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1 Uvod

Vyvoj ménovych kurzi v ndvaznosti k politické situaci vV ekonomicky silnych zemich,
jejichz ména uréuje cenu ostatnich mén, je predmétem dlouhodobého zkoumani vyznamnych
ekonomul. V jejich prognézach se odrazi odhad, kam bude ména sméfovat a zaroven slouzi jako
nastroj narodnich bank k nastaveni ménové politiky statu. Prognézy vyvoje jsou nedilnou
soucasti ekonomického Zzivota investord, politikit a ve svém disledku se dotykaji kazdého
béZzného obcana. V priibéhu staleti se menil pristup ke komoditam, ze kterych se postupem casu
vyvinuly mény jednotlivych zemi. MoZnost propojeni prostfednictvim jejich vzajemného
nakupu a prodeje vzajemné stanovenou cenou jsou dusledkem dlouhodobého vyvoje a zdvazné
ovliviluji postaveni jednotlivych zemi svétového spoleCenstvi. Kurzy mén jsou méfitkem
koupéschopnosti jednotlivych statti a nejsou tedy ovlivnény pouze ekonomickymi faktory, ale
v fadé€ pripadu i faktory politickymi a socialnimi.

Cilem této prace je analyzovat, zda a ptipadné v jakém métitku ovliviuje politické déni ve
vybranych zemich mé€nové kurzy danych statnich mén. Pro zpracovani jsem zvolila ménové
kurzy amerického dolaru a britské libry vii€i euru a ¢eské korun¢. Nasledna komparace vyvoje
ménového kurzu byla sledovana v urceném cCasovém obdobi ve Spojeném kralovstvi Velké
Britanie a Severniho Irska a Spojenych statech americkych. Casové obdobi 2016-2018 bylo
zvoleno v navaznosti na vyrazné politické udalosti, kterymi jsou Brexit a prezidentské volby
v USA.

Préace je Clenéna na teoretickou a praktickou ¢ast. V teoretické Casti je vysvétlen ménovy
Kurz s piihlédnutim na ménové dé&jiny a faktory, které ho ovliviuji. Dale je feSena monetarni
politika a jeji typy a nastroje. Samostatna kapitola je vénovana nejznaméjsi a nejrozsirencjsi
burze s ménami, burze Forex.

Praktickd c¢ast pfiblizuje vybrané mény, dolar a libru. Kapitoly blize seznamuji
s historickym vyvojem jednotlivych mén nejen v oblasti monetarnich instituci, ale taktéz
popisuje vznik a historicky vyvoj vzhledu minci a bankovek dané mény. Nasledné je popsana
situace na politickém déni v letech 2016-2018 a vyvoj ménového kurzu v daném obdobi.
Analyza vyvoje mény je provadéna na zakladé komparace dileZitych politickych milnikt
s vyvojem mény v daném obdobi. Dale je provedena analyza ménového paru, koruna-dolar a
koruna-libra, je tedy ukazan vyvoj ménového kurzu i z hlediska Ceské republiky. Pro
zajimavost jsem se rozhodla taktéz analyzovat ménovy par dolar-libra, jelikoZ na tomto lze
velmi dobie spatfit, jak i pfes napjaté politické udalosti jak v USA, tak i ve Spojeném kralovstvi,

meény vici sobe silily ¢i slably.



2 Ménovy kurz

Meénovy kurz se vzdy vyjadiuje ve dvou ménach a to tak, Ze cenu jedné mény vyjadiujeme
V ramci ceny mény jiné. Jedna se o ménu bazickou a smluvni. Hodnota ménového kurzu se
stanovuje na ménovém trhu. Na ménovém trhu se déje obchod s ménou, tedy se ména nakupuje
a prodava.

Meénou se rozumi ur€itd forma penéz, penéznich jednotek, nebo urCity dany penézni
systém, a to vZdy v konkrétni zemi. Kazda ména musi splnovat urCité podminky a mit urcité
znaky, aby byla povazovana za ménu. Témi znaky a podminkami jsou: ,,a) ndazev penézni
jednotky, popripadé jejich zlomkii, b) hodnoty, ve kterych je vydavana do obéhu, c) kdo a za
jakych podminek je emituje, d) zdkonem upravend pravidla emise, ochrany a pouZivani

Vv domdcim a zahranic¢nim platebnim styku, e) zpiisob stanoveni ménového kurzu. ‘“*

praveé proto, ze ma zasadni vliv na vyvoj cenové hladiny jako celku. Diky ménovému kurzu
dochazi k propojeni ekonomiky domaciho stitu a zbytku svéta. Diky tomuto miizeme
porovnavat naptiklad mzdy a dalsi veliiny s ostatnimi staty svéta.

Ménovy kurz spolu s tirokovou mirou ovliviiuje nejsSirsi pole ekonomickych subjektt, a to
jak v ramci obchodnich operaci, tak i kapitalovych. Zmény v ramci ménovych kurzi mohou
ovlivnit miru bohatstvi n€kterych ekonomickych subjekti. Ménovy kurz je velmi sledovany,
hlavné kvuli jiz zminénym divodim. Budouci vyvoj ménového kurzu sleduji 1 velmi malé
ekonomické jednotky, naptiklad domacnosti.

V ramci ménového kurzu popisujeme pfimou a nepiimou kotaci. Rozdil mezi pfimou
a nepiimou kotaci je z jaké meény a na jakou ménu se ¢astka sménuje. Piima kotace je kotace,
kdy se urcitd ¢astka domaci mény vyjadiuje v Castce cizi mény. U nepfimé kotace je tento
proces opacny. Kotace jsou podavany jako oboustranné, tedy kotace jak nabidky, tak poptavky.
~Kotace poptavky je ménovy kurz, za ktery je tviirce trhu ochoten koupit jednotku bazické meény.
Kotace nabidky je ménovy kurz, za ktery je tviirce trhu ochoten prodat jednotku bazické mény. “
Kotace poptavky a nabidky se li§i a rozpéti mezi témito Castkami je zisk pro daného

obchodnika. VZdy je niz§i kotace poptavky oproti kotaci nabidky.

1 ZAK, Milan. Velkd ekonomickd encyklopedie, s. 434.
2 JILEK, Josef. Finance v globdlni ekonomice II. Ménova a kurzovd politika, $.333
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Tab. 1 Kurzovni listek ze dne 2.5.2019

Deviza Valuta

Mnozstvi

Nakup Prodej Nakup Prodej

EUR EMU 1 25,532 25,788 24,070 27,250
Spojené

UsSD staty 1 22,750 22,978 21,440 24,280
americké

GBP Velka 1 29 608 29906 27.910 31,610
Britanie

zdroj: https://www.cnb.cz/cs/platebni-styk/sluzby-pro-klienty/kurzovni-listek-cnb/index.html

Kurzovni listek popisuje nakupy a prodeje v ramci deviz a valut. Rozdil mezi devizy
a valuty je pouze v druhu finan¢nich prostiedkl. Deviza vyuzivaji bezhotovostnich prostiedkd,
naopak valuta vyuZzivaji penize v hotovosti. Jak deviza, tak i1 valuta se rozdé€luji na nakup
aprodej. V tabulce ¢. 1 je uveden piiklad kurzovniho listku Ceské narodni banky ze dne
2.5.2019. Pro piiklad jsou ve sloupcich ndkupu uvedené &astky, za kterou je ochotna CNB
odkoupit IEUR, 1USD a 1GBP. Sloupce prodeje predstavuji opak, tedy za jakou ¢astku je CNB
ochotna prodat 1IEUR, 1USD, 1GBP.

Rozlisujeme dva zakladni pojmy tykajici se ménovych kurzt. Jedna se o nominalni kurz
arealny kurz. Nominalni kurz ma navaznost na dany Casovy okamzik a byva velmi Casto
ovlivnén devizovym trhem a dénim na ném. Redlny kurz se netyka dané¢ho casového tseku,
nybrz se urCuje za pomoci poméru domaci a zahrani¢ni cenové hladiny, kde se poté prepocita

na spole¢nou meénu.

2.1 Druhy a rezimy ménovych kurzi

V ramci vytvafeni ménovych kurzli je zapotiebi zjistit, zdali je dana ména volné

sménitelnd a v jakém kurzovnim rezimu funguje.

2.1.1 Ména sménitelnd a nesménitelna

Jak jiz bylo vySe zminéno, velmi podstatnym faktorem pro ménu je védét, zdali je
sménitelnd ¢i nikoliv. Hlavni rozdil mezi sménitelnou a nesménitelnou ménou je v tom, ze
S nesménitelnymi ménami nelze obchodovat na devizovych trzich. V pifipadé nesménitelné
mény se jednd o izolovanou ekonomiku, ktera zptsobuje, Ze firmy, fungujici na domacim trhu,
jsou izolovany, coz zpusobuje neinformovanost ohledné cen v zahrani¢i. Sménitelné mény jsou
ur¢ovany hlavné nabidkou a poptavkou. Sménitelnost jesté délime na vnitini a vnéjsi. V ramci
vnitini sménitelnosti maji firmy et pouze v domaci méné, kdy za své sluzby a produkty

dostavaji zaplaceno vcizi méné, kterd je ihned pfevadéna do mény domaci. ,, Vnéjsi


https://www.cnb.cz/cs/platebni-styk/sluzby-pro-klienty/kurzovni-listek-cnb/index.html

smenitelnost je definovana clankem VIII Dohody o mezindrodnim ménovém fondu, ktera

pozaduje minimadlné sménitelnost pro transakce na bézném victu platebni bilance. *®

2.1.2 Plovouci a fixni ménovy kurz

Existuji dva zékladni mé€nové kurzy, a to plovouci a fixni. Kazd4 sménitelna ména funguje
v ramci téchto ménovych kurzi. Na trhu taktéz existuji modifikace ménovych kurzi, tedy urcité
podskupiny, jako naptiklad Currency Board. Tento ménovy kurz spada pod fixni mé€nové kurzy
a je vyuzivan pro boj s inflaci, jelikoZ je velmi efektivni.

Plovouci ménovy kurz mize byt Cisty nebo fizeny. Rozdil mezi témito ménovymi kurzy
je v mife intervenci centralni banky. U ¢istého plovouciho ménového kurzu banka vibec
nezasahuje do ménového kurzu. Ménovy kurz tedy vychdzi pouze z udélosti na devizovém trhu.
M¢énovy kurz vznika pouze na zdkladé vztahu mezi nabidkou a poptavkou v ramci devizového
trhu. Centralni banka si v tomto piipadé nedrzi devizové rezervy, jelikoZ nejsou potieba.
Na rozdil od Cistého plovouciho ménového kurzu, je fizeny ménovy kurz veden intervencemi
centralni banky. Jedna se o to, Ze centralni banka miiZze ptfimo ovlivnit ménovy kurz za pomoci
intervenci. Centralni banka zasahuje do ménového kurzu tak, aby to bylo, co nejvyhodné;si pro
domaci ekonomiku. Centralni banka se snazi ménu oslabovat ¢i posilovat, a to vzdy nakupem
¢i prodejem zahrani¢nich mén na domaci.*

Oproti plovoucimu ménovému kurzu existuje kurz fixni. Tento druh ménového kurzu neni
fixni na jedné hodnot¢, taktéz se pohybuje, ale v ramci ur¢it¢tho daného pasma. Jedna se o to,
ze centralni banka stanovi fluktuacni pasmo, tedy minimalni a maximalni hodnotu k néjaké
referencni méné. Tyto hodnoty se centrdlni banka zavazuje dodrZzovat za pomoci intervenci na
devizovém trhu. Kurz mény si volné plave v ramci fluktua¢niho pasma, nesmi vSak piekrocit
minimalni ¢i maximalni hranici. Kurz mény je pfevazné vazan na néjaké konkrétni mény — kos
zahrani¢nich mén. Tento druh ménového kurzu je velmi vyhodny pro zahrani¢ni obchod,
jelikoz se ména pohybuje vramci néjakého relativné tzkého fluktuacniho pdsma, zmény
V hodnoté mény jsou minimalni a je tedy niz$i rizikovost uslého zisku v rdmcei nizsi hodnoty
mény, nez se kterou zakaznik pocital.

Stabilizaci m&€nového kurzu je taktéZ mozZné provést v ramci povéSeni domaci mény
na néjakou zahranicni ménu. Jedna se o princip, kdy centralni banka fixuje domaci ménu

na n&jakou konkrétni zahrani¢ni ménu, kdy se hodnota nesmi odchylit od ur¢itych hodnot.®

3 NEUMANN, Pavel, Pavel ZAMBERSKS:{ a Martina JIR/:XNKOV/:%. Mezindrodni ekonomie, S. 64
4 NEUMANN, Pavel, Pavel ZAMBERSKY a Martina IRANKOVA. Mezindrodni ekonomie, s. 64-65
> HOLMAN, Robert. Ekonomie, s. 568



2.2 Ménové déjiny

Nez byly zavedeny penize jako ména, existovala ptfirodni platidla, tzv. komoditni penize.
Jednalo se od rtuzné typy zbozi ke sméné naptiklad platno az po drahé kovy. Kazdé toto zbozi
mélo svou vlastni uzitnou hodnotu. Komoditni penize se lisily a to rizné po svété a dobou,
ve které byly pouzivany. V Cing §lo napiiklad o napiiklad musle, zatimco na uzemi dnedni
Ceské republiky se sméfiovalo prevazné o platno. Jedinou podminkou pro uznani dané
komodity jako platidla bylo to, aby byla uznavana vétsi ¢asti obyvatel. V prubéhu let se pieslo
na dvé nejvhodnéjsi komodity, a to na zlato a stfibro. Oba vzacné kovy se daly dobi'e zpracovat,
délka jejich pouzivani nezanechéavala pfiliSné opotiebeni a byly akceptovany napfi¢ celym
svétem.

Do konce 19. stoleti byly penize vzdy kovové, hlavné zlaté a stiibrné. Takto vedle sebe
v ob¢hu koexistovala fada mén. Hodnotu mény vymezovalo to, jaky byl obsah drahého kovu
v minci. V pfipadé€, Ze na tom stat nebyl dobie, ména se znehodnocovala tim, Ze se do mince
pfidalo niz$i procento drahého kovu.

KaZzdy z panovnikl chtél kontrolovat raZzeni minci, jelikoZ hlavnim zdrojem pfijma bylo
pravé razebné. ,,Meénové kurzy byly pomérnymi hodnotami ruznych minci a skutecné
pomérovaly vihu drahého kovu v kazdé minci. “®

Do 19. stoleti nebylo ani mozné piifadit danou ménu k néjakému konkrétnimu statu.
Ménovy kurz mezi stiibrem a zlatem byl velmi slozitou véci. Tento ménovy kurz byl ovlivnén
vytézenym mnozstvim jednotlivych surovin, proto v 19. stoleti zacaly zem¢é piechazet na

tzv. zlaty standard. Jako prvni zem¢ byla Velka Britanie.

2.2.1 Zlaty standard

V ramci zlatého standardu se upustilo od minci ze stiibra a zlato se stalo podstatnou
soucasti mény. Existovala garance ceny nakupu a prodeje zlata, nebylo to sice stoprocentni
kryti mény, ale byla dana minimalni hodnota. Z dtivodu, Ze byly penize kdykoliv sménitelné
za zlato a naopak, musel byt vzdy urcity obnos penéz ve statni pokladné ¢i v sejfu centrdlni
banky. Kurz byl v prib&hu 250 let pevny a relativné neménny, stejné, jako ceny.

Zlaty standard mél své vyhody a nevyhody. Vyhodami naptiklad bylo to, Ze neexistovala
hlavni ména, viici které by ostatni mény byly ve Spatném postaveni. JelikoZ ména byla velmi
stabilni, neptsobily infla¢ni a deflacni tlaky. Jak jiz bylo zminéno, zlaty standard eliminoval

kolisavost ménovych kurzi, a tedy i rizika mezinarodniho obchodovani. Monetarni politiku

& BALDWIN, Richard E. a Charles WYPLOSZ. Ekonomie evropské integrace, s. 317
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uz ale nebylo mozné vyuzit K intervencim na trhu pro stabilizaci ekonomiky. Mnozstvi zlata

se navic navySovalo velmi pomalu.

2.2.2 Brettonwoodsky ménovy systém

Staty se od roku 1929 béhem velké hospodarské krize snazily zlepSovat svou domadci
ekonomickou situaci pomoci konkuren¢ni devalvace mén. Snazily se zvysit export a sou¢asné
nezaméstnanost v zahrani¢nich statech. Tento fetézec devalvaci mén v kone¢ném dusledku
zpusobil rozvrat ménového systému v ramei mezinarodniho prostiedi.

Na konci druhé svétové valky se stiaty snazily obnovit ménovy systém prave
brettonwoodskym ménovym systémem. Tento ménovy systém zavedl pevné ménove kurzy tak,
aby se stabilizoval ménovy obchod a tak, aby se zajistil ekonomicky rist. Ménovy kurz byl sice
pevné nastaven, ale byl do jisté miry ptizpusobitelny. Toto bylo nastaveno kvtli toho, aby bylo
zajisténo prizpisobovani mény v piipadé vn€j$i nerovnovahy a zdroven se nenarusily cile
vnitfni rovnovahy. 7 Vyjmut z ménového sytému byl v8ak americky dolar, ktery mél funkci
rezervni mény V ramci ménového systému.

Ostatni staty své financni (devizové) rezervy musely udrzovat v dolarech ¢i ve zlaté,
a zarovenl mély povinnost stanovit kurz své statni mény vici dolaru. Tento kurz musel byt
dodrzovan. Dolar byl pfimo vazan na zlato. Postupem casu tyto skute¢nosti zacaly ptlisobit
velky tlak na dolar. ,, Ostatni zemé se rovnez obtizné prizpusobovaly diferencované ménové

a fiskalni politice USA, kterd §ifila mezindrodni inflaci. *®

2.2.3 Postbrettonwoodsky ménovy systém

Financovani valky ve Vietnamu a taktéz rapidni riist ceny ropy zapti¢inily velmi vysokou
inflaci dolaru. Inflace dolaru méla za nasledek zruSeni sménitelnosti dolaru za zlato a pfechod
k rezimu plovouciho devizového kurzu. Tento druh devizového kurzu mél pomoci se
prizplisobit zemim, které zazily ropny Sok, a zarovei stabilizaci jednotlivych ekonomik.

Diky plovoucimu ménovému kurzu zemé dosahly ménové suverenity a zptsobily, Ze doslo
k symetrii v rdamci ménového systému na mezindrodni scéné. Staty, které byly cleny

mezinarodniho ménového fondu, si mohly zvolit samostatné druh devizového rezimu. °

! NEUMANN, Pavel, Pavel ZAMBERSKY a Martina JIRANKOVA. Mezindrodni ekonomie, 5.145
8 Tamtéz.
9 BALDWIN, Richard E. a Charles WYPLOSZ. Ekonomie evropské integrace, $.349
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2.2.4 Evropsky ménovy systém

V prubéhu 70 let 20 stoleti byly kurzovni rezimy zemi Evropského hospodaiského
spolecenstvi (EHS) roztiistény. Volny plovouci ménovy rezim vyuzivaly zemé jako Italie
a Velka Britanie a Francie. Na britské méné stalo Irsko, které bylo zavéSeno na ménovy kurz
libry. Némecko a malé zemé zavedly ve svych ekonomikach postbrettonwoodsky ménovy
systém, ktery si pfizpisobily. V pribéhu let byly provadény pokusy o bliz§i ménovou
spolupraci, ty vSak selhavaly. Z diivodu kurzové nestability a selhavani na poli bliz§i ménové
spoluprace byl dan impuls pro vytvoieni Evropského ménového systému (ESM — Evropsky
stabiliza¢ni mechanismus). Tento impuls byl iniciovan Francii s jejim tehdejSim prezidentem
Valéry Giscard d’Estaing, a Némeckem pod vedenim kancléfe Helmuta Schmidta.

Evropsky ménovy systém byl zaveden 13. bfezna 1979. Nova evropskd mé€nova jednotka
slouzila jako zuctovaci jednotka a rezervni ména. Byla povolena fluktuace vzajemnych kurza
jednotlivych Elenskych statt - + 2,25 %. Centralni banky jednotlivych zemi mély povoleno
Vv ptipad¢ pfiblizeni k hranici povoleného pasma fluktuace zasahnout prostfednictvim opatieni
Vramci devizové intervence. Ta byla neomezena tak, aby doSlo k udrZeni kurzu v daném

pasmu.

2.3 Faktory ovliviiujici ménové kurzy

M¢énovy kurz neni stidlou veli¢inou a je neustdle ovliviiovan. Silnym faktorem, ktery
ovliviiuje ménovy kurz, je déni na ménovém trhu. Rada hospodatskych veli¢in dokaze pisobit
na ménovy kurz. Veli€iny, které¢ dokézou ovlivnit ménovy kurz jsou naptiklad inflace, platebni
bilance, rust realného HDP dané zem¢, politicka a socialni situace v dané zemi, kurzova politika
apod. Domaci ména taktéz oslabuje, pokud dochdzi k tomu, Ze se penize dané zemé piesouvaji

do zahrani¢i. Naopak opacny proces ménu posiluje.

2.3.1 Zahrani¢ni obchod a bariéry

Vysi ceny v rdmei mé€nového kurzu urcuje nabidka a poptavka, ktera je vytvatena dovozci
a vyvozci produktl a sluzeb. Dovozce zahrani¢nich sluzeb a produkti vytvari nabidku
po Ceskych korunach a zaroven poptavku po zahrani¢ni méné. U vyvozce ¢eskych produkti
a sluzeb to je naopak - vytvafi nabidku po né¢jaké zahrani€ni mén€ a poptavku po ceskych
korunach. 1

Vyvozci a dovozei nejsou jedinymi aktéry na ménovém trhu. Operuji zde i investofi.

Investofi se specializuji na nakup a prodej zahrani¢nich aktiv, kdy vytvareji nabidku ceskych

10 HOLMAN, Robert. Ekonomie, s. 554-558.
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korun, a naopak poptavku po urcité zahranicni méné. V ptipad¢ ndkupu a prodeje ¢eskych aktiv
je tomu naopak.

., Kdyz poptavka po urcité mené vzroste oproti jeji nabidce, dochazi k apreciaci mény —
K jejimu zhodnoceni v poméru k zahranicnim ménam. Kdyz naopak nabidka mény vzroste oproti
poptavce po ni, dochdzi k depreciaci méeny — Kjejimu znehodnoceni viici zahrani¢nim
méndam. “1*

Centralni banka dané zem¢ provadi kurzovou politiku, kterd spolu se stavem platebni
bilance, ur¢uje podminky nabidky a poptavky mény. Nejcastéji obchodovatelnou ménou je
americky dolar. Ve je z divodu toho, Ze vétSinou se v ramci obchodovani mezi ménami je
vyuzivana tfeti ména, kterou byva nejcCastéji americky dolar. Dalsi Casto vyuZivanou treti

ménou je euro.

2.3.2 Inflace a urokova sazba

Jednim u dalsich faktort, ovliviiujicim nabidku a poptavku po dané méné, je vyvoj
redlnych trokovych sazeb. V jednotlivych zemich se vySe urokové sazby 1isi, coz ovliviluje
poptavku a nabidku dané mény. Ptikladem je naptiklad vztah Grokt v ramci cennych papiru
sazbou nez americké cenné papiry, budou britsti investoii nabizet veétsi a vétsi mnozstvi liber
pro ziskani dolaru, za ktery si pot¢ mohou poftidit americké cenné papiry. Na druhou stranu
ameri¢ti investofi budou ukladat finance pies americké cenné papiry a dojde k deprivaci britské
libry z dtivodu poklesu poptavky a apreciaci dolaru.*?

,, Urcity vyznam muze mit pri vyvoji menovych kursu také (zejména v dlouhém obdobi)
vywvoj kupni sily meny, tj. jeji inflacni znehodnoceni, a to v tomto sméru, Ze meéna zemé
s rychlejsi inflaci, nez V ostatnich zemich ma tendenci k depreciaci.“*® V1iv na ménovy kurz
maji samoziejme 1 statni instituce, jako naptiklad centrdlni banka, kterd byla zminéna jiz vySe.

2.3.3 Platebni bilance a konkurenceschopnost

Platebni bilance ukazuje pohyb penézitych prosttedkii nejen danych zemi, ale taktéz
napiiklad firem. Tento pohyb je vyjadien v ramci piijatych a rovnéz zaplacenych plateb v ramci
dané zemé. V ptipadé¢, ze vydaje jsou niz$i nez piijmy dané zemé, tedy jedna-li se o aktivni

platebni saldo, roste poptdvka po narodni méné. To ma za nasledek zvySeni kurzu narodni

1 HOLMAN, Robert. Ekonomie, s. 554-558.
12 RUSMICHOVA, Lada a Jindfich SOUKUP. Makroekonomie: zdkladni kurs, .44
13 RUSMICHOVA, Lada a Jindtich SOUKUP. Makroekonomie: zdkladni kurs, s. 45
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mény. Pasivni platebni saldo funguje naopak, vydaje dané zemé jsou vyssi nez piijmy, roste
poptavka po zahrani¢ni méné, a tedy klesa kurz ndrodni mény.

V nadvaznosti na platebni bilanci ovliviiuje i konkurenceschopnost komodit dané zemé jeji
kurz. V ptipad¢, ze komodity jsou na mezinarodnim trhnu konkurence schopné a je vysoka
konkurenceschopnost, ma to za nasledek, Ze se u zemé zvysuje export, a tedy do zemé pritéka
zahrani¢ni ména a zvySuje se kurz narodni mény. Samoziejme¢ model funguje i naopak, tedy

Vv ptipad¢ vysSiho dovozu nez vyvozu, klesa kurz narodni mény.
2.3.4 Intervence na devizovych trzich

Intervence na devizovych trzich jsou provadény centralni bankou, Vv piipadé Ceské
republiky se jedna o Ceskou narodni banku (CNB). Jsou provadény intervence p¥imé a nepiimé.
V ramci pfimych intervenci se jednd o nakup a prodej zahrani¢ni mény. Za nepfimou intervenci
je napiiklad povazovana zména Grokovych sazeb. Intervence centralnich bank se projevuji pies
nabidku v zahrani¢ni méné. Intervence ve formée prodeje zahrani¢ni mény miize mit za nasledek
to, Ze dojde k oslabeni pozice dané mény na trhu Forex.

,, Ceskd ndrodni banka (CNB) pracuje od kvétna 1997 v rezimu #izeného plovouciho kurzu,
k intervencim se vSak uchyluje jen vyjimecné. Ditvodem je to, Ze v rezimu cilovani inflace
vuziva prednostné jako sviij hlavni ndstroj ménové politiky zmény urokovych sazeb.
Specifickym okamZikem pro pouziti devizovych intervenci (at jiz verbalnich nebo faktickych) je
situace, kdy urokové sazby centralni banky dosahnou nulové urovné, pricemz ekonomicky vyvoj

wiaduje dalsi uvolnéni ménové politiky. Takova chvile nastala v Ceské republice na konci roku

2013.1

2.3.5 Politické a socialni faktory

Kurzy mén nejsou ovlivnény pouze ekonomickymi faktory, ale v fadé piipadu i faktory
politickymi a socialnim. Uzka ndvaznost na ménovy kurz se projevuje napiiklad v piipadé
valky ¢i zivelné katastrofy. Velmi Casto se stava, ze zasadni zpravy 0 zvratech v politické nebo
spole¢enské sféfe mohou vyvolat paniku, ktera zptisobi kolisani ménovych kurzt. Tyto ménové

kurzy se vétSinou nasledné uklidni, ale mohou Se i posunout na novou uroven.

UEILACEK, Jan. Devizové rezervy a devizové intervence. In: cnb.cz [online]. [cit. 06.05.2019]. Dostupné
z: https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/vzdelavani/menova-politika-clanky/12.-devizove-rezervy-a-devizove-
intervence/
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2.4 Parita kupni sily

Parita kupni sily je metodou stanovovani rovnovazného stavu ménového kurzu. Parita
kupni sily v ramci mé€nového kurzu je podminkou pro ménovy kurz a popisuje situaci, kdy
o¢ekavané miry vynosu jsou v obou zemich danych dvou mén stejné. Metoda parity kupni sily

se déli na absolutni a relativni.

2.4.1 Absolutni verze

, Absolutni verze teorie kupni sily svédského ekonoma G. Cassela [1922] predpoklada,
Ze ménovy kurs mezi dvema ménami je urcen pomerem cenovych hladin v prislusnych dvou
zemich.“™ Existuji t¥i pravidla pro absolutni paritu kupni sily — identické zboZi a cena, veskeré
zbozi je obchodovatelné a neexistuji transportni naklady. Tato teorie pracuje s myslenkou,

ze uroven ménového kurzu odpovida cenovym hladinam mén v danych zemich.

Rovnice 1 Vzorec absolutni parity*®
Py
E p_1 = P_
p2 2

Rovnovazny stav, absolutni paritu kupni sily, vypocCitdme tak, Ze vydélime cenovou
hladinu jedné mény v jedné konkrétni zemi a vydélime cenovou hladinou druhé mény

V konkrétni zemi. Jednd se o absolutni paritu kupni sily v ptipad¢, ze se vzorec rovna 1.
Absolutni parita kupni sily znamena, Ze za stejny objem penéz koupite stejny objem zbozi,
jak v jedné zemi a v jedné méné, tak v zemi druhé v druhé méné. Pro absolutni teorii kupni sily
jsou problém statky, které jsou neobchodovatelné, hlavné tedy sluzby. Diky existenci

neobchodovatelnych statkti mtize dochazet k odchyleni od parity kupni sily.

2.4.2 Relativni verze

Na rozdil od absolutni verze parity kupni sily se relativni metoda kupni sily vyuziva
k dlouhodobé piedpoveédi ménového vyvoje. Relativni metoda kupni sily pracuje s myslenkou
relativni inflace, tedy rozdilnych temp v rdmci vyvoje cenové hladiny v dané zemi. Relativni
verze metody parity kupni sily pracuje s myslenkou zmény ménovych kurzt, a tedy se nesnazi

wrwe

hladin. ,, Pokud domdaci cenova hladina vzroste vice neZ zahranicni cenova hladina, dojde

15 REVENDA, Zbyn&k. Penézni ekonomie a bankovnictvi, 5.370
16 E = ménovy kurz mény p1za ménu ps, P1 = cenovd hladina zemé 1, P; = cenova hladina zemé 2
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kK depreciaci domdci meény. Pokud naopak vice vzroste zahranicni cenova hladina, dojde
k apreciaci domaci mény. Pritom rozsah zmény kurzu je dan rozdilem ve zméné cenovych

hladin. “*" Vzorec relativni verze parity kupni sily popisuje tuto situaci.

Rovnice 2 Vzorec relativni parity

dp_l - P1 - Pz
p2

V této rovnici d vyjadiuje procentni zménu kurzu jedné mény viaci méné druhé. Kdy p1 je

procentni zména cenové hladiny jedné mény a p> mény druhé.

1 HOLMAN, Robert. Ekonomie, s. 564
18 d = procentni zména kurzu mén p1a pz, P1 = procentni zména cenové hladiny zemé 1, P, = procentni

zmena cenové hladiny zeme 2
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3 Monetarni politika

Obrazek 1 Monetdarni politika

Nastroje

politika povinnych

operace na volném trhu diskontni politika 2o i
minimalnich rezerv

Bezprostiedni cile

urokové miry mnozstvi penéz

Koneéné cile

zameéstnanost cenova stabilita

Zdroj: Makroekonomie zdkladni kurs, Lada Rusmichova ,, Jindfich Soukup a kol., str. 97, viastni

zpracovani
»Ménova politika je souhrn opatieni a zasad, které maji prostiednictvim ménovych
néastroji prosazovat splnéni stanovenych ménovych cili.“*® Ménova politika se vyuziva pouze
Vv trznich ekonomickych systémech, a to z toho diivodu, Ze v ramci centralniho ekonomického
systému jde o regulaci cen napiimo. NejvysSim subjektem monetarni politiky je centralni
banka. V Ceské republice je to Ceska narodni banka (CNB). Hlavni ¢innosti monetéarni politiky
je kontrola mnozstvi penéz v ob€hu, kontrola podminek pro poskytnuti uvéra a regulace
urokovych mér. Hlavni cil ménové politiky je péce o kvalitu mény, tedy n¢jakd ménova
acenova stabilita a rovnovdha. Centrdlni banky mimo to sleduji i dal$i véci, jakozto
ekonomicky rist dané zemé a snazi se jej podporovat, naptiklad sleduji irovent zaméstnanosti.
Nezavislost centralni banky je hlavnim pfedpokladem pro naplnéni cili. Centrdlni banka
by méla byt autonomni v ramci vyuzivani nastroji ménové politiky. Na obrazku ¢islo 1 jsou
v grafu znazornény nastroje, bezprostredni cile a konecné cile monetarni polity.
»~Monetarni nastroje jsou vyuZivany statnimi organy, a to pro stabilizaci hospodatské

politiky. Témito néstroji se snazi o stabilizaci cenové hladiny a taktéZ o udrZeni miry

19 7ZAK, Milan. Velkd ekonomicka encyklopedie, s. 435
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“20 Pro monetarni politiku je dalezité, aby byl rozvinut

nezamestnanosti na prirozené Grovni.
trzni mechanismus, tedy trh penéz a trh kapitalu, a také byly vytvoreny institucionalni zaklady

— centralni banka.

3.1 Nastroje monetarni politiky

Centralni banka, a i jiné statni orgdny mohou za vyuziti ur€itych nastroji ovlivnit ménovou
politiku dané zemé. Nastroje monetarni politiky mizeme rozdélit na ptimé a nepiimé. Ptimé

jsou administrativné orientované nastroje a nepiime jsou trzné orientované nastroje.

3.1.1 Primé nastroje

Piimé nastroje mizeme definovat jako nafizeni centrdlni banky a statnich instituci
0 limitech pro zadosti o uvér, jako je napiiklad vyse zaptijéeného obnosu, anebo naptiklad vyse
urokové miry. Jednim z pfimych nastroji je regulace investi¢nich Gverh. Stat urCuje meze pro
investicni aver. V piipadé, ze zajemce zadd o Gvér mimo tuto zadanou mez, je zapotiebi,
aby m¢l zajemce povolni statnich organt. Poté je jiz na bance, zda a za jakych podminek
poskytne avér. Dalsi uvér, ktery je regulovan, je uvér spotiebni. Statni organy mohou v piipadé
spotfebniho uvéru regulovat naptiklad délku splatnosti. Zde plati stejné pravidlo, kdy je
na bance, zda a za jakych podminek dany uvér zakaznikovi poskytne. Statni organy maji
spousty dalSich administrativnich nastrojii pro regulaci monetarni politiky. Naptiklad mohou

stanovit maximalni ¢astku, kterou si Ize zaptjCit za pomoci uvért apod.

3.1.2 Neprimé nastroje

Jako neptimé nastroje oznacujeme prevazné operace na volném trhu. Existuji jeste dalsi
dva zakladni nepfimé nastroje, a to diskontni politika a politika povinnych minimalnich rezerv.

Operace na volném trhu je druh operaci, pii kterych centralni banka obchoduje se stanimi
cennymi papiry. Cilem operaci na volném trhu je dosaZeni dané kratkodobé trokové miry.
., Plati totiz, Ze urokovou miru na mezibankovnim trhu (tj. bezrizikovou uirokovou miru) nemaji
urcovat prebytkové rezervy bank, ale vylucné urokova mira, za kterou se provadeéji operace
doddvani ¢i stahovani rezerv bank. “*

Politika povinnych minimalnich rezerv je situace, kdy statni orgdny nafidi bankam
ulozit ¢ast svych aktiv, a to na b&ézny Ucet u centralni banky. Vyse vloZené rezervy neni dana
Castkou, ale procentem. Neni ani dano jednotné procento. Centralni banka se rozhoduje

dle likvidity depozit. Cim likvidn&jsi, tim pozaduje centralni banka uschovat v ramci rezerv

20 RUSMICHOVA, Lada a Jindtich SOUKUP. Makroekonomie: zdakladni kurs, s. 95
2L JILEK, Josef. Finance v globalni ekonomice Il. Ménova a kurzova politika, s 24
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vétsi ¢astku. Cim je mira rezerv vyssi, tim je nabidka z hlediska Gvért nizsi, a naopak. Tento
nastroj je vyuzivan ziidka, jelikoz ovliviiuje uvérovou schopnost bank.

Dalsim nastrojem jsou kurzové intervence. Centrdlni banka se snazi vramci vyuziti
intervenci ovlivnit ménovy kurz domaci mény. Existuji dva druhy kurzovych intervenci — ptimé
a nepiimé. Pii pfimé intervenci centralni banky zméni urokovou sazbu, coz ovlivni pohyb
zahrani¢niho kapitalu, konkrétné jeho odliv. Nepiimé kurzové intervence jsou intervence
diskontni, tedy diskontni politika.

Termin diskontni politika centralni banky popisuje postup, pii kterém centralni banka
za uréitych podminek zaptjéi pendzni prostiedky jiné bance za diskontni sazbu. Cim je
diskontni sazba niZsi, tim je poptavka po tvérech vyssi, a to samé plati naopak. V ptipad¢, ze je
narast diskontni sazby v ramci centralni banky, poptavka od jinych bankovnich instituci po
uvérech klesa, coz ovlivituje 1 ostatni subjekty, jelikoz banky poté maji mensi obnos pencz
a maji tedy niZs§i nabidku uvért.

3.2 Typy monetarni politiky a jejich dopady

Existuji dva typy monetarni politiky, které mize centralni banka provadeét — expanzivni
arestriktivni. V rdmci expanzivni politiky se jedna o zvySovani nabidky penéz. Restriktivni

politika jedna pfesné naopak, a to tedy tak, Ze snizuje nabidku penéz.
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3.2.1 Expanzivni monetarni politika

Zdroj: HOLMAN, Robert. Ekonomie, s. 645
Obrazek 2 Expanzivni ménova politika

ASl.

AD'

0 HDPp realny
HDP

Expanzivni monetarni politika probiha prostfednictvim zvySovani nabidky penéz. Obrazek
3 ukazuje graf expanzivni monetarni politiky. Osa y znazorfiuje cenovou hladinu,
0sa X znazornuje realné HDP. V grafu vidime zndzornén rovnovazny stav v bod¢ E, kde se
agregatni nabidka stfetava s agregatni poptavkou. V piipadé, Ze se kiivka agregatni poptavka
AD posune nahoru AD‘, dojde i k posunu cenové hladiny, ke zvySeni cenové hladiny
a ekonomika dosahne kratkodobé rovnovahy v bodé F. Dlouhodobé se v§ak dostane do bodu G,

kdy je vyssi cenova hladina.
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3.2.2 Restriktivni monetarni politika

Obriazek 3 Restriktivni ménova politika

P AS,

/ ASg
Pu
p,l \AD
\ AD"
0 HDP, reédlny

HDP

HOLMAN, Robert. Ekonomie, s.645

Restriktivni monetarni politika probihd za vyuziti snizovani nabidky penéz. Obrazek 4
ukazuje graf restriktivni politiky. Osy y a x jsou stejné, jako v ptipad¢€ obrazku 3, tedy osa y
znazoriuje cenovou hladinu, osa x znazoriuje redlné HDP. Bod E zndzornuje rovnovazny stav
agregatni nabidky a poptavky. V pfipadé, Ze se kiivka agregatni poptavky AD posune doleva
adolit AD*‘, dojde ke sniZzeni cenové hladiny a ekonomika dosahne kratkodobé rovnovahy
v bod¢ H. Pii dlouhodobém ptlisobeni se vSak vrati k produktu potencionadlnimu do bodu J, kdy

je cenova hladina Po, tedy nizsi nez v ptiivodnim rovnovazném Stavul.

3.3 Cile monetarni politiky

Cile monetarni politiky muizZzeme rozdélit na zprostfedkujici cile a konecné cile.
Zprostiedkujici cile jsou cile a ukony, diky kterym dosahneme cili kone¢nych. Jsou to néstroje,
kterymi miize centrdlni banka dosdhnout konec¢nych cili. Zprostiedkujici cile jsou vyse
uvedené nastroje monetarni politiky — pfimé a nepiimé. Kone¢né cile monetarni politiky jsou

nizka nezaméstnanost, snizeni inflace a dobra bilance zbozi a sluzeb, jak je zobrazeno v obr 1.

3.3.1 Slucitelnost cilit monetarni politiky

Zdali jsou cile monetarni politiky slucitelné, tedy zdali je schopna ekonomika splnit
najednou vSechny své konecné cile, md ndvaznost na hlavni dva druhy monetarni politiky.

Jedna se o expanzivni a restriktivni ménovou politiku.
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Expanzivni ménova politika zvySuje penézni zasobu a dale snizuje irokovou miru. Taktéz
snizuje spotifebu. Toto vede k nartstu Cistého vyvozu. Tato expanzivni politika povede
ke snizeni nezaméstnanosti, zlepSeni bilance zbozi a sluzeb, ale naopak ke zvySeni inflace.
Restriktivni monetarni politika ma opa¢ny Restriktivni ménova politika funguje naopak.
Restriktivni ménova politika vede ke zvySeni nezaméstnanosti, zhorseni bilance zbozi a sluzeb
a ke snizeni inflace. Ménova politika tedy neni schopna zajistit splnéni vSech tii cili monetarni

politiky najednou.
3.4 CNB

Ceska narodni banka vznikla 1.1.1993 po rozpadu Ceskoslovenské republiky. Ceska ména,
eské koruna, vznikla o mésic pozdéji, tedy v tnoru 1993. , CNB je centrdalni bankou Ceské
republiky, organem vykonavajicim dohled nad financnim trhem a organem prislusnym k reseni
krize na financnim trhu. Je ziizena Ustavou Ceské republiky a svou ¢innost vyviji v souladu se
zdkonem ¢. 6/1993 Sh., o Ceské ndrodni bance. “?* Ceska narodni banka je souéasti velkého
Evropského systému, ktery se nazyva Evropsky systém centralnich bank. Ceska narodni banka
se podili na naplnéni cilti a splnéni ukolt, které Evropsky systém centralnich bank ma.

Cesk4 narodni banka je z hlediska zakona pravnickou osobou, ktera zaujiméa postaveni
vefejnopravniho subjektu. Bankovni rada je nejvyssi fidici organ Ceské narodni banky. Clenové
bankovni rady jsou guvernér, viceguvernéii a ¢lenové bankovni rady. Jmenuje je prezident
Ceské republiky na Sest let. Dle Ustavy CR je primarnim cilem ¢innosti Ceské narodni banky
zajisténi a udrzeni cenové stability. Tim se rozumi trvale vytvaiet podminky pro udrzitelny
hospodarsky riist a udrzet nizko inflacni prosttedi. Jak jiz bylo zminéno vyse, pro dosazeni
téchto cilii je zapotiebi, aby banka byla nezavisla na vlivu vytvaieném politickym tlakem.

K realizaci zadanych cild ma Ceskd narodni banka svéfené pravomoci jako naptiklad
uréovani ménové politiky, fizeni penézniho ob&hu a vydavani novych bankovek a minci. Ceska
narodni banka dohliZi na platebni styky, bankovni ¢innost, stara se o rozvoj a péci v ramci
bankovniho systému apod. 2* Cesk4 narodni banka taktéZ vytvati riizné statistiky, které se tykaji
ménovych kurzii. Ma velmi diileZitou roli z hlediska zfizovani novych bank a to tim, Ze mé jako
jedina pravomoc vydat opravnéni, aby subjekt mohl byt bankou v ramci Ceské republiky apod.
RovnéZ poskytuje bankovni sluzby statu a vefejnému sektoru napiiklad formou zaruk, dale jsou

Uni centralizovany ucty, na které probihaji platby na vetejné socidlni a zdravotni pojisténi,

22 Dohled nad finanénim trhem. In: cnb.cz [online]. [cit. 06.05.2019]. Dostupné z:
https://mww.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/index.html

2 Tamtéz.

24 7 AK, Milan. Velkd ekonomickd encyklopedie, s. 155-156
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odvody dani podnikd a osob, opacné pak jsou z téchto uctii vyplaceny naptiklad dichody

a davky statni socialni podpory.
3.4.1 Uloha Ceské narodni banky

Ceska narodni banka ma hlavni ilohu, a to udrzet cenovou stabilitu. Ceska republika neni
vyjimkou z hlediska ulohy své centralni banky. VétSina demokratickych zemi mé centralni
banku se stejnym hlavnim cilem. Centralni banky jsou odpovédné za udrzitelny ekonomicky
vyvoj. Ceska narodni banka stejné jako jiné centralni banky se soustiedi hlavné na cenovou
stabilitu spotfebitelskych cen. Neznamena to, Ze ceny zistavaji stale stejné, jedna se ale to,
Ze cenovy narust je pozvolny a mirny. VZdy pro urcité obdobi je vyhlasen infla¢ni cil. Aktualni
inflaéni cil jsou 2 %. Ceska narodni banka se vzdy snazila dodrzet a nyni tomu neni jinak,
aby se skute¢na hodnota inflace nelisila od infla¢niho cile o vice nez 1 %.

Z poznatki bylo vypozorovano, Ze inflace, ktera je vysoka a nestabilni, mé negativni vliv
na hospodarsky rust. ,, V disledku vyssi proménlivosti inflace se investori orientuji vice na
kratkodobé financni investice (spekulacni aktivity) a na zajistovani se proti inflaci, a naopak
méné na investicni projekty v redlné ekonomice, které maji dlouhodobéjsi horizont navratnosti.
Nepredvidana inflace zpiisobuje nekteré dalsi ekonomické distorze, které v delsim casovem
horizontu snizuji dlouhodoby riistovy potencial ekonomiky: redistribuuje diichod od veritelit k
dluznikum, zpusobuje deformace danového systéemu a predstavuje skryté zatizeni vsech, kdo

SpoFi a nejsou s to zabezpecit kupni silu svych prijmii a vispor. “%>

25 Uloha ménové politiky. In: cnb.cz [online]. [cit. 06.05.2019]. Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/menova-
politika/uloha/
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4 Obchod s ménami

Jedna se 0 obchodovani v ramci ménovych kurzl. Jedné se nakup jedné mény a prodeji té
druhé. Na trhu s ménami je obrovské mnozstvi mén, coz zajist'uje troven denni volatility. Vzdy
jsou na trhu mény, u kterych je jejich hodnota velmi pohybliva. Jedna se o obchod na devizovém

trhu.

4.1 Burza Forex

Burza Forex je jedna z moznych burz, kde se da obchodovat s ménami. Mény jsou zde
ocenény v parech, tedy pii ndkupu jedné dochdzi k prodeji mény druhé. Jedna se tedy o ménoveé
pary, které miizou byt hlavni, kiizové a exotické. ,, Hlavni pary jsou tvoreny dolarem a nékterou
ze sedmi dalSich mén. Jednd se o EUR, GBP, CHF, JPY, CAD, AUD a NZD. “%® K¥izové pary
jsou pary, ve kterych neni soucasti paru dolar. Exotické pary jsou pary, které jsou tak, jako
hlavni pary tvoreny dolarem, ale jako druhd ména neni ani jedna z hlavnich sedmi mén.
Exotickeé pary jsou naro¢né na vysoké ndklady na obchodovani.

Obchod by mél byt provadén pouze v dobé, kdy 1ze ofekavat, ze jedna ména zvedne svou
hodnotu vi¢i mén¢ druhé. Burza Forex je burzou na devizovém trhu, kde se neobchoduje ani
s akciemi a ani s obligacemi. Na této burze se sménuji mény v ramci pohyblivého systému
kurzi. Burza Forex nefunguje na jednom konkrétnim misté, ale je v provozu 24 hodin denng,
7 dni v tydnu, v ramci sité bank. Banky vytvareji sit’, tzv. mezibankovni trh. V ramci burzy
Forex vznikli i forexovi brokefi.

Burza Forex je velmi oblibena, jeji popularita stale roste, jelikoZ ma spousty vyhod. Jedna
z nich je, jak jiz bylo zminéno, 24hodinové obchodovani, které nabizi moznost obchodovani
véetné vikendu, svatkid a v noci. Na rozdil od Burzy Forex vétSina ostatnich burz obchoduje
pouze od nedé€le odpoledne do patku odpoledne. Burza Forex déale nabizi vétSinu obchodovani
bez poplatkll. Broketi jsou placeni v rdmci spreadu, coz je rozdil v cené za ndkup a prodej mény.
Dalsim pozitivem je, Ze prodej akcii na kratko taktéZ neni omezen vzristem o jednu jednotku
pted prodejem. Burzu Forex taktéZ neni mozné jen tak kontrolovat, je tak likvidni a ma tolik
uzivatell, Ze neni moZné ji kontrolovat pouze ptes jednu banku nebo fond.

Burza Forex vSak nemé pouze vyhody, ma i své nevyhody. V rdmci burzy neexistuje

dostate¢na regulace brokert, kterych je obrovské mnozstvi a je i velmi t€zké si tedy vybrat

FOREX - jak zbohatnout a nekrast: obchodovani na ménovych trzich, s.. 20
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vhodného, ktery bude spliiovat pozadavky piipadného investora. Ten tedy své finance vystavuje

pomérné velkému riziku.
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5 Analyza vybranych ménovych kurzii

Tato kapitola se zaméfuje na analyzu ménovych kurzl britské libry vici euru, a také
na ménovy kurz amerického dolaru vici euru. Dalsi podkapitoly se zabyvaji politickou situaci
v USA a Velké Britanii. Konkrétné se jedna o kandidaturu a prezidentské obdobi prezidenta
USA, Donalda Trumpa. Ve Velké Britdnii se jedna o zaméfeni na Brexit. Metodika spociva
Vv analyze a komparaci mé€novych kurzt s politickou situaci v dané zemi. Zvolila jsem mény
britskou libru a americky dolar z divodu velmi zajimavého déni na politické scéné v obou
zemich a ptredpokladu, ze toto déni se podili na vyvoji kurzu mén. Analyza se zamétuje na
vyvoj ménovych kurzii v obdobi 2016-2018 a to z divodu, ze vroce 2016 byly v USA
prezidentské volby, které zapocaly tzv. Trumpovu éru, a taktéz se v tomto roce uskutecnilo
referendum ve Spojeném kralovstvi o vystoupeni z Evropské unie. Zaméiuji se na situaci pouze
do roku 2018, vzhledem ktomu, Ze neni jest¢ ukonCené celé rocni obdobi, které vzdy

Vv analyzéach hodnotim.

5.1 Americky dolar USD

Tato podkapitola se vénuje americkému dolaru (USD — United States Dollar) a klicovym
politickym udélostem tykajici se zvoleni a volebniho obdobi prezidenta Spojenych stati
americkych — Donalda Trumpa. Americky dolar je statni ména Spojenych stati americkych,
ale je taktéz statni ménou v dalSich 29 statech. Stale napii¢ zemékouli existuji staty, které mayji
svou ménu pevné vazanou na americky dolar. Americky dolar je tedy nejpouzivanéjsi ména na
svete.

5.1.1 Historicky vyvoj mény

Nazev dolar je odvozen od jachymovskych tolart. Ty se zacaly razit v Jachymové v roce
1519. Od té doby zacinaji vznikat tolary, kterymi se plati rizné po Evropé. Ke konci 16. stoleti
se zacalo razit Spanélské peso, kterému Americané tikali Spanélsky dolar. Tato Spanclskd meéna
se dostala pozdéji az do Ameriky, kde z nich vznika americky dolar. Americky dolar je ménou
Spojenych statd americkych od roku 1792.

Ptechod na americky dolar byl velmi jednoduchy, pravé z diivodu, Ze obyvatelé Ameriky
byli zvykli vidét ceny ve Spanélskych dolarech. Jeden $panélsky dolar byl oznacovan jako peso
de 8 reales. Tedy jeden $panélsky dolar mé&l hodnotu osmi Spanélskych stiibrnych reald.
Na podnét Thomase Jeffersona, ktery povaZoval déleni pen€z na osm ¢asti velmi nepraktické,

Kongres ptevzal desetinny systém. V rdmci nového déleni mény, se jeden dolar délil 100 centt.
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Ministerstvo financi Spojenych statii vyrabi americkou ménu prostfednictvim dvou tiadu.
Utad pro ryti a tisk navrhuje a tiskne papirové bankovky. Mincovna USA vyrabi mince. Utad
I mincovna zasilaji hotové mince a bankovky do federalni rezervy. Federalni rezervni systém
uvadi ménu do obéhu a také z ob&hu opotiebované mince a bankovky stahuje a likviduje.

Od pocatku sedmdesatych let byly vSechny americké bankovky Federalni rezervni ménou.
Pred timto obdobim se vyuzivaly jiné naptiklad stiibrné certifikaty, zlaté certifikaty apod.
Dnesni bankovky méti 15,6 cm na 6,6 cm. Tato velikost je od roku 1929. Pivodné byly
bankovky vétsi. Taktéz je rozdil v nomindlni hodnoté bankovek, které se vydavaji nyni, a které
se vydavaly v minulosti. V soucasné dobé se pouzivaji bankovky v hodnoté $1, $2, $5, $10,
$20, $50 a $100. V minulosti byly rovnéz bankovky vydavany $500, $1 000, $5 000 a $10 000.
Bankovka o nejvyssi hodnoté, ktera kdy byla vydana, méla hodnotu $100 000. Ta byla
vyuzivana bankami k pfevodu velkych ¢astek.

Americké bankovky maji na predni strané portréty prezidenti a dalSich dutlezitych
osobnosti, které slouzili zemi. Na zadni strané bankovek jsou vyobrazeny symboly a udalosti
Z historie Spojenych stati americkych. Napiiklad prvni americky prezident, George
Washington, je na pfedni strané¢ $1 bankovky. Na rubu je velka pecet Spojenych stati
americkych.

Od roku 1794 vydavaly Spojené staty dolarové mince. Ty prvni byly vyrobeny ze sttibra.
Zlaté dolary byly poprvé vyrobeny v roce 1849. Na ptedni stran¢ stfibrnych 1 zlatych minci je
vyobrazena zenska postava zndzornujici svobodu. Dnes americkd mincovna vydava stiibrné
a zlaté mince pro investory a sbératele. Nejsou tedy v bézném obéhu, na béznych obchodnich
transakcich, kterymi jsou napiiklad platby v kamennych obchodech se nepodili.

V roce 1971 Spojené staty vydaly mince sloZzené z médi a niklu. Byl na nich vyobrazen
prezident Dwight D. Eisenhower. Dal$i mince se stejnym slozenim mély hodnotu $1 a byla na
nich vyobrazena Susan B. Anthonyové, ktera vedla kampan za Zenska prava. Mince byly raZzeny
od roku 1979 do 1981 a opét v roce 1999.

V roce 2000 Spojené staty vydaly zlatou $1 minci zachycujici Sacagawea. Pivodni
Americanku, indianku, ktera délala pravodkyni pii expedici Lewise a Clarka v letech 1804—

1806.Mince ma vrstvy z médi, zinku, manganu a niklu.

5.1.2 Vyvoj ménového kurzu EUR/USD v letech 2016-2018

Tato podkapitola se zaméfuje na vyvoj ménového kurzu dolaru vici euru od roku 2016
do roku 2018. Zamétuje se na toto obdobi z divodu prezidentskych voleb v USA, které

probihaly v roce 2016. Grafy zachycuji pouze primérné mésicni hodnoty.
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Graf 1 Vyvoj ménového kurzu USD/EUR v roce 2016
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V grafu 1 mizeme vidét vyvoj ménového kurzu dolaru vii¢i euru za rok 2016. Osa X
znazoriuje dany mésic v tomto roce a na ose y jsou uvedeny primérnd hodnota 1EUR v daném
meésici. Jak miizeme vidét od ledna do dubna daného roku doslo k mirné depreciaci mény, kdy
dolar oslabil vii¢i euru. Poté od dubna do ¢ervence zacala ména mirné silit. V srpnu a zaii byla
prumérna hodnota ustalena na 1,12 USD/EUR. Od zéti az do konce roku, mé¢la ména tendenci
silit az do takové trovné, kdy hodnota 1EUR v dolarech byla niz$i nez zacatku roku. V lednu
zacinala hodnota na 1,086 USD/EUR, vV prosinci téhoz roku byla hodnota 1 eura sniZzena
na 1,054 USD.

Graf 2 Vyvoj ménového kurzu USD/EUR v roce 2017
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28



I'kdyz jsem z grafu 1 zjistila, ze ména zacala ke konci roku 2016 posilovat, bohuzel v roce
2017 méla ména spiSe tendenci oslabovat viuci euru. Nejsiln€jsi byla ména na zacatku roku
V lednu, kdy sménny kurz byl 1,061 USD/EUR. Do dubna ména pouze mirn€ oslabovala, poté
vsak bylo oslabeni velmi rychlé. Od dubna do zafi ména oslabila z 1,072 USD/EUR az na
1,191 USD/EUR. V m¢sici zaii byla ména nejslabsi za cely rok.

Graf 3 Vyvoj ménového kurzu USD/EUR v roce 2018
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I kdyZ v roce 2017 méla ména oslabujici tendenci, v roce 2018 jiz za¢ina ména posilovat,
jak jiz ukazuje graf 3. Neni to rapidni posileni mény, které by mélo konstantni tendenci, jelikoz
ma na zacatku roku ména jest¢ mirn¢ oslabovala, a to samé i1 v pribéhu roku. V tnoru byla
ména nejslabsi, kdy byla hodnota 1,235 USD/EUR. Naopak nejsilné¢jsSi ménovy kurz byl
v listopadu, 1,137 USD/EUR.

5.1.3 Vyvoj politické situace od zvoleni prezidenta Donalda Trumpa

Prezident Donald John Trump je 45. prezidentem Spojenych statd americkych. Byl
jmenovan do funkce 20. ledna 2017. Je to podnikatel, ¢len Republikanské strany a nejstarsi
prezident USA, jmenovan do funkce byl ve véku 70 let. Jako viceprezident byl jmenovan Mike
Pence. Je nastupce Baracka Obamy. I kdyz je oficidln€é prezidentem od roku 2017, volby
probihaly 8. listopadu 2016.

Od svého zvoleni se potyka s velkym nesouhlasem nejen z fad Siroké vefejnosti. Velice
brzy a to uz volebnimi vysledky vzbudil velmi negativni ohlas. V poloviné prosince jsou
vysledky voleb napadeny americkymi zpravodajskymi agenturami, které tvrdi, Zze Rusko

intervenovalo ve volbach, aby pomohly zvitézit Donaldu Trumpovi. Tato tvrzeni budouci
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prezident odmita a nazyva je sméSnymi. Je to prvni zndmka budoucich velmi napjatych vztaht
mezi novym americkym prezidentem a zpravodajskymi agenturami, které budou pod jeho
spravou.

6. ledna 2017 vydava feditel narodni rozvédky odtajnénou zpravu, kde se vSechny tii
americké agentury, a to Ustiedni zpravodajska sluzba, Federalni ufad pro vysetiovani i Narodni
bezpe¢nostni agentura, shoduji s hodnocenim, ze prezident Ruska, Vladimir Putin, déaval
prednost noveé zvolenému prezidentu oproti druhému kandidatovi, Hilary Clintnové, a aktivné
usiloval o jeho zvoleni tim, ze druhého kandidata zdiskredituje. Donald Trump na toto tvrzeni
reaguje odmitave, a tvrdi, Ze s Ruskem nema nic spole¢ného.

I pfes vSechny tyto problémy v ramci voleb a zkoumani validity voleb, byl 20. ledna 2017
Donald Trump slavnostné jmenovan prezidentem Spojenych stati americkych. Funkéni obdobi
prezidenta USA je 4leté a prezident mize byt zvolen pouze na dvé funkéni obdobi. Dalsi volby
jsou naplanovany na 3. listopadu 2020 a stavajici prezident bude opétovné kandidovat.

Funk¢ni obdobi stavajiciho prezidenta je spjato se spousty zasadnich zmén ve fungovani
Spojenych stati americkych. Tyto zmény se netykaji pouze obcanit USA a sousednich zemi,
ale v podstaté se dotykaji vSech oOstatnich zemi po svété. Vykonna nafizeni prezidenta jsou
velmi diskutovanymi tématy Sirokou vetejnosti. Nize uvadim alespon nékteré ze zavaznych
a velmi diskutovanych natfizeni a zakonu, které novy prezident vydal. K zamysleni je zajimava
a podstatna prezidentova maximalni angazovanost na socidlnich médiich, konkrétné na
Twitteru, kde se velmi casto vyjadiuje k vydanym nafizenim, ¢i uréitym spekulacim
a natknutim.

Ihned po svém nastupu do funkce novy prezident vydal vykonné natizeni o minimalizaci
finan¢nich ndkladt spojenych s programem Obamacare. Tzv. Obamacare, oficialné Zakon
0 ochrang pacientt a dostupné péci, je program, ktery ma za cil dostupnou zdravotni péce i pro
chudsi vrstvy obcanl. Tuto zdravotni reformu vydal jeho piedchidce, exprezident Barack
Obama. Toto vSak nebyl jediny exekutivni ptikaz, ktery novy prezident vydal téméf okamzité
po svém jmenovani. Dne 23. ledna 2017 odchézeji Spojené staty z trans-pacifického partnerstvi
(TPP). O dva dny pozdéji, 25. ledna 2017, je vydan exekutivni pfikaz s cilem zlepSit ochranu
hranic USA. Jednalo se o piikaz na dalsi vystavbu zdi na hranici s Mexikem. U&elem tohoto
pfikazu je nasmérovat vykonné Utvary a agentury na pouZziti vSech zédkonnych prostredkl
K zajisténi jizni hranice zemé, aby se zabranilo dal$imu nedovolenému ptistéhovalectvi
do Spojenych statl, a rychle navratit nelegalni cizince zpét do jejich zemé. Bezpecnost hranic
je kriticky dulezita pro narodni bezpecnost Spojenych statl. Cizinci, ktetfi nezdkonné vstupuji

do zem¢ bez kontroly a pfijeti predstavuji vyznamnou hrozbu pro narodni bezpecnost
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a vetejnou bezpecnost. Tento exekutivni piikaz byl reakci na neddvny vzestup nelegéalniho
pristéhovalectvi na jizni hranici s Mexikem.

Pro zajiSténi bezpecnosti zemé byl vydan dalsi exekutivni ptikaz, ktery se tykal zastaveni
prist€hovalstvi, a to ze sedmi pfevazné muslimskych zemi. To plati zejména pro cizince, ktefi
se podileji na trestnim jednani ve Spojenych statech.

Dalsimi dilezitymi zménami a exekutivnimi ptikazy z roku 2017, které je nutné zminit, je
naptiklad uvaleni sankci na Iran, které byly uvaleny za test balistické rakety. Zajimavou
a zaroven kontroverzni udalosti je navstéva prezidenta ve stanici Fox News, kde mé rozhovor
s redaktorem Baillym O'Reillym. Pii jeho komentati doSlo k obhajobé ruského prezidenta
Vladimira Putina, za kterou sklidil obrovskou vinu kritiky. KdyZ tento redaktor popisuje
Vladimira Putina jako "vraha", odpovid4 pan prezident takto: "je tu spousta vraht." Mame
spoustu vrahil. Myslel jste si, Ze nase zemé je tak nevinna? "2’ V dubnu prezident zah4jil Gtok
na vojenskou zakladnu v Syrii. Utok byl reakci na pouiti chemickych zbrani syrskym
prezidentem Basharem al-Assadem.

V Cervenci prezident Trump oznamuje na Twitteru zakaz trans genderovych lidi slouzicich
v armad¢. Jeho vyrok budi vinu kritiky. Jeho medialni obraz se nezlepsil ani po podpoieni
navrhu Republikanské strany o sniZzeni po¢tu novych legalni imigrant. V srpnu se potyka USA
s velmi napjatymi vztahy se Severni Koreou.

V zai1 prezident vyhlasuje plany na ukonceni vlady byvalého prezidenta, konkrétné jeho
Obamacare, a pozaduje po Kongresu, aby pfisly s ndhradni alternativou. Ke konci roku,
konkrétné 6. prosince 2017, USA uznava Jeruzalém jako hlavni mésto statu Izrael. Spojené
staty americké jsou tedy uplné prvni zemi, kterd takto ucinila. Zaroven se rozhodl americké
velvyslanectvi premistit z Tel Avivu do hlavniho mésta. Pfed koncem roku podepsal prezident
zdkon o danové reformé, kterd obrovsky zménila danové podminky pro soukromé osoby
a firmy. Byly snizeny dané z piijmu pravnickych osob, konkrétn& z 35 % na 21 %. Uspory na
danich z ptijml maji taktéz i fyzické osoby se stiednimi az vysokymi piijmy.

Ani rok 2018 nebyl o nic méné bohaty na reformy, kontroverzni vyroky a skandaly.
Skandal se objevil ihned v unoru, kdy Michael D. Cohen, dlouholety osobni pravnik pana
prezidenta, fekl, ze zaplatil $130 000 z vlastni kapsy Stormy Daniels, pornografické herecce,
kterd tvrdila, Zze méla pomér s panem Trumpem pied jeho zvolenim. V bfenu je pofadan
ve Washingtonu pochod Pro naSe zivoty. Jedna se o jeden ze stovek protesti, které se konaji

po celém svété. Tato demonstrace podporuje legislativu, kterd by zabranila nasili spojenému

2" Rozhovor ze zaznamu Fox News, volny preklad ,,There are a lot of killers. We’ve got a lot of killers. What,
you think our country is so innocent?*
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se zbranémi ve Spojenych statech. Protestujici pozaduji kontrolu vSech prodeji zbrani, zvySeni
vékoveé hranice pro vlastnéni zbrané¢ na 21 let, zdkaz prodeje velkokapacitnich zbrani
a obnoveni federalniho zakazu zbrani z roku 1994. Jedna se o zdkaz prodeje poloautomatickych
zbrani, které se klasifikuji do uto¢nych zbrani, civilistim.

V kvétnu byla pfijata imigracni politika nulové tolerance, coz zpusobilo vynucené
oddéleni prist¢hovaleckych rodin na hranicich. V Cervenci se prezident zGc¢astnil summitu
NATO v Bruselu. Po probéhlém summitu navstivil i jiné zemé, naptiklad Velkou Britanii,
kde se setkal jak skralovnou Alzbétou II. A také s premiérkou Velké Britanie, Theresou
Mayovou. Poté¢ se setkal s ruskym prezidentem. Média nad touto cestou byla velmi skepticka
a panovala obava, ze se prezident vice politicky sblizi s Ruskem a Ze tato navstéva bude mit
negativni dopad na zapadni spojence USA a jejich zajmy.

V druh¢é poloviné roku, kdy pan prezident mluvil na vefejnosti ve statech, které tvori
hranici USA, mluvil o dobrych ekonomickych ukazatelich béhem svého funkéniho obdobi
a zaméefoval se na problematiku imigrace do USA ze stath Stiedni Ameriky pfes Mexiko.
Situace se zacala vyostifovat a prezident zaslal vojenské jednotky na hranici s Mexikem. Tyto
vojenské jednotky maji zabezpeCovat hranice a hlidat ilegalni uprchliky. Zavérem lze fici,
ze vlada prezidenta Trumpa je plna velmi kontroverznich rozhodnuti a udalosti, jejichz

dasledky jsou pocitovany obyvateli napii¢ nejen Spojenymi staty, ale celym svétem.
5.1.4 Komparativni analyza vlivu politické situace na ménovy kurz

V této podkapitole se budu vénovat komparativni analyze ménového kurzu a politické
situaci v USA. Zkoumam, zdali ma politicky vyvoj, tedy kontroverzni kroky prezidenta a jeho
administrativy v této zemi vliv na ménovy kurz.

V tabulce 1 jsou uvedeny hodnoty ve vyvoji mény z roku 2016, kdy byl ke konci roku

zvolen novym prezidentem Donald John Trump.
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Tabulka 1 Vyvoj ménového kurzu za rok 2016

Mésic/rok Kurz EUR/USD

1/2016 1,085965
2/2016 1,109295
3/2016 1,109967
4/2016 1,133919
5/2016 1,131109
6/2016 1,122891
712016 1,106852
8/2016 1,121174
9/2016 1,121209
10/2016 1,102605
11/2016 1,079895
12/2016 1,054290

(zdroj: https://fxtop.com; vlastni zpracovani

I pfes kolisavost v ménovém kurzu a viditelném oslabeni mény, a to hlavné v prvni
polovin¢ roku 2016, je jasné, ze aCkoliv byly prezidentské volby USA velmi kontroverznim
tématem, tak piesto od fijna ména vici euru posiluje. Jak je patrné z grafu 4, ani po volbé
prezidenta nedochazelo k néjakému rapidnimu poklesu hodnoty dolaru, a tedy K jejimu

oslabeni. Naopak dle grafu vidime, ze kromé& 10. listopadu 2016, m& ména tendenci posilovat.

Tabulka 2 Vyvoj ménového kurzu EUR/USD v dobé voleb, listopad 2016

1,122
1,118
1,114

1,11

1,106

1,102
1,098
1,094

1,09

1,086
5.11.16 6.11.16 7.11.16 8.11.16 9.11.16 10.11.16 11.11.16 12.11.16 13.11.16 14.11.16

zdroj: https:/fxtop.com; vlastni zpracovani
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Az do konce roku 2016, kdy je jiz ustanoven novy prezident, ma ména tendenci silit.
Jelikoz ména prevazné za tento rok slabla a az tésn¢ pred volbami zacala silit, coz pokracuje
I po volbach, mizeme piedpokladat, ze samotné volby, at’ jiz byly jakkoliv kontroverzni, méli
na ménovy kurz spise pozitivni vliv.

Nize miizeme vidét dilezité politické milniky v roce 2017. Jelikoz reforem a skandali

spojenych s prezidentem Trumpem je spousty, vybrala jsem pouze zasadni a zajimava fakta.

* 6.1 - odtajnéna zprava narodni rozveédky

 20.1. - jmenovani do ufadu

* 20.1. - odchod z transpacifického partnerstvi

» 23.1. - dalsi vystavba zdi mezi USA a Mexikem

* 25.1. - konstrukce a rozsifeni ropného potrubi

» 28.1. - rekonstrukce ozbrojenych sil

* 29.1. - sankce Iran

» 5.3. - navstéva Fox News

* 6.4. - utok na zékladnu v Syrii

e 25.7. - feSeni Obamacare

* 26.7. - zékaz trans gender lidem slouzit v armadé

* 9.8. - napjaté vztahy s Koreou

* 6.12 - uznani Jeruzaléma jakoZzto hlavniho mésta Izraele

)
)
)
)
)
)
)
* 4.2. - zruSeni viz pro 7 pfevazné¢ mulimskych zemi ]
)
)
)
)
)
)
 22.12. - danova reforma ]

€E€EL££ZLEELELELELEELEEEex«

V tabulce 3 je mozné vidét vyvoj mé€novych kurzii v rdmci vybranych obdobi v roce 2017.
Jedna se o vybrana obdobi dle vySe zminénych milniki. Dle této tabulky jsem schopna porovnat

navaznost politické situace a ménového kurzu, pokud néjaka je a v jaké mife.
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Tabulka 3 Vyvoj ménového kurzu EUR/USD rok 2017 ve vybranych obdobich

Datum e Datum iife Datum ke
EUR/USD EUR/USD EUR/USD
4.1.17 1,0437 29.1.17 1,0681 24.7.17 1,1648
5.1.17 1,0501 30.1.17 1,0630 25.7.17 1,1694
6.1.17 1,0589 2.2.17 1,0808 26.7.17 1,1644
7.1.17 1,0589 3.2.17 1,0741 27.7.17 1,1694
8.1.17 1,0589 4.2.17 1,0741 7.8.17 1,1797
19.1.17 1,0668 5.2.17 1,0741 8.8.17 1,1814
20.1.17 1,0632 3.3.17 1,0565 9.8.17 1,1731
21.1.17 1,0632 4.3.17 1,0565 10.8.17 1,1732
22.1.17 1,0632 5.3.17 1,0565 4.12.17 1,1865
23.1.17 1,0715 6.3.17 1,0592 5.12.17 1,1847
24.1.17 1,0748 4.4.17 1,0651 6.12.17 1,1817
25.1.17 1,0743 5.4.17 1,0678 7.12.17 1,1786
26.1.17 1,0700 6.4.17 1,0666 21.12.17 1,1859
27.1.17 1,0681 7.4.17 1,0630 22.12.17 1,1853
28.1.17 1,0681 23.7.17 1,1642 23.12.17 1,1853

zdroj: https://fxtop.com; vlastni zpracovani

V ptipadé, Ze srovnam tabulku s milniky a jejich daty je patrné, ze v tomto roce dochazelo
k depreciaci mény. Ména opravdu slabla. Pokud se zaméfime na konkrétni data politickych
milnikd, vidime, ze v dob€ okolo po vypusténi zpravy narodni rozvédky ménovy kurz stagnuje
a drzi si po dobu tii dnl stejnou hodnotu. To samé se déje v piipad¢ zaméfeni na druhy a tieti
milnik — jmenovani Donalda Trumpa prezidentem USA a odchod z Transpacifického
spolecenstvi. Na konci ledna za¢ind ména mirng silit. To se d&je den po tom, co byl vydan
exekutivni ptikaz na stavbu dalsi zdi mezi Mexikem a USA. Co se ty€e ostatnich udalosti, ména
poté zaina oslabovat. Oslabeni je konstantni od zacatku unora az po duben. Nejsou zde
viditelné Zadné nahlé zmény, které by naznacovaly dlivod takového to ménového kurzu danou
politickou situace. Zajimavosti je, Zze ve ¢tyfech ptipadech, kdy jsem analyzovala konkrétni
datum udalosti s ménovym kurzem, ménovy kurz stagnoval a byl po dobu tii dnt stéle stejny.
Jedna se o data 6.- 8.1.2017, kdy byla odtajnéna zprava narodni rozvé€dky. Dalsi data jsou 20.-
22.1.2017, kdy byl jmenovan prezident a odchod zemé z Transpacifického partnerstvi. Stejny
pfipad jsou i data 3.- 5.2.2017 a 3.- 5.3.2017. V tomto piipad¢ se jednd o zruSeni viz pro

35



7 ptevazné muslimskych zemi a rozhovor na stanici Fox News. Az do konce naseho
sledovaného obdobi nejsou viditelné néjaké razantni vykyvy v rameci ménového kurzu. Graf 2
vyobrazuje celkovy prumérny ménovy kurz v pritbéhu celého roku 2017, kde je mozné vidét
oslabovani mény v prub¢hu roku.

DalSimi ndmi sledovanymi milniky jsou zajimavé¢ a dulezité reformy a situace v prubéhu

roku 2018.

o 27.2 - skandal Michael D. Cohen

» 24.3. - Pochod pro zivot

+ 13.4. - Gfednici jsou povéteni zjistit podminky vstupu zpét )
do Transatlantického partnersstvi

» 14.4. - USA, Francie a Velka Britanie zautocCily na Syrii z
davodu podezieni na chemické zbrané

* 7.5. - nulova tolerance vii¢i imigrantiim

 20.5 - Zadost o informace u ministersta spravedlnosti

¢ 12. 6 - singaplrsky summit a setkani se severokorejskym
diktatoterem, KimCong-.unem

J

. r w7 r W r . . w7 v\
* 20.6. - exekutivni natizeni o zruseni separaci rodin v piipadé
imigrantd

J/

¢ 12.-13.7 - summit NATO v Bruselu, navstéva kralovny
Velké Britanie a ruského prezidenta

€E€E€CLLLLEL

NizZe jsem opét vytvorila tabulku, kterd popisuje ménovy kurz okolo data daného milniku.

Komparace bude stejna jakozto u roku 2017.
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Tabulka 4 Vyvoj ménového kurzu EUR/USD rok 2018 ve vybranych obdobich

Kurz Kurz Kurz
EUR/USD EUR/USD EUR/USD

25.2.18 1,2299 16.4.18 1,2370 13.6.18 1,1764
26.2.18 1,2320 5.5.18 1,1969 14.6.18 1,1730
27.2.18 1,2301 6.5.18 1,1969 18.6.18 1,1613
28.2.18 1,2214 7.5.18 1,1902 19.6.18 1,1534
22.3.18 1,2316 8.5.18 1,1870 20.6.18 1,1578
23.3.18 1,2346 18.5.18 1,1781 21.6.18 1,1538
24.3.18 1,2346 19.5.18 1,1781 22.6.18 1,1648
25.3.18 1,2346 20.5.18 1,1781 10.7.18 1,1713
11.4.18 1,2384 21.5.18 1,1759 11.7.18 1,1735
12.4.18 1,2323 22.5.18 1,1794 12.7.18 1,1658
13.4.18 1,2317 10.6.18 1,1754 13.7.18 1,1643
14.4.18 1,2317 11.6.18 1,1790 14.7.18 1,1643
15.4.18 1,2317 12.6.18 1,1788 15.7.18 1,1643

Zdroj: https://fxtop.com; vlastni zpracovani

Na zéklad¢ tabulky a vySe uvedenych milnika jsou analyzovany patrné mirné vykyvy
v ménovém kurzu. Uz pied skanddlem Michaela D. Cohena, ktery byl pravnikem Donalda
Trumpa, mél ménovy kurz tendenci oslabovat, a ani poté tomu nebylo jinak. Znovu zde vidime,
ze v n¢které dny byl ménovy kurz stagnujici. I zde jsou to dny, které jsme oznacily jako milniky.
Napriklad se jedna o vojensky utok na Syrii. Zde hodnota ménového kurzu zlstava konstantni
s hodnotou 1,2317 USD/ EUR. Tak se tomu déje i mezi 18.- 20.5.2018, kdy zéadal prezident
Trump ministerstvo spravedlnosti, aby se zabyvalo tim, zdali v dob¢ jeho prezidentské
kampané, nebyl politicky infiltrovan jeho volebni tym slozkou FBI. Tento stejny jev je mozné
vidét taktéZz v dobé, kdy prezident Trump byl na navstéveé za ruskym prezidentem a kralovnou
Velké Britanie. V tabulce mizeme dale pozorovat, ze od prosazeni nulové tolerance vici
imigrantim, ménovy kurz sili. Hodnota mény stoupd, a i pfes mirnou stagnaci, napiiklad
Vv Cervenci, hodnota této mény roste.

Lze tedy fici, Ze politicka rozhodnuti, kontroverzni projevy a mimotadné situace, kterym
¢eli ménovy kurz diky prezidentu Trumpovi a jeho administrative, piekvapiveé ovliviluji vyvoj

dolaru jen nepatrng.
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5.2 Britska libra

Tato podkapitola se zamétuje na britskou libru (GBP — Great Britain Pound) a aktualnimu
nejdiskutovangjsimu politickému tématu, kterym je Brexit. Libra je statni ménou Spojeného
kralovstvi Velké Britdnie a Severniho Irska. Taktéz znama jako Sterlink. Libra pivodné
oznacovala jednotku hmotnosti, teprve az pozdéji se zacala vyuzivat jako jednotka mény. Dnes
existuji tfi mény, které jsou zcela pevné vazany na britskou libru. Jsou to mény vyuzivany
na Gibraltaru, Falklandech, Svaté Helen¢ a na souostrovi Tristan da Cunha a ostrové Ascension.
Britska libra je nejstarsi existujici ména.

5.2.1 Historicky vyvoj mény

Britsk4 libra ma své kofeny v kontinentalni Evropé v obdobi Starovékého Rima. Slovo
libra pochézi z latinského slova ,,poundus®, v piekladu vdha. Libra byla za¢tovaci ménova
jednotka v Anglosaské Anglii. Jedna libra se rovnala 1 libfe stiibra. Pozdéji se z ni stala dne$ni
britska ména. V roce 928, prvni anglicky kral, Athelstan, pfijal libru jako svou statni ménu.
Zacal razit tyto mince po celé zemi, aby podpofil rostouci narod. V t€ dobé¢ si za 1 libru bylo
mozné koupit 15 krav.

Prvni centy se razili z Cistého a kvalitniho stfibra. Nicméné v roce 1158, byly pfedstaveny
kralem Henrym Il nové mince, které byly razeny z 0.925 sttibra. Jedna se kov, ktery je z 92,5 %
stiibro. Dnes je toto stiibro zndmé jako Sterling Silver. Toto stiibro je tvrdsi nez stibro Cisté.

Centralni banka Anglie (Bank of England) byla zaloZena roku 1694. O rok pozdéji byla
zaloZena centralni banka Skotska (Bank of Scotland). Obé dvé tyto banky zacaly kromé minci,
které jiz byly razeny, jak je zminéno vyse, vydavat papirové bankovky. Skotska libra méla
kdysi stejnou hodnotu jako britska libra. Bohuzel skotska libra utrpéla v 17. stoleti velkou
devalvaci a ménovy kurz se zafixoval na 12 skotskych liber za 1 Sterlink.

V roce 1707 se anglické kralovstvi a skotské kralovstvi spojily a tvoti kralovstvi Velké
Britdnie a ptijaly jednotkou ménu, britskou libru (Sterlink). V roce 1717 byla definovana
hodnota libry z hlediska zlata. Sir Isaac Newton, jako spravce mincovny, nastavil cenu zlata na
£4,25 za kvalitni unci (nyni hodnota unce - 28,3495231 gramu), kterd trvala 200 let, s vyjimkou
Napoleonskych valek, kdy byly pozastaveny zlaté hotovostni platby.

V roce 1801 byla Velka Britanie a Irské kralovstvi sjednoceno a tvoii Spojené kralovstvi
Velké Britanie a Irska. Irska libra vSak nadale existovala a nebyla nahrazena britskou librou az

do ledna 1826. Ménovy kurz byl stanoven 13 irskych liber za 12 britskych liber.
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V roce 1816 byl zlaty standard oficidlné ptijat ve Velké Britanii. Zlaty standard byl
pozastaven po vypuknuti 1. svétové valce. Pred 1. svétovou valkou méla Velka Britanie jednu
z nejsiln€jsich svétovych ekonomik, ktera drzela 40 % svétovych zahrani¢nich investic.

Béhem své dlouhé historie prosla ména Spojeného kralovstvi mnoha zménami. Nyni
existuji mince v hodnoté 1pence, 2pence, 5pence, 10pence, 20pence, 50pence a £1, a maji na
predni strané témef jednotny design kralovny Alzbéty I1. Bankovky maji taktéz na predni strané
vyobrazenou kralovnu Alzbétu. Na druhé strané maji vzdy slavnou historickou postavu.
Naptiklad, jak mizeme vidét na obrazku, na kterém je bankovka v hodné 5 liber ma na zadni
stran¢ obrazek Elizabeth Fry, kterd bojovala o lep$i zivotni podminky pro zeny Vv evropskych
véznicich.

Obrazek 4 Bankovka v hodnoté 5 liber

£S5 _BANK /ENGLANI.. B

Zdroj: http://pravernomundo.com.br/entendendo-as-moedas-e-notas-da-libra-esterlina/

5.2.2 Vyvoj ménového kurzu GBP/EUR v letech 2016-2018

Tato podkapitola se zaméfuje na vyvoj ménového kurzu libry vici euru od roku 2016
do roku 2018. Zamétuje se na toto obdobi z diivodu uskuteénéni referenda o vystoupeni Velké
Britdnie z Evropské Unie (EU) v roce 2016. Nize uvedené grafy zachycuji pouze primérné

mésicni hodnoty v priibéhu sledovanych let.
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Graf 4 Vyvoj ménového kurzu EUR/GBP v roce 2016
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zdroj: https://fxtop.com; vlastni zpracovani

V grafu 4 mtizeme vidét vyvoj ménového kurzu libry vici euru v prubéhu roku 2016. Osa
X znazornuje dany mésic v tomto roce a na ose y je vzdy uvedena prumérna hodnota 1 EUR
vyjadiena v GBP v daném mésici. Na gratu vidime, Ze hodnota mény méla klesavou tendenci
a euro vuci libfe mirné posilovalo. V roce 2016 ma libra spiSe tendenci oslabovat vii€i euru.
Libra oslabila vcelku vyrazné. Ména oslabila z 0,755 GBP za euro na 0,894 GBP za euro.

V fijnu zacala mé€na mirn€ posilovat, pticemz v listopadu a prosinci opét hodnota klesla.

Graf 5 Vyvoj ménového kurzu EUR/GBP v roce 2017
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zdroj: https://fxtop.com; vlastni zpracovani
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I'kdyZ na konci roku 2016 ména zacala mit silici tendenci, v dubnu 2017 ma libra tendenci
znovu oslabovat vici euru. Zacatek roku je ve znameni skokové tendence v ramci ménového
kurzu. Z ledna na tnor, tak jako v obdobi bfezen az duben, ména posiluje, naopak ména
oslabuje v mezi obdobi Gnoru az bifezna, a taktéz od dubna az do srpna, kde dosahuje své
nejslabsi pozice v tomto roce. Hodnota 1 eura je v tomto obdobi 0,911 USD. Od srpna ma libra

opétovné posilujici tendenci.
Graf 6 Vyvoj ménového kurzu EUR/GBP v roce 2018
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zdroj: https://fxtop.com; vlastni zpracovani

Oproti piedchozim dvéma sledovanym obdobim, muzeme rok 2018 povazovat
za ustalen¢jsi v rameci ménového kurzu. Ména se pohybuje v rozmezi 0,87 GBP — 0,90 GBP
za 1 euro. Ménovy kurz tedy miizeme nazvat jako velmi vyrovnany s minimalnimi odchylkami
V ramci oslabovani a posilovani mény. V piipad€ ndkupu velkého objemu EUR by byly i tyto

zmény v kurzu hmatatelné.
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5.2.3 Brexit

Tzv. Brexit je oznaceni pro odchod Velké Britanie z Evropské unie (EU — European
Union). V roce 2013 tehdejsi premiér David Cameron slibil narodni referendum tykajici
se ¢lenstvi v EU. Pied samotnym referendem se uskuteciovaly slozitd jednani, kterd méla

stanovit zvlastni postaveni Velké Britanie v ramci EU. Referendum se uskutecnilo 23. ¢ervna

Obrazek 5 Mapa vysledki voleb referenda 23.6.2016 dle regionu
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Zdroj: https://www.nytimes.com/interactive/2016/06/24/world/europe/how-britain-voted-brexit-referendum.html

Na obrazku 4 miZeme vidét mapu, kterd znazoriuje vysledky referenda. Oranzova izemi
zndzoriuji oblasti, kde vice nez 50 % obyvatel volilo moZnost odejit z EU. Naopak modie jsou
oznadeny oblasti, kde 50 % a vice obyvatel volilo moznost v EU ziistat. Ucast na referendu byla

72,2 %, celkove 33 500 000 volict.
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Graf 7 Vysledky referenda v %
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Zdroj: https://www.nytimes.com/interactive/2016/06/24/world/europe/how-britain-voted-brexit-referendum.html,

vlastni zpracovani

Jak je patrné z grafu 7, pifevaha volict zvolila moznost odchodu Velké Britanie z USA.
Jednalo se 0 51,9 %, celkové to bylo pro odchod z EU 17 400 000 obyvatel. Volict, ktefi volili
proti odchodu z EU, bylo 48,1 %, celkové 16 100 000 obyvatel. Velké rozdily byly v ramci
geografického rozlozeni voli¢u tak, jak ukazuje obrazek 4 — mapa vysledkt voleb dle regionti
ve Spojeném kralovstvi Velké Britanie a Severniho Irska. 53,4 % anglickych voli¢t podpotilo
Brexit, oproti pouhym 38,0 % skotskych voli¢t. Vzhledem k tomu, ze Anglie piedstavuje
drtivou vétsinu britského obyvatelstva, tak podpora Brexitu v Anglii rozhodla o vysledku.
Kdyby hlasovani bylo provedeno pouze ve Walesu, Skotsku a Severnim Irsku, Brexit by dostal
méné nez 45 % hlasi. Tento neocekavany vysledek vedl Kk rezignaci premiéra Davida
Camerona.

2. fijna 2016 se potadala konference v Birminghamu. Zde britskd premiérka, Theresa
Mayova, uvedla, do konce bfezna 2017 bude zahéjen formalni proces a vyjednavani tykajici
se vystoupeni z Evropské unie. Proces odchodu z EU formaln€ zapocal 29. biezna 2017, kdy
byl oficialné oznadmen zadmér vystoupit zEU Evropské radé. Byl aktivovan
¢lanek 50 Lisabonské smlouvy.

19. Cervna 2017 byly v Bruselu zahajena jednani mezi Spojenym kralovstvim a Evropskou
unii. Z divodu, Ze jesté zadna zemé neopustila EU za pouziti ¢lanku 50, vyvstaly na povrch
spousty otazek. Toto Gvodni jedndni se zaméfilo hlavn€é na 3 hlavni otazky, kterymi byly
finan¢ni vypotadani, prava obcanil a problematika tykajici se Irska. Tyto otazky byly feSeny
na vSech jedndni. Nejsou vSak jedinym diskutovanymi tématy. 20. cervence 2017
se uskute¢nilo dalsi kolo jednani. Toto jednani trvalo ¢tyfi dny, probéhlo taktéz v Bruselu,

a mélo za ukol se zaméftit na pozice obou vyjedndvajicich stran. Treti kolo jedndni probihalo
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28. srpna 2017. Dalsi kolo jednani probihalo 25. zafi. Na tomto jednani bylo kone¢né dosazeno
dohody v otazce prav obcanil. V ostatnich hlavnich otadzkach byl dosazen pokrok, avsak
nedospéli k zavéru. V dobe tohoto kola jednani, konkrétné 26. zaii, se predseda Evropské rady,
Donald Tusk, sesel s premiérkou Theresou Mayovou. Dalsi jednani byla uskuteénéna 9. fijna
2017, 10. listopadu 2017 a 9. inora 2018. Na téchto jednanich byl u¢inén dostate¢ny pokrok
vV ramci tfech hlavnich témat, jak konstatovali zii¢astnéni.

28. tnora 2018 byl zaslan navrh dohody o vystoupeni Spojeného kralovstvi z EU. Dne
23. brezna byly pfijaty pokyny, které si tykaji budoucich vztahli se Spojenym kralovstvim
po vystoupeni s EU. Ob¢ strany, tedy zastupci EU a Velké Britanie se dohodly na tésné
spolupraci nejen z hlediska obchodu, ekonomiky, bezpecnosti a obrany. 25. listopadu 2018 byla
schvalena findlni podoba dohody o vystoupeni Spojeného kralovstvi a jejich budoucich vztaht.
Od tohoto data je zahajen proces vedouci k podpisu této dohody a ratifikaci.

V lednu 2019 probihalo hlasovani v britském parlamentu o této dohod¢. Volba vSak
skoncila obrovskym nesouhlasem s dohodou, kdy 432 poslanct volilo proti dohod¢ a pouze
202 bylo pro. Duvodem této volby byla snaha poslanci, ktefi chtéli u¢init zmény Vv ramci
dohody. Na ty se vSak Evropska rada vyjadrila, ze dohoda jiz neni diskutovatelna, a proto tedy
nebyla dohoda stale schvalena v Parlamentu. Zatim tedy Spojené kralovstvi zustava soucasti
spolecenstvi EU, a stale tedy vyuziva obchodnich vazeb, které ma diky EU, pti¢emz zaroven
stale podléha veskerym jejim pravnim piedpisim.

I pfesto, Ze dohoda neni schvalena, vysledek referenda a celkové rozhodnuti opustit EU,
vyrazné ovlivnilo ekonomiku Spojeného kralovstvi Velké Britanie. Rust HDP zem¢ se zpomalil
na piiblizné 1,5 % v 2018 z 1,8 % v 2017 a 1,9 % v 2016 a je piedpokladan dalsi pokles.
Zaroven ale mira nezaméstnanosti ve Spojeném kralovstvi klesla. Odbornici to pfipisuji
zaméstnavatelim, ktefi ddvaji pfednost udrzeni zaméstnancii namisto investovani do novych
velkych projektii. Zaméstnavatelé se obavaji, Ze vlivem novych pravnich ptfedpist, které
vstoupi v platnost po odchodu zemé z EU bude velmi nizka dostupnost pracovni sily, ktera je
v mnoha pomocnych i odbornych profesich tvofena pievazné pracovniky se zemi EU. Ti budou

mit po Brexitu v zemi velmi obtizné ziskat pracovni povoleni.

5.2.4 Komparativni analyza vlivu Brexitu na ménovy kurz

V této podkapitole se budu veénovat komparaci ménového kurzu v ramci obdobi

od referenda o vystoupeni Spojeného kralovstvi z EU, které se konalo v ¢ervnu 2016.
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Graf 8 Vyvoj ménového kurzu EUR/GBP duben-prosinec 2016
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Jak jiz bylo zminéno vySe, v Cervnu 2016 se konalo referendum zamétenou na otazku,
zdali si ob¢ané Spojené¢ho kralovstvi pieji vystoupeni z Evropské unie. Od Cervna miizeme
sledovat prudké a markantni oslabeni britské libry viici euru. Markantni oslabeni mény ptislo
ihned po referendu. Mizeme vidét prudky rast kiivky, kdy z pavodniho kurzu 0,790 GBP/EUR,
meéna oslabila na 0,841 GBP/EUR. Dalsim skokovym oslabenim mény je obdobi mezi zafi
kdy se premiérkou Theresou May setkal predseda Evropské rady Donald Tusk, ktery se nechal

slySet, Ze by bylo nejlepsi, kdyby jednani o vystoupeni zapocaly v co nejkratSim terminu.
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Graf 9 Vyvoj ménového kurzu EUR/GBP v roce 2017
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Odftijna 2016 (graf 8) je patrné, Ze ména zacala rapidné posilovat a jeji posileni se zastavilo
Vv unoru 2017, jak vidime na grafu 9. Po bliz§im prozkoumani politické situace, mize byt toto
rapidni posileni mény zapii¢inéno schvalenim vystupu Spojen¢ho kralovstvi pres
¢lanek 50 Lisabonské smlouvy. Na zakladé tohoto ¢lanku jsou stanoveny veskeré pokyny
a nalezitosti pro vystup zemé z Evropské unie, taktéz i lhlita pro vystoupeni. Zemé je nucena
vystoupit do dvou let od nahlaseni svého zaméru Evropské rade¢.

V bfeznu muzeme vidét opétovné posileni mény na 0,848 GBP/EUR. Spojitost s timto
jevem muzeme hledat v uklidnéni situace tykajici se Brexitu, ¢ehoz je dikazem schiizka
Donalda Tuska a Theresy Mayové. Od dubna zacina opétovna devalvace mény a ména rapidné
ztraci svou hodnotu. V tomto obdobi probihaji rizna jednani ohledné vystoupeni, podminek
a schvalovani. Strany se nedokézi sjednotit v podminkéch a proces je tedy velmi dlouhy.

Od cervence za¢ind ména mirné, pozvolna posilovat. Mlze to byt i reakce na ustalend
jednani o vystupu. Jednd se o to, Ze jedndni zacaly mit vysledky a konsensus zacinal byt

na dosah ruky.
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Graf 10 Vyvoj ménového kurzu EUR/GBP v roce 2018
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Jak je patrné z grafu 10, mé€novy kurz se zacal uklidinovat a nema v tomto roce markantni
skoky. Situace se taktéz uklidnila v ramci diskuzi o vystoupeni, jelikoz se schvalili zasadni
otazky vystoupeni z EU a jednani se bliZila konce. V listopadu, Evropska rada s konsensem
Spojeného kralovstvi schvalila dohodu o vystoupeni. Jak vidime na grafu, ménovy kurz v tomto
obdobi zacal byt pro libru lepsi, mé€na zacala mirné ruist.

Dle vySe uvedeného lze konstatovat, ze politickd situace navazujici na Brexit
se vyznamnym podilem odrazi na vyvoji kurzu libry na ménovém trhu, a to jak pozitivné jejim
posilenim v p¥ipadé rozhodnuti schvéleni vystoupeni na zakladé ¢lanku 50 tzv. Ustavy EU, tak
naopak negativn¢ oslabenim ihned po referendu, ve kterém byl schvéalen obyvateli Velké
Britanie odchod z EU, coz zapfiCinilo velkou nejistotu vzhledem k moznému vyvoji celé
situace. Je velmi tézké odhadnout budouci vyvoj kurzu libry a to z diivodu nejistoty dalsich

politickych rozhodnuti vzhledem k velkému mnoZzstvi moznych scénait.

47



6 Analyza porovnani ménovych paru

V ramci této kapitoly jsem si zvolila dalsi mé€nové pary, a to z hlediska ndvaznosti
na ¢eskou korunu. Hlavni divod pro analyzu mé€nového paru, koruna-dolar a koruna-libra, je
ukazani vyvoje ménového kurzu i z hlediska Ceské republiky. Pro zajimavost jsem se rozhodla
taktéz analyzovat ménovy par dolar-libra, jelikoz na tomto Ize velmi dobie spatfit, jak i ptes
napjaté politické udalosti jak v USA, tak i ve Spojeném kralovstvi, mény vici sobé¢ silily
¢islably. Kapitoly se zaméiuji na obdobi 2016-2018. Toto obdobi je stejné jako obdobi,
na které analyzuji v kapitole 4.

6.1 Ménovy par koruna-dolar

Tato podkapitola se zabyva vyvojem dolaru vii¢i ¢eské koruné. Konkrétné budu analyzovat
mnozstvi dolard, za které se koupime 1 ¢eskou korunu v pribéhu lete 2016, 2017 a 2018. Toto

obdobi jsem sledovala i v ramci analyzy dolaru viici euru.

Graf 11 Vyvoj ménového kurzu USD/CZK 2016-2018
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Zdroj: https://fxtop.com; vlastni zpracovani

3

Od prosince 2016, kdy USD dosahl svého nejvyssiho bodu, kdy 1 dolar = 25,642 CZK,
zaCala ména prudce oslabovat vuéi ¢eské koruné. Jak jiz bylo zminéno, v listopadu 2016 byly
prezidentské volby v USA. Zvoleni kontroverzniho politika a podnikatele Donalda Trumpa
mélo za nasledek oslabeni kurzu dolaru i vii¢i EUR, jak je sledovano v kapitole ¢ 4. Oslabeni
vic¢i EUR nebylo v8ak tak markantni, jako je z grafu ¢. 12 zjevné vuéi koruné. Koruna vSak

byla uméle posilovana Ceskou narodni bankou prostiednictvim intervenci, kdy byly pétkrat
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zvednuty urokové sazby a byla postupné posunuta i zakladni repo sazba z 0,5 % na 1,75 %.
Intervence Ceské narodni banky na jedné strané a zvoleni Donalda Trumpa prezidentem USA
spolu s jeho kontroverznimi exekutivnimi piikazy, vyroky a skandaly na strané¢ druhé, mély

za nasledek extrémni devalvaci dolaru vii¢i koruné v pribéhu 13 mésica.

6.2 Ménovy par koruna-libra
Graf 12 Vyvoj ménového kurzu USD/CZK 2016-2018
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Okamzit¢ dozvuky na kurz mény se projevili ihned po referendu v ¢ervnu 2016.
Referendum, a hlavné tedy jeho neofekavany vysledek zapiiCinily nervozitu a napéti na trhu.
Z dtivodu uskute¢néni referenda Brexitu, CNB prodlouzila dobu intervenci na trhu, coz mélo
za nasledek vyrazné posileni koruny vic¢i vSem cizim ménam. Markantni pokles GBP vii¢i
ostatnim méndm z dlivodu referenda a pozd¢jSim schvaleni podminek vystupu, mély vyrazny
vliv i na ménovy kurz vici koruné. Z jedné strany koruna posilovala diky vyraznym
intervencim Ceské narodni banky, z druhé strany klesala britska libra z diivodu politického
vyvoje. Od zati 2017 az po konec roku 2018 se ustalil ménovy kurz a mé pouze mirné vykyvy.
Intervence Ceské narodni banky byly zastaveny v dubnu 2017 a zaroven byla schvéalena dohoda
o vystoupeni Spojeného kralovstvi z EU, ktera ¢ekd pouze na schvéleni ze strany Parlamentu.

Tyto udalosti zapficinili, Ze se ména usadila na nizké Grovni.
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6.3 Ménovy par dolar-libra

Graf 13 Vyvoj ménového kurzu GBP/USD 2016-2018
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I ptes markantni oslabeni libry v ramci ménovych kurzi, které je daleko vétsi nez oslabeni
dolaru vuéi zahraniénim ménam, zistava stale libra siln¢jsi nez dolar, coz je patrné v grafu
¢. 14. Samoziejmé, jako i v pfipadé ménového kurzu s jinymi ménami, se i zde projevilo
oslabeni libry viéi dolaru po referendu 0 Brexitu v roce 2016, kdy témét skokové libra oslabila
21,422 USD/GBP na 1,234 USD/GBP. Libra poté v prub¢hu vice neZ roku zaziva mirné
posileni mény, avSak se nedostava na hodnotu z kvétna 2016, kde byla libra nejsilngjsi v ramci

sledovaného obdobi.
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Az do konce 19. stoleti se mény nedaly ptesné ptiradit k danému statu, vzhledem k tomu,
ze byly pouzivany komodity jako napt. musle ¢i platno a pozdé&ji stiibro a zlato. Poté staty
prechazely na tzv. zlaty standart, kdy byla garantovana cena nakupu a prodeje této komodity,
ména byla velmi stabilni, nepisobily infla¢ni a deflacni tlaky. Postupem cCasu vlivem velké
hospodaiské krize v roce 1929 byl tento model piekonan, nastoupila éra konkurencéni devalvace
mén. Tento fetézec devalvaci mén Vv kone¢ném diisledku zptisobil rozvrat ménového systému
vV ramci mezinarodniho prostfedi. Po druhé svétové valce se zemé dohodly a pokusili se obnovit
ménovy systém brettonwoodskym ménovym systémem. Kurz, ktery se odvijel od pevné
stanovené ceny dolaru musel byt dodrzovan, protoze byl pfimo vazan na zlato. | tento model
byl postupem Casu nahrazen postbrettonwoodskym ménovym systémem, ten vSak vlivem
financovani valky ve Vietnamu a rapidnim rastem ceny ropy ved| k velmi vysoké inflaci dolaru.
Inflace dolaru méla za nasledek zruSeni sménitelnosti dolaru za zlato a piechod K rezimu
plovouciho devizového kurzu, kdy zemé dosahly ménové suverenity a doslo k symetrii v ramci
ménového systému na mezindrodni scéné. Staty, které byly ¢leny mezinarodniho ménového
fondu, si mohly zvolit samostatné druh devizového rezimu, coz mnohé ucinily a doSlo
K rozttisténi, jehoz disledkem byla vzajemna nekompatibilita. V prub¢hu let byly provadény
pokusy o bliz§i ménovou spolupraci, ty vSak selhdvaly. Z divodu kurzové nestability
a selhavani na poli bliz§i ménové spoluprace byl dan impuls pro vytvoreni Evropského
ménového systému (ESM). Byla ustanovena nova evropska ménova jednotka, ktera slouzila
jako zuctovaci jednotka a rezervni ména. Dale byla povolena fluktuace vzajemnych kurzi
jednotlivych ¢lenskych statti a centralni banky jednotlivych zemi mély povoleno v ptipadé
piibliZzeni k hranici povoleného pasma fluktuace zasdhnout prostfednictvim opatfeni v ramci
devizové intervence. Ta byla neomezena tak, aby doslo k udrzeni kurzu v daném pasmu. Kurzy
mén nejsou ovlivnény pouze ekonomickymi faktory, ale v fad¢ piipadu i faktory politickymi
a socialnim.

V ramci komparace ménového kurzu EUR/USD a politické situace ve Spojenych statech
bylo zjisténo, Ze i1 pfes zvoleni kontroverzniho politika a podnikatele Donalda Trumpa
za prezidenta USA, vydani mnoha exekutivnich piikazli, kontroverzni prezidentské projevy
a mimotadné situace (napf. skandaly), je ménovy kurz ovlivnén pouze nepatrné a drzi se
ve stale cenové hladiné 1,15 USD/EUR — 1,23 USD/EUR. Pfi analyze bylo piekvapivym
zjiSténim, ze v konkrétnich obdobich vydani dilezitych exekutivnich piikazl, zdkonl

nebo podstatnych prohlasenich, ména v tomto obdobi stagnovala a kurz se viibec neménil.
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V piipadé¢ ménového kurzu EUR/GBP bylo zjisténo, ze vliv politické situace Brexitu
na ménovy kurz je velmi vyrazny. Ména markantné oslabila po uskute¢néni referenda
s vysledkem, kdy vétSina obyvatel, 51,9 %, zvolilo moznost odchodu z EU. Naopak po ustéleni
politické situace a schvaleni dohody o vystoupeni, ména mirné posilila a zacala se stabilizovat.

V ndvaznosti na pusobeni vlivu hlavnich mén dolar a libry, jsem zvolila komparaci vici
Ceské koruné spole¢né s vlivem mezinarodni politické situace ve spojitosti s intervencemi
Ceské narodni banky. Oslabeni vi¢i EUR nebylo viak tak markantni, jako je zjevné vici
koruné. Koruna vSak byla uméle posilovana Ceskou narodni bankou prostiednictvim
intervenci. Intervence Ceské narodni banky na jedné strand a zvoleni Donalda Trumpa
prezidentem USA spolu s jeho kontroverzni politikou jeho administrativy na stran¢ druhé, mély
za nasledek extrémni devalvaci dolaru vii¢i koruné v pribéhu roku 2017. Vyvoj ménového
kurzu GBP/CZK po referendu o Brexitu v roce 2016 ma kopiruje vyvoj ménového kurzu
EUR/GBP.

V ramci analyzy ménového kurzu GBP/USD bylo zjisténo, Ze 1 pfes markantni oslabeni
libry vramci ménovych kurzi, které je daleko ve€tSi nez oslabeni dolaru viaci ostatnim
zahraniénim ménam, zustava stale libra siln€j$i nez dolar. Samoziejmé, jako 1 v ptipadé
ménového kurzu s jingymi ménami, se i zde projevilo oslabeni libry vuéi dolaru po referendu
0 Brexitu, kdy témét skokové libra oslabila z 1,422 USD/GBP na 1,234 USD/GBP.

Zavérem lze fici, Ze stanovovat prognozu vyvoje mény vzhledem k ofekavanym
politickym situacim muze vést k mylnym zaveérim a k ohroZeni investic. Ano, politicka situace

ovliviluje mé€nova kurz, avsak nelze pfesné urcit miru jejich dosahu.
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SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK A ZNACEK

ZKRATKY

CzZK ¢eskad koruna

CNB Ceska narodni banka

CR Ceska republika

EMS Evropsky ménovy systém

EMU Evropska ménova unie

ESM Evropsky stabilizacni mechanismus

EU Evropska unie, v anglictiné European Union
EUR euro

GBP britska libra, v angli¢tiné¢ Great Britain Pound
HDP hruby doméaci produkt

HNP hruby narodni produkt

USA Spojené staty americké, v angli¢tiné United States of America
USD americky dolar, v anglictin¢ United States Dollar
TPP Trans pacifické partnerstvi

ZNACKY

$ dolar

d procentni zména kurzu mén

E ménovy kurz

P cenova hladina

p ména
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ANOTACE

Bibliograficky tdaj: Wykretova, Klara. Analyza vybranych ménovych kurzii. Olomouc
2019. Bakalarska prace. Moravska vysoka skola Olomouc. Vedouci prace: doc. Ing Jarmila

Zimmermannova, Ph.D.

Néazev prace: Analyza vybranych ménovych kurzii
Autor: Klara Wykretova

Ustav: Podnikové ekonomiky

Vedouci prace: doc. Ing Jarmila Zimmermannova, Ph.D.

Abstrakt: Tato bakalafska prace se zabyva vyvojem meénovych kurzi v ndvaznosti
Kk politické situaci v ekonomicky silnych zemich, jejichz ména uréuje cenu ostatnich mén.
V jejich progndzach se odrazi odhad, kam bude ména sméfovat a zaroven slouzi jako nastroj
narodnich bank k nastaveni ménové politiky statu. Prognézy vyvoje jsou nedilnou soucasti
ekonomického zivota investort, politiki a ve svém disledku se dotykaji kazdého bézného

obcana.

Cilem této prace je analyzovat, zda a ptipadné v jakém métitku ovliviiuje politické déni ve
vybranych zemich ménové kurzy danych statnich mén. Pro zpracovani jsem zvolila ménové
kurzy amerického dolaru a britské libry viéi euru a ¢eské korung. Casové obdobi 2016-2018
bylo zvoleno v navaznosti na vyrazné politické udalosti, kterymi jsou Brexit a prezidentské
volby v USA.

V praci je piiblizen a vysvétlen ménovy kurz s piihlédnutim na mé€nové déjiny a faktory,
které ho ovliviuji, monetarni politika a burza Forex. Hlavni cast prace se zamcétuje
na komparativni analyzu ménovych kurzi a politickych milnikli v ramci let 2016-2018
ve vybranych zemich, USA a Velka Britanie.

V préci jsou zavérem shrnuty zjiSténi, ze kterych lze vychazet nejen pii investovani,

ale taktéz pti bézné ekonomické ¢innosti.

Klicova slova: ména, ménovy kurz, monetarni politika, depreciace meny, depreciace

mény, apreciace mény
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Title: Analysis of the Development of Selected Exchange Rates
Author: Klara Wykretova

Department: Department of Business economy

Supervisor: doc. Ing Jarmila Zimmermannova, Ph.D.

Abstract: This bachelor thesis deals with the development of exchange rates according
to the political situation in economically strong countries, whose currencies determine the price
of other currencies. In the prognosis of the well-known economists, in their forecasts reflect the
estimation of where the currency will be directed and serve as tool of national banks to set
monetary policy of the state. Prognosis of the development are an integral part of the economic

life of investors, politicians and in consequence they touch every ordinary citizen.

The aim of this work is to analyse whether and, alternatively how much, the political
developments in the selected countries affect the currency rates of the national currencies.
For processing, | chose the currency rates of the US dollar and the British pound against the
euro and the Czech Crown. Time period 2016-2018 has been selected because of the significant
political events - Brexit and THE US presidential election.

In the work, there are described and explained the exchange rate, taking into account the
monetary history and factors that influence it, monetary policy and the Forex currency
exchange. The main part of the thesis focuses on comparative analysis of exchange rates and
political milestones within the years 2016-2018 in selected countries, the USA and the United
Kingdom.

At work, the conclusions summarise the findings that can be helpful not during investing

also during normal economic activity.

Keywords: Currency, exchange rate, monetary policy, depreciate of currencies, appreciate

of currencies
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