy
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k ur€itému dni v mésici, po¢et zaméstnancu dané firmy k poslednimu dni

v mésici aj.

c) Odvozenou Casovou fadu ziskame z intervalovych nebo okamzikovych
fasovych fad. Odvozena Casova fada dava do poméru dvé a vice
sledovanych vlastnosti. Pfikladem muze byt ¢asova fada produktivity
prace, ktera se odvodi jako podil Casové fady produkce a Casové rfady

poctu pracovnika.

Dale je vhodné pfipomenout déleni ekonomickych €asovych fad na Casové rady:

a) Dlouhodobé Casové fady zaznamenavaji data v periodach delSich nez
jeden rok.
b) Kratkodobé Casové fady zaznamenavaji data v periodach kratSich nez

jeden rok (Ctvrtletni, mésicni, tydenni aj. periody).

Toto déleni z hlediska periodicity, s jakou jsou udaje v fadach sledovany, je
dulezité prevazné pfi zkoumani jednotlivych slozek ¢asovych fad (viz. 5.4 klasicky

formalni model).

5.4 Zakladni metody analyzy ¢asovych rad

Cerpano z [5].

Volba metody pro analyzu ¢asové fady zavisi na mnoha faktorech, z nichz
nejdalezitéjsi jsou tyto:

ucel analyzy, kterym je vétSinou rozpoznani mechanismu generovani
hodnot Casové fady a predpovidani jejiho budouciho vyvoje; s tim také souvisi
otazky skutecného vyuziti vysledkd analyzy v praxi, oCekavany hospodarsky
pFinos téchto vysledkl, objem zpracovavaného statistického materialu, prostfedky
na provedeni analyzy aj.,

typ casové rady, nebot nékteré metody jsou vhodné jen pro Casové fady

vymezeneého typu (napf. urcité nebudeme konstruovat Boxtv-Jenkinstv model pro
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ekonomickou fadu ro¢nich pozorovani o délce 20 let, ktera vykazuje zjevny
linearni rust),

zkusenost statistika, ktery analyzu ¢asové fady provadi; s tim také souvisi
vypocetni technika a programové vybaveni, které jsou k dispozici.

Tradiénim vychozim principem analyzy Casovych fad je jednorozmérny
model y, =f(i,e ),

kde y, predstavuje hodnotu modelovaného ukazatele v ¢ase i,i =1.2,...,n
a ¢ pfedstavuje hodnotu nahodné slozky (chyby) v €ase i .

Na vySe zminény jednorozmérny model ze pohlizet trojim zplsobem :

a) Pomoci klasického (formalniho) modelu, kde jde pouze o popis forem
pohybu a ne o poznani vécnych pfiCin dynamiky Casové fady. V pfipadé
klasického modelu vychazime z dekompozice fady na Ctyfi zakladni slozky
Casového vyvoje. Cilem pozorovatele je snaha o nalezeni takovych
nastroju, které co nejlépe vysvétluji systematickou ¢ast chovani sledovaného
procesu. Casovou fadu Ize dekomponovat na

o trendovou slozku T,
o sezonni slozku S, ,
o cyklickou slozku C,,

o nahodnou slozku ¢ .

Soubézna existence vSech Ctyf slozek neni nutna, zcela bézné se mohou

vyskytovat procesy, u kterych chybi napf. sezonni slozka.

Tvar rozkladu muze byt dvojiho typu:
= aditivni
y,=T.+S+C. +e,=Y. +¢,i=12,...,n,
kde Y. |Ize souhrnné oznacit jako teoreticka slozka T,+S; +C.,

»  multiplikativni
y;, = TiSiCig, , i= 1,2,...,” .
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Popis jednotlivych slozek:

Trend predstavuje dlouhodobou tendenci v chovani Casové fady (resp.
obecnou tendenci vyvoje zkoumaného jevu za dlouhé obdobi). Trend muze byt
rostouci, klesajici nebo konstantni. Vznik trendové slozky si Ize pfedstavit jako
dusledek pusobeni sil, které dlouhodobé systematicky plsobi ve stejném sméru.
V bézné praxi to mohou byt napfiklad zmény v technologiich vyroby, zmény v
pozZadavcich spotfebitele, zmény ve vySi pfijmu obyvatelstva.

Sezonni slozka predstavuje pravidelné se opakujici odchylku (periodické
kolisani) od trendové slozky, ktera se vyskytuje u Casovych fad s udaiji, které maji
periodicitu (rozestup) kratSi nebo rovnu jednomu roku. P¥i€iny sezénniho kolisani
mohou byt rizné. Dochazi k nim vlivem zmén jednotlivych ro¢nich obdobi (napf.
zvySena spotfeba napoju v letnim obdobi se opakuje kazdorocné), dale vlivem
rizné délky mési¢niho ¢&i pracovniho cyklu nebo také vlivem rlznych
spole€enskych zvyklosti (vyplata mezd a nakupy vzdy v urCitou dobu, svatky,
vanoc¢ni nakupy atd.)

Cyklicka slozka (fluktuace okolo trendu) pfedstavuje kolisani okolo trendu,
pfi kterém se stfidaji faze rUstu sfazemi poklesu. Jednotlivé cykly maji
nepravidelny charakter a odehravaji se v obdobich delSich nez jeden rok. Nékdy je
velmi obtiZzné cyklickou sloZzku v ¢asoveé fadé identifikovat, v nékterych pfipadech
muze byt dokonce zaménéna za slozku trendovou. Cyklické slozky mohou mit
priCiny ekonomického i neekonomického charakteru.

Nahodna slozka (rezidualni) predstavuje takovou slozku, kterou neni
mozno popsat zadnou deterministickou funkci €asu (vySe uvedené slozky maji
systematicky charakter, nahodna sloZzka ma charakter nesystematicky). Je téz
mozné ji brat jako zbytek v Casové rfadé po odstranéni trendu, sezonni a cyklické
slozky. Je tvofena nahodnymi pohyby v pribéhu casové fady, které nemaiji

rozpoznatelny charakter (napf. chyby v méfeni).

b) Pomoci Boxovy-Jenkinsovy metodologie, ve které je jako zakladni prvek
konstrukce modelu Casové fady povazovana nahodna slozka, ktera mize byt
tvofena (zavislymi) korelovanymi nahodnymi veliCinami. Tato metodologie tedy

nejen ze mize zpracovavat ¢asové fady s navzajem zavislymi pozorovanimi,
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ale pfimo zaklad jejich postupl spoCiva pravé ve vysSetfovani téchto zavislosti

(tzn. v korela€ni analyze).

c) Pomoci spektralni analyzy, kdy cCasovou fadu povazujeme za nekonecny
souCet sinusovych a kosinusovych kfivek o rozdilnych amplitudach
a frekvencich. Tato koncepce pak hlavné umozniuje vystopovat ty vyznamné
slozky periodicity, které se podileji na vécnych vlastnostech zkoumaného
t, nybrz frekvenéni faktor. Pfi spektralni analyze je mozné ziskat pfedstavu o
intenzité zastoupeni jednotlivych frekvenci v Casové fadé, diky niz 1ze mimo
jiné vytipovat frekvence, které jsou v dané fadé zastoupeny nejvyraznéji a
explicitné tak odhadnout koeficienty periodickych slozek odpovidajicich témto

frekvencim.

VySe uvedené metody uvadim z davodu uplnosti kapitoly o ¢asovych fadach. Ve
své praci si vystaCim s urCenim tendence chovani Casové fady CPIl indexu
(2005=100) v USA ve zvoleném obdobi (viz. kapitola 8).

Popis trendové slozky

V praktickych oblastech analyzy a prognézy ¢asovych fad se pouziva velké
mnozstvi trendovych funkci. Pfitom asi nejznaméjSi (a Casto také s uspéchem
vyuzivané) jsou linearni trend, kvadraticky (parabolicky) trend, exponencialni
trend, Gompertzova kfivka, S-kfivky. Prvni tfi z uvedenych trendovych funkci patfi
jak z hlediska prabéhu, tak z hlediska odhadu parametrii mezi funkce jednoduché.
Modelujeme-li trend pomoci trendovych funkci, méli bychom splnit pfedpoklad
odstranéni sezonni a cyklické slozky (nebo zahrnout tyto dvé slozky do slozky
nahodné). Plati-li tento pfedpoklad, je mozno zapsat analyzovanou €asovou fadu
ve tvaru:

y, =T, +e,i=12,..,n,
kde T, je trend vyjadifeny v Case i a ¢ je nahodna slozka, pro kterou Vi plati
predpoklad :
E(e)=0,var(g)=0c ,coMe,e.)=0,Vi*j, i,j=1..,n,
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tj. nahodné chyby maji nulovou stfedni hodnotu, stejny neznamy rozptyl a jsou

nekorelované.

Jednoduché'® trendové funkce:

— Konstantni trendova funkce T, = g
— Linearni trendova funkce T, = 8 + 3

— Kvadraticka (parabolicka) trendova funkce T, =8 + 8 '+ B i’

' Slovo jednoduché je brano z hlediska priibéhu t&chto typt funkci a z hlediska odhadu parametri .
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6 Linearniregrese

Nasledujici kapitola vychazi z publikaci [6], [7], [8].

Jelikoz pfi analyze rozdilu dvou fad CPI indexd (2005=100) v USA regresni
pfimka velmi dobfe popisuje charakter dat, budu ji pozdé&ji ve své praci vyuZivat.

Z tohoto duvodu vysvétlim v této kapitole linearni regresi.

V praxi pro nas muze byt dulezité nalezeni zavislosti mezi proménnymi.
NejjednodusSim a nejCastéji pouzivanym typem regresni funkce je pfimkova

regrese, kterou Ize uvést ve tvaru:

T.=p +px,i=1,..,n,

Y, =B, +P,xite,i=1,.,n,n=2,

Dale budeme predpokladat:
E(¢)=0,var(g)=0 ,coM&,6)=0,Vi*j, i, j=1..,n,

tj. nahodné chyby € maji nulovou stfedni hodnotu, stejny neznamy rozptyl ¢ a

jsou nekorelované.

Nejprve musime stanovit odhady ,3,3 parametrd £ ,f . K odhadim parametrd

vyuzijeme metodu nejmensich étvercu, snazime se minimalizovat vyraz:

v nasem pfipadé

Soucet ¢tvercu S, je funkci neznamych parametrl. Pro uréeni minima je nutné

vypocitat prvni derivace podle f af . Tyto derivace se poté polozi rovny nule.
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Nahradime-li g ,p jejich odhady . , dostaneme

-22.(y,-B *+B x) =0,

'ZZ(Yi 'BV +B,Ki)xi =0,

soustavy upravime do tvaru normalnich rovnic

ng_+p Lx, =2y,

p 2 +p Xl = Dxy

Protoze veli€iny n, Zx,, ZX,Z Zx,y, muzZeme vypocitat z empirickych

pozorovani, je nutné urcit pouze odhady parametrd f af feSenim vySe uvedené

soustavy rovnic. S pouzitim Cramerova pravidla a po upraveni dostavame

B = ZinXiZ _ZXiZYiXi
4 N2 - (%)

B = nz)’ixi 'EXiEYi
Con2xi-(2x)

VySe uvedené vypocty Ize zkracené zapsat pomoci matic a vektoru:
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Vztahy pro pfimkovou regresi zapiSeme takto:

Y=X + ; E(g)=o0; var(e)= 51,

kde o znacCi sloupcovy nulovy vektor a I predstavuje jednotkovou matici. Proto

EY)=EQB+ : =XpB;var(¥)=o 1.

Soustavu normalnich rovnic:
prepiSeme na:

Dale plati:

1 A2 2
n2x-(2xt) -Xx  onm )

(x ¢

S,=Y?-B 2Y -B XX,

Promodel Y, =4, + g xite, i=1,...,n, n=22, plati :

(x)’ c

~ 1
var(® )=o ( P m); Var(BA'=m;

S, L
 E(ST) =7

S?=
n-2

Predpokladame-li :

Y ~N(B +B x;,0 ), i=1,...,n, potom plati



1 (}?)2 i
Si
J”+Z(x-x)
_B-B 7
T= g V2X-%) ~t,,

Veli€iny T, a T, vyuzivame k urCeni intervalovych odhadu pro parametry g,/ .
Symbolem ¢, znaCime pfisluSny kvantil Studentova rozdéleni, jehoZ hodnotu

nalezneme ve statistickych tabulkach. VeliCinu T, pouzivame hlavné k zjisténi, zda

Y vibec zavisi na x.

V nasem pfipadé:

| kdyz hodnota koeficientu g 2z vySe uvedené kapitoly je pro nas
dulezita, neni jedinou véci, ktera nas zajima. V pfipadé, Ze vyjde £ > ), nemusi to
nutné znamenat, Zze nejde jen o nahodnou odchylku. Budeme zkoumat, zda je

koeficient g statisticky vyznamny.

Budeme tedy testovat hypotézu

Pouzivame model:

Y,=pB,tpXx te,i=1..,n,

kde predpokladame platnost pfedpokladu pro linearni regresi. Jestlize

interval spolehlivosti pro koeficient f obsahuje nulu, nelze vyloucit, ze g =0.
Pokud interval spolehlivosti pro parametr # neobsahuje nulou, testovanou

hypotézu zamitame.
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Zvolime hladinu vyznamnosti o« (0,1) a za pfedpokladu platnosti H uréime
hodnotu testového kriteria:

L= %\/Z(x'f)z .

Plati-li ‘t,‘ >t _ zamitneme H, na hladiné a.. (Zamitneme, Ze hodnoty CPI
n-2,1-

T2
nezavisi na ¢ase, ve kterém je méfim.)

Dale plati :

P(B-t ,ar(Blspsp+t ,farl])=1-a; i=01

22
n-2;1-

diky éemuz uréime intervalové odhady parametra.
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7 Reseni konkrétnich pripad
Nasledujici kapitola vyuziva data z [10].

V této kapitole provedu nejprve analyzu fad CPI indexu a poté analyzu fad inflace
v USA. V analyze fad CPI indexu (index 2005=100) vykreslim dvé Casové fady.
Prvni zfad bude zachycovat vyvoj indexu vobdobi zlatého standardu
(Brettonwoodska dohoda). Druha ¢asova fada bude predstavovat obdobi zlatem
nekrytych penéz. Provedu rozdil téchto fad, ktery prolozim regresni pfimkou a
budu testovat hypotézu, Ze index (2005=100) nerostl ve zvoleném obdobi
nekrytych penéz rychleji nez za doby zlatého standardu. Na zavér provedu analyzu
fad inflace. Inflaci budu sledovat ve stejnych obdobich, jako jsem sledoval CPI
index. Vzniknou dvé fady, ze kterych vytvofim rozdil a nakonec uréim primér

tohoto rozdilu.

7.1 Analyza fad CPI

Pomoci matematického programu MATLAB jsem postupné vykreslil obé
Casové fady, jejichz hodnoty pfedstavuji vyvoj CPI indexu (2005=100) v USA.
Jinymi slovy: V naSem pfipadé je zakladnim obdobim (tzn. 100% indexu) zvolen
rok 2005 (index 2005=100). Prvni Casova fada popisuje vyvoj tohoto indexu
v letech 1956- 1965, jedna se tedy o vyvoj indexu spotfebitelskych cen za doby
zlatého standardu (Brettonwoodska dohoda). Druha Casova fada predstavuje
vyvoj stejného indexu v letech 1980-1989, jedna se tedy o obdobi zlatem

nekrytych penéz.
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Vyvoj indexu 2005=100 v letech 1980-1989
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V nasledujicim kroku se pokusim testovat hypotézu, Ze index(2005=100) nerostl
ve zvoleném obdobi nekrytych penéz rychleji nez za doby zlatého standardu
(krytych penéz).

Nejprve jsem provedl odecteni prvni ¢asové fady od Casové fady druhé. Obé
Casové fady maji zvolenou stejnou délku (10 let), jsou vykresleny ze stejného
mnozstvi dat (Ctvrtletné= 40 pozorovani) a jako zakladni obdobi je pro tyto Fady
zvolen rok 2005. Prvni €asovou fadu jsem zvolil ,az“ od roku 1956 z divodu
dostupnosti dat a ¢asového odstupu po druhé svétové valce. Tato fada kondi
rokem 1965, protoze v nasledujicich letech zacalo dochazet k hrouceni daného
systému'’. Druha &asova fada zadéina rokem 1980 z dlvodu ustdleni situace po
ropnych Socich a valce ve Vietnamu. Tato fada konéi rokem 1989 z divodu

porovnatelnosti ¢asovych fad. Hodnoty obou cCasovych fad jsem se snaZil

7 USA mély stale v&tsi inflaci z diivodu financovani Vietnamské valky, coz zagalo ostatni staty zneklidiiovat.
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pozorovat pfiméfené €asto a ve stejnych intervalech (fady jsou tvofeny Ctvrtletnimi

hodnotami), aby byly pokud mozZno co nejvice srovnatelné.
Vznikly rozdil Casovych fad jsem prolozil regresni pfimkou. Volba regresni pfimky

mi pfipadla nejvhodné&jSi vzhledem k charakteru dat.

Rozdil dvou Casovych rfad prolozeny regresni primkou
50 - .

—— 0 2]

—regresni primka

45 |
40 |

35 |

Procentualni rozdil

25 . 1 . I . I . . I . . 1 . . 1 ]
0. 4. 8. 12. 16. 20. 24,  28. 32. 36. 40.

Ctvrtleti

Testovana hypotéza:
Ho: # =0 ;Ha B *0
nase konkrétni vysledky :

bodovy odhad parametru /S : 0.47635
intervalovy odhad parametru / : (0.45383, 0.49888)

Interval spolehlivosti pro g lezi cely nad nulou, hypotézu g =0 na dané hladiné
testu o =0,05 zamitame v prospéch alternativy.
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V naSem pfipadé se potvrdilo, Ze index spotfebitelskych cen v letech 1980-1989
(obdobi zlatem nekrytych penéz) rostl rychleji nez index spotfebitelskych cen
v letech 1956-1965 (obdobi zlatého stadardu v podobé Brettonwoodské dohody).

Kod v programu MATLAB :

Nejprve naimportujeme vychozi data z Excelu do programu MATLAB, ve kterém jsou
nactena v zéloZce ,,data*. Oznaceni napf. ,,data(:,3)* znamend, ze budeme pracovat se
ttetim sloupcem z pivodniho souboru v Excelu.

yt = data(:,3) oznaceni fady v letech 1956-1965
zt = data(:,5) oznaceni fady v letech 1980-1989
plot(yt) vykresleni fady v letech 1956-1965
plot(zt) vykresleni fady v letech 1980-1989
rozdil=(zt-yt) vypocet rozdilu

plot(rozdil) vykresleni rozdilu

t=1:1:40; vysvétlujici proménna

t=t’; transpozice

pom = ones (40,1); vytvoii sloupec samych jednicek
t=[pom t]; vytvoii matici
[b,bint,r,rint]=regress(rozdil,t) piikaz provadéjici regresi

primka= b(1)+b(2)*t vypocte regresni pfimku

hold on vykresli regresni ptimku spolecné s
plot (primka) rozdilem

plot (rozdil)

7.2 Analyza rad inflace

Pomoci matematického programu MATLAB jsem postupné vykreslil obé
Casoveé fady, jejichZz hodnoty pfedstavuji procentualni zmény vSeobecné cenové
hladiny vzhledem ke stejnému obdobi pfedchoziho roku v USA. Prvni Casova rfada
popisuje vyvoj inflace v letech 1956- 1965, jedna se tedy o vyvoj vSeobecné
cenové hladiny za doby zlatého standardu (Brettonwoodska dohoda). Druha
Casova fada predstavuje vyvoj inflace v letech 1980-1989, jedna se tedy o obdobi

zlatem nekrytych penéz.
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V nasledujicim kroku se pokusim vyvodit zavér, zda ve zvoleném obdobi nekrytych
penéz byla vyssi inflace nez za doby zlatého standardu (krytych penéz).

Stejné jako v analyze fad CPI jsem nejprve odecetl prvni ¢asovou fadu od Casové
fady druhé. Obé cCasové fady maji zvolenou stejnou délku (10 let) a jsou
vykresleny ze stejného mnozstvi dat (40 pozorovani). Hodnoty obou ¢asovych fad
jsem se snazil pozorovat pfiméfené Casto a ve stejnych intervalech (fady jsou
tvofeny Ctvrtletnimi hodnotami), aby byly pokud mozZno co nejvice srovnatelné.
Prohlédneme-li si nasledujici graf rozdilu dvou €asovych fad, zjistime, Ze vSechny
hodnoty jsou nezaporné. Je tedy jasné, ze inflace byla vyS$Si v obdobi nekrytych

penéz. Analyzou fad inflace jsme pouze potvrdili zavér u analyzy fad CPI indexu.

Rozdil dvou Casovych fad
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8 Zaveér

Ve své bakalarské praci jsem se snazil objasnit pojmy zlaty standard a
Brettonwoodska dohoda. Toto téma jsem sledoval z hlediska ekonomicko-
historicko-matematického. Ekonomickou ¢&ast jsem wuvedl 2z davodu IlepSiho
pochopeni historické Casti, ktera obsahuje hlavni Cast tohoto tématu — zlaty
standard a Brettonwoodskou dohodu. V matematické ¢asti jsem se u analyzy rad
CPI snazil vyvratit hypotézu, Ze index(2005=100) nerostl ve zvoleném obdobi
nekrytych penéz rychleji nez za doby zlatého standardu (obdobi krytych penéz).
Nejprve jsem provedl odecteni prvni Casové fady od Casové fady druhé. Obé
Casove fady maji zvolenou stejnou délku 10 let, jsou vykresleny ze stejného
mnozstvi dat (Ctvrtletné= 40 pozorovani) a jako zakladni obdobi je pro tyto fady
zvolen rok 2005. Prvni €asovou fadu jsem zvolil ,az“ od roku 1956 z divodu
dostupnosti dat a C¢asového odstupu po druhé svétové valce. Tato fada konCi
rokem 1965, protoze v nasledujicich letech zaCalo dochazet k hrouceni daného
systému. Druha Casova fada zacina rokem 1980 z divodu ustaleni situace po
ropnych Socich a valce ve Vietnamu. Tato fada kon&i rokem 1989 z dlivodu
porovnatelnosti €asovych fad. Hodnoty obou Casovych fad jsem se snazil
pozorovat pfimérené Casto a ve stejnych intervalech, aby byly pokud mozno co
nejvice srovnatelné. Vznikly rozdil ¢asovych fad jsem proloZil regresni primkou.
Volba regresni pfimky mi pfipadla nejvhodnéjSi vzhledem k charakteru dat. Pfi
praci s Casovymi fadami jsem vyuzil matematické programy Excel a MATLAB.

Pomoci MATLABu jsem ur€il odhady parametrd § a p . Déale jsem vypodcital
intervalovy odhad parametru p regresni pfimky, pfi zvolenéma = 0,05. Pokud by
interval spolehlivosti prof obsahoval nulu, nemohl bych vyloucit, ze g =0.

Z tohoto duvodu jsem testoval hypotézu Hp: f =0;Ha: g #0.

V mém pfipadé vysel:

bodovy odhad parametru S : 0.47635
intervalovy odhad parametru S : (0.45383, 0.49888).

Z tohoto davodu hypotézu Hy: f =0 na zvolené hladiné testu zamitame.
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Uplnym zavérem moji prace byla analyza fad inflace, ve které jsem se pokousel

zjistit, zda byla inflace vy$Si v dobé krytych €i nekrytych penéz.

Vyuzil jsem matematického programu MATLAB, ktery postupné vykreslil
obé cCasové fady, jejichz hodnoty predstavuji procentualni zmény vSeobecné
cenové hladiny vzhledem ke stejnému obdobi pfedchoziho roku v USA. Prvni
Casova fada popisuje vyvoj inflace v letech 1956- 1965, jedna se tedy o vyvoj
v8eobecné cenové hladiny za doby zlatého standardu (Brettonwoodska dohoda).
Druha Casova fada predstavuje vyvoj inflace v letech 1980-1989, jedna se tedy o

obdobi zlatem nekrytych penéz.

Stejné jako v analyze fad CPI jsem nejprve odecetl prvni ¢asovou fadu od
Casové fady druhé. Obé Casové fady maji zvolenou stejnou délku 10 let a jsou
vykresleny ze stejného mnozstvi dat (40 pozorovani). Hodnoty obou ¢asovych fad
jsem se snazil pozorovat pfiméfené Casto a ve stejnych intervalech, aby byly
pokud mozno co nejvice srovnatelné. Po odecteni obou ¢asovych fad mi vznikly
vdechny hodnoty nezaporné. Je tedy jasné, Ze inflace byla vysSi v obdobi

nekrytych penéz.

50



Literatura:

[1]

[2]

[3]

[4]

[5]

[6]

[7]

[8]

[9]

[10]

Paul A. Samuelson a William D. Nordhaus, Ekonomie, 1. vydani,
Nakladatelstvi Svoboda, Praha 1991

LibuSse Macakova a kolektiv, Mikroekonomie, zakladni kurz, 10. vydani,
Slany 2007

Lada Rusmichova, Jindfich Soukup a kolektiv, Makroekonomie, zakladni
kurz, 5. vydani, Slany 2002

Vaclav Juretka, Uvod do ekonomie, udebni text pro studenty

neekonomickych obort, 1. vydani, Ostrava 2004

Tomas$ Cipra, Analyza casovych rfad s aplikacemi v ekonomii, SNTL-
Nakladatelstvi technické literatury Alfa, Praha 1986

Richard Hindls, Stanislava Hronova, Jan Seger, Jakub Fisher, Statistika pro

ekonomy, 7. vydani, Praha 2006

Jifi Andél, Zaklady matematické statistiky, 1. vydani, MATFYZPRESS,
Praha 2005

Pavla Kunderova, Zaklady pravdépodobnosti a matematické statistiky,

1. vydani, Univerzita Palackého v Olomouci, Olomouc 2004

Josef Arlt, Markéta Arltova, Eva Rublikova, Analyza ekonomickych
&asovych fad s pfiklady, VSE Praha 2002

CSU: Inflace
http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/ilkdyz_se_rekne_inflace_resp_mira_infl
ace#1

citovano dne: 20.2.2010

51


http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/kdyz_se_rekne_inflace_resp_mira_inflace#1
http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/kdyz_se_rekne_inflace_resp_mira_inflace#1

[11]

[12]

[13]

[14]

[15]

[16]

[17]

[18]

OECD : zdrojova data
http://stats.oecd.org/Index.aspx
citovano dne: 6.3.2010

Wikipedia: Bretton Woods system
http://en.wikipedia.org/wiki/Bretton_Woods_system
citovano dne: 13.6.2010

Zlaty standard (pfelozena fakta z knih Lawrence H. Whita do Ceského
jazyka):
http://www.zlatystandard.cz/?page_id=77

Berry Eichengreen, Golden fetters, The gold standard and the great
depression 1919-1939, Oxford University press 1995

UICIFD Research Center: zlaty standard
http://www.uiowa.edu/ifdebook/faq/faq_docs/gold_standard.shtml
citovano dne: 13.6.2010

Jorge Braga de Macedo, Barry Eichengreen and Jaime Reis, Currency
Convertibility- The gold standard and beyond, Routledge 1996

Liberalni institut : Brettonwoodska dohoda

http://www.libinst.cz/etexts/friedman_penize ocr.pdf
Trevor J. O. Dick, John E. Floyd, Canada and the gold standard, Balance-

of-Payments Adjustment under Fixed Exchange Rates 1871-1913,
Cambridge University Press 1992

52


http://en.wikipedia.org/wiki/Bretton_Woods_system
http://www.uiowa.edu/ifdebook/faq/faq_docs/gold_standard.shtml

[19] Tamim Bayoumi, Barry Eichengreen, Mark P. Taylor, Modern perspective

on the gold standard, Cambridge University Press 1996

[20] CSU: Spotiebni ko$

http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/ii_revize _schematu_indexu_spotrebitel
skych_cen_%28zivotnich_nakladu%29_indexy_spotrebitelskych_cen_revize
_2005?70penDocument&Click=

citovano dne: 22.6.2010

53



