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Historie a vyvoj Ceské mény

History and Development of Czech Currency

Souhrn

Bakalarska prace pojednava o historii a vyvoji ceské mény. Zabyva se historickymi
aspekty od vzniku mény korunové, nasledné koruny ceskoslovenské a dilezitymi mezniky,
které provazely historii Ceskoslovenska a ovliviiovaly vyvoj mény az do vzniku
samostatné ceské koruny. Dal$im cilem je pfedstaveni udalosti, které¢ se odehraly
zaklad pro zpracovani pohybu kurzu Ceské koruny v zavislosti na téchto udalostech
ve vztahu s kurzem jinych vyznamnych mén. Cilem je také zachytit, kdy byla Ceska
koruna vic¢i témto méndm nejsilngjsi, eventudlné nejslabsi a zda kurz koruny musela
Ceska narodni banka usmériiovat intervencemi.

Summary

The bachelor thesis deals with the history and development of the Czech currency.
It deals with the historical aspects of the currency of the crown, then the Czechoslovak
crown and important milestones that accompanied the history of Czechoslovakia and
affected the development currency until the establishment of the independent Czech crown.
Another objective is to present the events that took place in recent history already
independent Czech republic. This clarification provides a theoretical basis for the
processing exchange rate movements of the Czech crown in response to these events in
relation to the rate of other major currencies. It also aims to capture, when the Czech crown
was against these currencies strongest, weakest and possibly whether exchange rate Czech
National Bank had to guide by interventions.

Klicova slova

Ceska koruna, Ceskd narodni banka, devizové operace, dolar, euro, ménovy kurz, ménovy
trh, zhodnoceni mény
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1. Uvod

Pojem meéna lze chapat ve dvou rovinach. Je to oznaCeni pro soustavu penéz,
upravenou narodnim zékonodarstvim, vymezenou dalSimi vztahy a technickymi parametry,
ktera se déli na zékladni jednotku, jeji dily a ndsobky. Druhy vyznam je jeji druh, v nasem
pfipadé ména korunova. Penize na Ceském tUzemi se vyvijely od 1. stoleti pfed nasim
letopoctem, kdy Moravané platili zelezem opracovanym do tvaru sekerovitych hiiven,
kterym se tfikalo duhovky. Vyvoj penéz je spjat s vladou riiznych panovnikd. Prvni stfibrna
mince byla razena za vlady knizete Boleslava 1., vlastni mince razili i Slavnikovci.

Uz v patnactém stoleti ovliviiovalo podobu penéz mnoho faktord, jako napt. nedostatek
minci z divodu nedostatku drahych kovd, ale i faktory politické. Po obsazeni Kutné Hory
husity, klesla tézba stiibra a tehdejsi platidlo — prazsky gro$, razeny pravé ze stiibra
ve vétsin¢ pripadii nahradily drobné médéné mince. DalSim dilezitym meznikem
Vv d¢jinach penéz na ceském Uzemi byla tficetiletd véalka, protoZe zruSila domadci trh, ktery
se tu do té doby vytvofil, a znehodnotila mince v Ceskych zemich.

Vyvoj se pohnul kuptedu za vlady Marie Terezie. Byl zaveden jednotny penézni
systém, spole¢na zlatkova a tolarovda meéna. Doslo také k vydani prvnich papirovych
pen¢z, tehdy se jednalo o bezurocné dluhopisy videniské banky. Zakladem hodnoty penéz
bylo stale stfibro, coz se zménilo po otevieni dolit v USA, kdyZ jeho cena zacala prudce
klesat. Mnohé staty tato situace pifiméla zavést ménu, kterd je zaloZena na zlaté a tak
ucinilo i Rakousko-Uhersko zavedenim mény korunové.

Korunova ména byla vyhlasena 11. srpna 1892. Po rozpadu Rakouska-Uherska byla
korunovd ména pfevzata pouze jednou nastupnickou zemi, a to Ceskoslovenskou

republikou.



2. Cil a metodika

Na zakladé literarni reSerSe je zpracovan teoreticky zaklad vypovidajici o historii a
vyvoji Ceské mény. Predstaveny jsou hlavné reformy, které ¢eskou ménu formovaly a
vztahu Kk republice realizovaly. V popisu historie ¢eské mény neni vychazeno jen z
problému pravnich nebo ménovych ale je vyuzit i aspekt politicky, protoze pravé politické
zmény vyvolaly zmény hospodaiské. Dale je vyhodnocen dopad vyznamnych udélosti na
kurz €eské koruny. Prace objastiuje, zda byla situace po urcitych udalostech natolik vazna,
aby ohrozila kurz eské koruny natolik, Ze vyzadovala zisah CNB v podobé devizovych
intervenci ¢i zda udalosti zpisobovaly vykyvy, které by narusovaly stabilitu ceské mény.

Historie mény na Ceském uzemi je zatizena tfemi reformami. V roce 1919, 1945 a
1953. Toto teoretické pojednani, je zpracovano na zaklad¢é studia odborné literatury,
uvedené v seznamu pouzité literatury. Zhodnoceni vyvoje ménového kurzu ceské koruny
Vv poslednich letech, které je srovnano S kurzem jinych vyznamnych mén, je sestaveno
z aktualnich informaci, které jsou Cerpany pievazné z internetovych zdroju, konkrétné
z databaze Ceské narodni banky. Vyuzita je metoda deskripce, komparace a analyzy

devizovych kurzi, které jsou zpracovany do okomentovanych grafii.
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3. Literarni reSerSe

3.1.VyhlaSeni korunové mény

Béhem vlady Frantiska Josefa I. byly provedeny tii dilezit¢ reformy. Za
nejdilezitéjsi je povazovana posledni reforma z roku 1892, kdy 2. srpna byla provedena
penézni reforma a penézni jednotkou v Rakousku-Uhersku byla vyhlasena ,.koruna®, ktera
se d¢lila na sto haléfti, a nahrazovala dosavadni stiibrny zlatnik (zlatnik odpovidal dvéma
korunam).

Byl stanoven zlaty obsah nové penézni jednotky, neslo vSak ¢ist€ o zlatou ménu, nebot’ se
nerazily zlaté mince. ,,Existovala pouze povinnost sménovat bankovky za zlaté devizy,
tedy za devizy zemi, kde byla zavedena sménitelnost za zlato. Rakousko tak mélo ménu
zlaté devizy.«!

Penézni reforma v roce 1892 zapficinila stabilizaci ménovych pomérti. Nastalo obdobi

klidného ménového vyvoje, které by se dalo nazvat klid pred boufi, kterou predstavovala

1. svétova valka.

3.2.RaSinova ménova reforma v roce 1919

Cesti narodohospodati snili o vlastni méné uz pred zavérem prvni svétové valky,
protoze vlastni ména by byla jeden z prostfedkd k odpoutani se od vazeb na rakousko-
uherskou monarchii. Ovsem k datu vzniku Ceskoslovenska, tj. k 28. 10. 1918 nebylo
mozno ménovou odluku uskuteénit vzhledem k tomu, Ze Ceskoslovensko nemélo pevné
stanovené hranice.’

Béhem valky doslo ke znehodnoceni penéz a rozmnoZeni obéZiva, zejména
Vv poslednich letech 1. svétové valky, jak je zjevné z tabulky €. 1. Objem bankovek za 5 let
se zvysil vice nez desetinasobn¢. Rakouska banka tedy vykazovala od roku 1914 tento
ob&h bankovek:

L VENCOVSKY, F., Ménové politika v ¢eské historii, s. 24
2 Kolektiv autort, M&nové systémy na uzemi Ceskych zemi 1892-1993, sbornik z konference v Opavs, .53
3 LACINA V., Formovani ¢eskoslovenské ekonomiky 1918 — 1923, s. 82
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Tabulka ¢. 1: Obéh bankovek v letech 1914 — 1919

(v mld. K)
Datum Obéh bankovek (v mld. K)
23.7.1914 2,13
26.10. 1918 3,68
konec roku 1918 35,59
28.2.1919 37,57

Zdroj: Lacina Vlastislav, Formovani ¢eskoslovenské ekonomiky 1918 — 1923, s. 82

Soucasné hrozilo riziko inflace a ménového chaosu. Jednim z nastrojt, ktery meél snizit
mnozstvi ob&ziva, bylo okolkovani bankovek a pozdéji tisk vlastniho platidla. Inflace byla
regulovdna tim, Ze od 14. listopadu 1918 nesméla cedulovd banka na uGzemi
Ceskoslovenska vyplacet Zirové GSty penéznich instituci s vyjimkou mezd a plati.
Nasledné na to Alois Rasin natidil odd¢lit ceské pobocky Rakouské postovni spotitelny a

20. 11. 1918 byla zfizena Ceskoslovenska postovni spofitelna.*

V prosinci a listopadu roku 1918 Rakousko-uherska banka zacala zemi doslova
zaplavovat pfilivem nového obéziva bez tadného kryti a proto bylo nutno cely proces
urychlit. Dne 27. fijna 1918 si naSe republika vymohla v mirové smlouvé ustanoveni, Ze za
bankovky, které jsou vydané po 27. ¥ijnu 1918 nerudi.’

Dulezitym meznikem naSi prvni ménové odluky bylo datum 28. 12. 1918, kdy
Alois Rasin na jednani Ceskoslovenské vlady vznesl pozadavek na vojenské obsazeni a
zabezpeceni uzemi a hranic nasSeho stitu do 3 tydnili, a ustanovila se meziministerska

komise ke koordinaci ménové odluky.

Rasin v listé Karlu Kramatovi 30. 4. 1919 uvedl:
»-+-.Ja svlj financni plan kryji plné¢ svym jménem, svou osobou a celym svym politickym
ja. Rekl jsem to v Narodnim shroméazdéni a mam povinnost tak uginiti spise, Ze cely plan je

muj, jediné mij a k nikomu jsem nesel na radu.*®

* RASIN, Alois, M{j finanéni plan, s. 29-30
> Kolektiv autort, M&nové systémy na uzemi Ceskych zemi 1892-1993, sbornik z konference v Opavs, .53
® CECHUROVA, J. Alois Ragin: dramaticky Zivot &eského politika, s. 173
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,,Alois Rasin sledoval tfi cile:
1. vytvofit samostatnou ceskoslovenskou ménu a odpoutat tuto ménu od meény
rakousko-uherské,
2. provadét deflacni politiku, tedy zhodnotit novou ménu zvySenim jeji kupni sily
vnitini, snizovanim cenové hladiny, i vnéj$i, tedy zvySovanim kurzu v zahranici,

J v ’ ’ T 4
3. stabilizovat hodnotu ¢eskoslovenské koruny na této vyssi urovni‘

Program ménové reformy byl nesmirné narocny na piipravu a nazory na jeji provedeni a

pojeti se stietavaly. Nakonec se vyhrotily do tfi reformnich smért:

1. Repuidace — odmitnuti rakousko-uherskych bankovek a nahrazeni novymi penézi
V poméru 1:1

2. Devalvace — postupné znehodnocovani predlozenych hotovosti a pohledavek

3. Restrikce — napraveni rozvracené mény restrikci penézniho ob&hu a uznani jen

ur¢itého mnozstvi predlozenych bankovek®

Na schiizi Revolu¢niho shroméazdéni 25. tinora 1919 byl ministr financi zmocnén,
aby nafidil okolkovani bankovek a po pfijeti zdkona o okolkovani bankovek, soupisu jméni
Revolu¢nim narodnim shromazdénim a po jeho podpisu prezidentem republiky byly presné

o ptlnoci z 25. na 26. inora 1919 uzavfeny hranice a pferusen postovni styk se zahrani¢im.

Reforma se da shrnout do nasledujicich opatieni, ktera zvetejnil A. Rasin ve svém
dile ,,M1ij finan¢ni plan‘:
1. ,,Odpoutani nasich bankovek od bankovek rakousko-uherské banky
2. ZmenSeni ob¢hu bankovek nucenym drzenim ¢asti obéhu
3. Stanoveni pfipustného ob&hu, zamezeni pfimych i1 nepfimych piajcéek statu
v bankovkach, ptevzeti cedulového bankovnictvi
4. Stazeni valut, domécich i cizich kovovych penéz, pro obchod se zahrani¢im a pro

vytvotfeni kovového pokladu

" VENCOVSKY, F. Vzestupy a propady Geskoslovenské koruny: historie &eskoslovenskych mé&novych poméru
1918-1992, s. 29
8 VENCOVSKY F., Vzestupy a propady Seskoslovenské koruny: historie deskoslovenskych ménovych poméru
1918-1992, s. 29
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5. Rychlé zachyceni jméni, zvlast€¢ movitého, provedenim soupisu majetku jako
pfiprava pro majetkové dané

6. Docileni aktivniho rozpoctu novymi danémi a zvySenim starych

7. Majetkovou dani mély byt statovky stazeny z ob&hu uplné, za soucasného ziizeni
cedulové banky, kterd vydavala platidla pln¢ bankovné kryta, bud’ v korunové nebo
vjiné méné, bud sobéhem nucenym, nebo bez nc¢ho dle stavu trhu a

hospodaiskych pornérﬁ.“9

3.2.1. Okolkovani bankovek pri ménové reformé v r. 1919

Okolkovani probihalo na uzemi Ceska 3. — 9. bfezna 1919, na Slovensku kongéilo o
tii dny déle. Kolkovali se rakousko-uherské bankovky, které obihaly na tzemi
Ceskoslovenska bez ohledu na narodni piislugnost, v hodnotach 10, 20, 50, 100 a 1000 K.

A tyto kolkované bankovky se staly prvni ¢eskoslovenskou papirovou ménou.

Bankovky byly opatfeny nalepovacim kolkem rovnajicim se jednomu procentu jejich
nominalni hodnoty. Pouze tisicikoruna byla kolkovana razitkem. Bankovky s hodnotou 25

a 200 K nebyly pfijiméany viibec, obéh dvoukorun a korun byl zachovéan bez kolkovani.

Zakon €. 84/1919 Sb. dale uvadi, Ze stazeno bude z obéhu 50 % bankovek, které
prohlasil za statni zuroc€itelnou piijcku znéjici na jméno, mezi osobami neptevoditelnou, ze
strany véfitele nevypovéditelnou a ze strany statu splatnou kdykoliv. Urok &inil 1 %. Tyto

pujcky nesmély byt pouzity ke statnim vydajim. ™

V praxi dostavali obCané samotné kolky, které si na vracené bankovky mohli
nalepit sami nebo si je mohli nechat oznacit ve vyménném stfedisku. Pokud si chtél obcan
odnést bankovky ve vysi 1000 K, musel u pfislusné instituce slozit 2010 K. Dotycny
pracovnikiim tedy vice ponechal, nez si odnesl. Na jednoprocentni ptjcku se tehdy

pohlizelo skepticky a vétSina obyvatel tyto penize povaZzovala za ztracené. ™

% RASIN, A., Mij finanéni plan, 5.52,53
19 Ceskoslovensko, Zakon &. 84/1919
1 Kolektiv autort, Ménové systémy na tuzemi Ceskych zemi 1892-1993, sbornik z konference v Opavs, s.56
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Zmocnovaci zdkon k okolkovani bankovek téz ukladal obCanlim uvést soupis
veskerého movitého i nemovitého majetku, i toho, ktery lezi mimo tizemi Ceskoslovenské
republiky. U cennych papir zahrani¢nich i domacich jakéhokoliv druhu (akcie, dluhopisy,
obligace) mohl ministr financi vybirat poplatek 0,5 % ze jmenovité hodnoty.

Provadél se i soupis zivotnich pojistek na kapitdl a dichod, které¢ se taktéz musely
okolkovat, vCetné pojistek na zasoby ulozeného a dopravovaného zbozi. Evidencni
poplatek za tyto pojistky byl 1 K za kus.

K 1. 3. 1919 mély vSechny pravnické osoby povinnost sestavit likvida¢ni bilanci.*?

Dle Rasina bylo celkem k okolkovani pfedlozeno bankovek v hodnoté 7436 mil. K,
Z nichZ bylo zadrZeno ob¢Ziva za 2134 mil. K. ZadrZeno tedy bylo cca 28,69 % ob&ziva.'®
Tento stav se vSak odliSoval od konecného stavu piedloZzenych a zadrzenych bankovek po
zapocitani vysledkii z dodate¢ného kolkovani a uvolnéni ¢asti zadrzeného obéziva, poté, co
v ¢ervenci 1919 nova vlada uvolnila 622 milionti K na pievazné socialni ucely, coz se

Rasina velmi dotklo.**

3.2.2. Statovkovy dluh a majetkové davky

,»Pasivum Rakousko-Uherské banky, které bylo tvofeno uhrnem bankovek,
zirovych uétd, atd. na uzemi Ceskoslovenska, pieslo na ¢eskoslovensky stat jako jeho dluh
vicéi emisni instituci. Nové penize tedy byly statovkami a v aktivech Bankovniho ufadu
ministerstva financi a pozdé&ji Néarodni banky Ceskoslovenské bylo Ceskoslovensko
uvedeno jako dluznik. Tak vznikl stitovkovy dluh, ktery pfedstavoval 10 189 905 599
Ke. b

Vybér majetkovych davek a davek z prirGstku majetku mél mit za nasledek snizeni
obéziva a tim padem zvySeni kupni sily nové mény.

Rasin rozliSuje pojmy majetkova davka a majetkova dan. Davka méla byt vybrana
pouze jednou a nem¢la slouzit k posileni rozpoc¢tu, nybrz k umoteni statovkového dluhu
(vznikl stazenim bankovek z obéhu pii kolkovani v bfeznu 1919, jedna se o dluh, ktery na

sebe vlada pievzala a tyka se bankovek, Zirovych uctl, pokladni¢nich poukazek na tizemi

12 Ceskoslovensko, Zakon &. 84/1919

13 RASIN,A., Finan¢ni a hospodarska politika Ceskoslovenska do konce roku 1921, s.37
14 SETRILOVA, J.: Alois Ragin, s. 89

1> \/ENCOVSKY, F., Vzestupy a propady &eskoslovenské koruny, s. 32
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Ceskoslovenska a dohromady &inil 10 084,3 mil. K¢&). Oproti tomu méla byt zavedena
,.mirna daii z majetku, jako dopln&k dané z pijmi.®

Davky z ptirtistku majetku znamenaly davku z ptiristku majetku nabytého béhem
valky. Platily se tedy z rozdilu stavu majetku mezi 1. lednem 1914 a 1. bfeznem 1919 a
meli dvé funkce. ,,Funkci monetarni, tedy od¢erpat inflacni bezhotovostni kupni silu a
fiskalni — zdanit vale¢né zbohatliky. “*’. Z t&chto opatieni se o&ekaval vynos cca 10 az 12

mld. K¢, ale neinkasovala se ani polovina, protoze byly problémy s dafiovymi pfiznadnimi,

podvody, problémy s placenim.

3.2.3. Vznik ¢eskoslovenské mény: ,, koruny ¢eskoslovenské

Piedchozimi kroky byl osamostatnén penézni obéh na uzemi Ceskoslovenska, stale
se vSak jednalo jen o okolkované rakousko-uherské penize. Dalsi fazi bylo rozhodnuti o
pripravé vlastnich penéz a o jejich obéhu

Dne 6. bfezna 1919 ztizeni BUMF — Bankovniho ufadu ministerstva financi,

Vv jehoz cele stal ministr financi a ktery zastaval pfedev§im emisni funkci, spravoval také
statni ptjcky v souvislosti s odlukou mény, Zirové ucty a pokladniéni poukazky.
Koruna ceskoslovenska oficialn¢ vznikla zakonem ¢&. 187/1919 Sh. z 10. dubna 1919 o
uprave obéhu a spravy platidel. UvaZovalo se 1 o jinych nazvech, napft. sokol, hiivna, dolar,
ceskoslovensky frank a misto halétt stotiny, kénata, brka atp., protoze historikové tvrdili,
7e nazev ,koruna“ nema zadnou oporu v Ceské historii. 18 Ministr financi dokonce
uvazoval o dvoji méné&. obchodni — frank a staitovkové — koruna. Nakonec se tento navrh
zamitl.

Po ménové odluce zafal bankovni ufad urychlené ptipravovat tisk prvnich
eskoslovenskych platidel v hodnoté 1, 5, 10, 20, 50, 100, 500, 1000 a 5000. Slo o
statovky, protoze jak jsme se jiz zminili, emisni instituci byl Bankovni Gfad ministerstva
financi. VSechny tyto bankovky jsou opatfeny datem vydani 15. 4. 1919 a podpisem Aloise
Rasina. Do ob¢hu vSak byly vydavany postupné od 7. ¢ervence 1919 do 26. inora 1920.%°

Prvnim ¢eskym platidlem byla stokoruna, ktera byla v obéhu od ¢ervence 1919.

16 RASIN, A.: Mij finanéni plan, s.37 a 90

Y \VENCOVSKY, F.: Tfi ménové reformy pro jednu generaci,él. ve sborniku Fenomén Stalin, nahoda nebo
nevyhnutelnost? 50 let od ménové reformy s. 119

18 Kolektiv autort, M&nové systémy na uzemi Ceskych zemi 1892-1993, sbornik z konference v Opavg, s. 58
19°8uLA, J.: Budovani &eskoslovenské mény po prvni svétové valce, s. 22
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Statovky této prvni emise byly casto falSovany, a proto byly nc¢které nominalni hodnoty
vyménény statovkami druhé emise, které byly vydavany do ob&hu mezi 10. listopadem

1920 a 26. kvétnem 1924. Prvni mince se zacaly razit az v r. 1922,

3.2.4. Deflacni politika, kurz koruny a tvorba zlaté rezervy

Kolkovanim bankovek a prostiednictvim davek z majetku a piirastku z majetku
byly provedeny prvni kroky ke snizeni penéz z ob&éhu. Dohromady vsSak nedosahli
piedpokladanych vysledkl a proto bylo potieba pftistoupit k dalsimu opatieni a to ovlivnit
cenovou hladinu pies ménovy kurz tj. vysoky kurz koruny v zahranic¢i bude tlacit ptes
vyvozni ceny na pokles cenové hladiny u nas a tim se zvysi kupni vnitini sila komny.20
Rasintiv hlavni cil je zhodnoceni koruny a tak zacinad sledovat vyvoj jednotlivych mén
(némecké marky, rakouské koruny atd.) a snazi se vysvétlit kolisani kurzu vzhledem
k aktualni situaci v konkrétnich zemich. Dokazuje, Ze pfiznivy nebo nepiiznivy
hospodatsky ¢i politicky vyvoj mize ovlivnit ménovy kurz.?

V roce 1921 se pokusi ovlivnit cenovou hladinu pies sménny kurz. K posileni mény bylo
ziskano nékolik pijcek ze zahrani¢i a Rasinovi se predsevzeti o posileni koruny podafilo.22

RaSinova penézni politika sméfovala k zavedeni zlat¢é mény. Chtéla predevSim
vytvofit potfebnou zlatou rezervu, protoze Rasin vétil ve znovuzavedeni mény s kovovym
zakladem. Nebylo to tak, Ze by si RaSin usmyslel vytvofit takovouto ménu, ale
nasvédcovala tomu i doba. V povale¢né Evropé€ se chtéli vratit ke zlatu jako spolehlivému
zakladu ménové stability. Navraceni ke zlatu tedy mélo 1 aspekt psychologicky — vraceni
divéry v penize. Problém byl v tom, Ze republika trpéla nedostatkem zlatych zasob a fesil
se témito cestami:

a) apelovalo se na obyvatelstvo a vyuzivalo se jeho povale¢né nadSeni vybérem
dobrovolnych dart. Celkem se seSlo napt. 94 520 zlatych minci a medaili, 6,869 kg

polodrahokamil)

20 \VENCOVSKY, F.:Vzestupy a propady &eskoslovenské koruny, s.46
! RASIN, A.: Myj finan&ni plan, s.103,109,110
22 \JENCOVSKY, F.: Vzestupy a propady &eskoslovenské koruny, s. 47
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b) ctyfprocentni wvnitini valutova pidjcka v unoru 1919 (zékonem ¢. 88/1919).
Upisovala se ve zlatg, stibie a valutach a byla splatna nejdiive po 4 letech. Urok i
jistina mély byt splaceny v kovu nebo méné¢, ve které byly zaptjceny. Dohromady
bylo ziskano cca 400 mil K¢ v zastoupeni 3260 kg ryziho zlata, 270 025 kg ryziho

stiibra.?

Rasin chtél vyuzit obecného zajmu o zlaté penize a tak chtél lidem poskytnout
alespon néco, co by zlaté penize ptfipominalo. Tak vznikl ndpad o dukétech. M¢ly byt
razeny z Geského zlata a nést symboly &eské statnosti. Slo o velkou akci, kterd nasla
legislativni oporu v zdkon¢ ¢.29/1923 Sb. a konkretizaci ve vladnim nafizeni ¢.62/1923.
Diky vyobrazeni sv. Vaclava na licni stran€é mince se dukaty oznacovaly jako

»svatovaclavské dukaty*. Samotné razby se bohuzel Rasin kvili tragické smrti nedozil.

Teprve stabilizace ménového vyvoje, vyrovnany statni rozpoCet a vyrovnana

platebni bilance v druhé poloving 20. let umoznila spojit ceskou ménu se zlatem.

3.3.Mezivale¢né obdobi a koruna — ména zlaté devizy

V obdobi let 1926 az 1938 se upeviiovalo postaveni Ceskoslovenské republiky. Co
se ty¢e mény, zahdjila 1. dubna 192 &innost Narodni banka Ceskoslovenska (NBCS),
ziizend dle zikona o akciové bance cedulové ¢. 347/1920 Sb. a pozdéji zménéna a
dopln&na zékony &. 102/1925 Sb. a pozdgji &. 25/1934 Sb. %

Banka byla povéfena spravou mény a pievzala funkci, aktiva i pasiva po
Bankovnim ufadu ministerstva financi (BUMF). Méla na 15 let vysadni pravo vydavat
v CSR bankovky. Jeji povinnosti bylo ,,udrzovat kurz s cizimi plnohodnotnymi zlatymi
ménami na urovni poslednich dvou let* (¢l. III. zakona ¢. 102/1925 Sb.) a mit zlatou
uhradu nejméné pétinu celkového obéhu bankovek, s podminkou, Ze se ro¢né¢ bude

zvySovat o 1 % az 35 %. 2

¥ VVENCOVSKY, F.: Ménova politika v ¢eské historii, s. 45

K olektiv autorti, Ménové systémy na uzemi Ceskych zemi 1892-1993, sbornik z konference v Opavg, s.17
% Kolektiv autort, M&nové systémy na tuzemi &eskych zemi 1892 — 1993, Sbornik z konference v Opavg, s.
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Urceni sméru ménové politiky tedy bylo spiSe obecné a jeji fizeni nebylo urc¢eno
vladou nebo parlamentem. Rozhodoval nazor hlavné bankovni rady, kterd provadéla

ménovou politiku na vlastni odpovédnost.

Tento krok mé&l mnoho odptirct, ktefi namitali, Ze cena zlata jiz neni tak stala a ma
tendence ke zvySovéni. Zlatd koruna Ceska se vSak zavedla opatfenim Stalého vyboru
Narodniho shromazdéni, ze 7. listopadu 1929 (¢. 166/1929 Sb.)., ve kterém bylo
stanoveno:

§ 1: Koruna ¢eskoslovenskd ma hodnotu 44,58 mg zlata

§ 2: NBCS je povinna udrzovat kurz bankovek na této trovni

§ 3: Banka je povinna kupovat zlato u hlavniho ustavu v Praze a u urcenych filidlek
Vv mnozstvi nejméné 12 kg ryziho zlata a mé préavo si pti takovém nakupu srazit zkuSebné a

. 1 R 2
razebné dle sazby statni mincovny.?

M¢novy kurz uz tedy nebyl uréovan svym pomérem ke zlatému americkému dolaru, nybrz

ke zlaté parit¢.

3.4.Ménova Situace po Mnichovské konferenci

Mnichovska konference, konana ve dnech 28. - 29. zafi 1938, rozhodla o predani
30% naSeho uzemi s 33 % obyvatelstva a 60 % primyslovych kapacit Némecku, Polsku a
Mad’arsku. To se tykalo i1 ¢eskych bank. Filidlky na zabraném uzemi se musely zavfit nebo
piedat némeckym bankam. V listopadu bylo pfijato nové statopravni uspotadani a v lednu
byl zménén nazev centralni banky na Narodni banku ¢esko-slovenskou.
Mnichovské konference se logicky dotkla i mény na odevzdaném tzemi. Na obsazenych
uzemich doslo k okamzité likvidaci dosavadniho penéZniho ob&hu. Natizenim z 15. fijna
1938 piestala byt ceskoslovenskd koruna v zabranych Uzemich zakonnym platidlem na
sudetském uzemi a byly zavedeny mény dle toho, komu uzemi nalezelo:
- Némecko — fiSskd markovd ména (zavedena v sudetonémeckych zemich), méla
uc¢innost od 11. 10. 1938 a 1 RM =8,33 K¢
- Mad’arsko — peng6, v poméru 100 K¢ = 14,28 pengd
- Polsko — polsky zloty, v poméru 16 zlotych = 100 K&

26 \/ENCOVSKY F. D&ijny m&novych teorii na eském tzemi s. 70
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V piipadé¢ marky doslo ke skrytému podhodnoceni kupni sily koruny, piestoze pro
povrchniho pozorovatele se mohl tento pomér rovnat jako vyhodny. Oficidlni clearingovy
kurs RM a K pied okupaci byl totiz 1 RM = 11,62 K. Tento kurs ov§em nebyl skute¢nou
paritou. Nebot némeckd marka, kvili némeckému statné fizenému hospodarstvi
neposkytovala svou pravdivou kupni silu. Ve skute¢nosti se 1 RM mohla rovnat pouze

4-7 K %8

3.5.Povalecna ménova reforma r. 1945 a jeji pocatky

Po valce bylo zastoupeni mén v CSR pomé&mé pestré. V obéhu jich bylo Sest:
protektoratni koruny, slovenské koruny, némecké marky, polské zloté, mad’arské pengo a
poukazky cCeskoslovenské vychodni armady. Proto je jasné, ze musela byt provedena
ménova reforma, ktera tedy byla orientovana na likvidaci inflaénich povéle¢nych penéz a
hlavné vratit penéziim zpét funkei, kterou béhem okupace plnily.

Pocatky piipravy reformy sahaji do Londyna roku 1939, kde se utvofilo exilové
centrum pod vedenim Edvarda Benese, ktery abdikoval 5. fijna 1938 a nasledné opustil
zemi. Do exilu totiz po Mnichovské dohodé kromé prezidenta Benese odeslo mnoho
politikii, vojakt, kulturnich Giniteli a celd fada ohroZzenych obganti Ceskoslovenské
republiky.?® Toto uskupeni vytvorilo emigrantskou ¢eskoslovenskou vladu, ktera si ziskala
mezinarodniho uznani. Dulezitou roli hral ministr financi od r. 1941 Ladislav Feirabend,
ktery utvofil ménovy odbor. ,,Londynské obdobi“ se neomezilo pouze na analyzu a
teoretické pfipravy, ale byla dokonce zabezpecena ptiprava a nasledné i tisk bankovek v
Anglii, coz predjimalo hladky pribéh reformy. Tento postup je velice pozoruhodny,
vzhledem ke skutecnosti, ze v této dobé se stupnioval némecky konflikt a Anglie byla
vystavena némeckym ndletim. Celkem bylo do r. 1943 v Anglii vyrobeno 376 milionil
kust statovek s nominalni hodnotou 24,8 mld. K.

Tento koncept se ovSem neshodoval s ndzory druhé exilové skupiny v Moskvé, pod
vedenim Klementa Gottwalda. Predstavy této skupiny pocitaly s vyraznym omezenim
soukromého vlastnictvi a posilenim vlivu statu v hospodaistvi. Jednani mezi témito dvéma

skupinami probehlo v bieznu 1945 v Moskveé a vyustilo ve vytvofeni vlady v Cele se

" \VENCOVSKY F.: D&jiny ménovych teorii na Geském tzemi s.76

8 NEMECKOVA V., Nade ména a penize v zajeti politiky 1938-1947, s. 22

» NEMECKOVA V., Nade ména a penize v zajeti politiky 1938-1947, s. 43

%0 \/ENCOVSKY F.:, Tfi m&nové reformy pro jednu generaci,¢l. ve sborniku Fenomén Stalin, ndhoda nebo
nevyhnutelnost? 50 let od ménové reformy s 122
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Zdenkem Fierlingerem. Vysledky byly shrnuty do tzv. KoSického vlddniho programu,
ktery mimo jiné dale obsahoval seznam ¢lent vlady, znarodnéni a zkonfiskovani majetku

nebo 4 dekrety prezidenta republiky.*

3.6. Ménova reforma Vv roce 1945 a jeji prabéh a diasledky

Dne 9. 10 1945 byla dekretem prezidenta republiky ¢. 91/1945 Sb. vyhlasena
ménova reforma s Gcinnosti od 1. listopadu 1945. Timto datem se stala jedinou uznavanou
ménovou jednotkou K¢&. Penize dosud obihajici byly prohlaSeny za neplatné a ménény do
hodnoty 500 K¢ za bankovky nové v poméru 1 koruna ceskoslovenska : 1 koruna
protektoratni : 1 slovenské koruna. Zbytek penéz nad 500 K¢ byl deponovén na vazanych
vkladech, z nich? bylo moZno &erpat jen za uritych stanovenych podminek.* Nova
penézni jednotka K¢ byla bez urceni zlatého obsahu.

Nérodni banka ceskoslovenskd zvolila pomér 50 Kés za 1 americky dolar, aby pomohl
vyhodné sménovat ¢eskoslovenské zbozi a optimalné vystihl naSe sménné moznosti.

Touto reformou dosSlo k odstranéni ménové mnohokolejnosti a usnadnily se
podminky pro podnikatelskou ¢innost a pro veSkeré finan¢ni a vyrobni operace. Stoupla 1
prestiz Ceskoslovenska, ktera timto potvrdila kroky diplomatickopolitického razu, diky
kterym se CSR stala zakladatelskym &lenem breton-woodskych instituci a mohla tedy
¢erpat vyhod z Mezinarodniho ménového fondu a Mezinarodni banky pro obnovu a rozvoj.
Tyto ménové zasahy nezapfiCinily stdle vétSi prohlubovani statnich zasahii do
hospodatského Zivota.** To zapfiginil také Kogicky vladni program z dubna 1945, ktery

naSe hospodaistvi smétoval k direktivnimu centralnimu fizeni. Tykalo se to i1 penéz a

planovalo se postavit cely penézni a ivérovy systém pod vSeobecné statni vedeni.

3! Kosicky vladni program: program nové &s. vlady Nérodni fronty Cechit a Slovaki.
%2 OLSOVSKY, PRUCHA a kol., Struény hospodarsky vyvoj Ceskoslovenska do roku 1955, s. 333
% Kolektiv autort, M&nové systémy na tuzemi Ceskych zemi 1892-1993, sbornik z konference v Opavs, s. 91
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3.7. Penézni reforma v r. 1953

O opatieni zr. 1953 lze hovofit jako o penézni reformé, ptrestoze nese zakladni
znaky ménové reformy tj. novad ménova parita, devizovy kurs, bylo zavedeno nové métitko
cen a stanoven vztah k drahym kovim. AvSak nebyla zavedena nova ménova jednotka,

pouze doslo k vyméné¢ starych penéz za nové a proto je spravny nazev ,,pen¢zni reforma®.

Za zlomovy povazujeme v mnoha smérech rok 1950. Sovétské vedeni v této dobé
bylo podrazdéné z konfliktu s Jugoslavii, ktera si sama stanovila, jak se hodla spoleensky
rozvijet a zaroven z Korejské valky, kterou povazovaly za predehru k tieti svétové valce.
Rozhodly proto upevnit politickou pozici Moskvy vi€i svym satelitim a zlikvidovat ve
vedenich jejich komunistickych stran schopné jedince, ktefi dokazou samostatn¢ uvazovat
a tim padem vSechny ostatni Vystraléit.34

Zména politického klimatu v Ceskoslovensku a jeho zafazeni do sovétského
geopolitického bloku spolu s mohutnymi investicemi v obdobi prvni pétiletky zpiisobilo
dlouhodobé zatézovani Ceské meény, které vyvrcholilo vr. 1953. Navic od roku 1951
ztracela Ceskoslovenska statni banka kontrolu nad ménou, hlavné z diivodu jejiho hlavniho
ukolu - profinancovani ekonomického vyvoje v prvni pé‘[iletce.35
,Politici v Ceskoslovensku na zagatku 50. let nevédéli, jak se vyporadat s p¥idélovym
(listkovym) hospodaistvim a vazanym (pfidélovym) a volnym trhem (volny trh — trh bez
listkd, ale za pevné, staitem stanovené ceny), a navic jeSté s Cernym trhem. “%

Kvili vdzanému trhu (poskytoval levné vyrobky za stitem pevné stanovené ceny)
existovala v této dobé predstava, Ze obyvatelstvo neni dostateéné zainteresovano na
vysledcich své prace, proto se objevily navrhy jako sloucit listkovy a volny trh nebo Uplné
odstranéni listkového systému, které by ale zvysilo poptavku, kterou by obchodni sité
nemohli uspokojit. Nakonec se zvolila cesta penézni reformy, ktera se s vysokou

poptavkou vypotradala zménou cen. Vzhledem k vyS$§im cendm a zruSeni listkového

3 PALISKOVA M.: Ménova reforma byla politickym krokem, in Fenomén Stalin, nahoda, nebo
nevyhnutelnost: sbornik textti. 131-134

% JIRASEK Z., Ctyfi roviny ménové reformy 1953, &l. ve sborniku Fenomén Stalin, nahoda nebo
nevyhnutelnost? 50 let od ménové reformy s. 107

% JIRASEK Z., Cty¥i roviny mé&nové reformy 1953, &l. ve sborniku Fenomén Stalin, ndhoda nebo
nevyhnutelnost? 50 let od ménové reformy s. 112
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systému klesla zivotni uroven obyvatelstva, protoze mzdy stouply o 4,5 %, zatimco ceny o

29 %. Realné mzdy oproti roku 1952 tedy ve vysledku klesly 0 12 %.%

3.7.1. Vyména penéz, anulovani vkladi a vydani novych penéz v roce 1953

Doslo k vyméné dosavadnich pen¢z za nové. Dosud platné penize byly vyménény

Vv poméru 50:1 s tim, ze do Castky 300 K¢ na osobu, byly penize ménény za nové v poméru
5:1, zbytek v poméru 50:1. Vklady obcant, ktefi nikoho nezaméstnavali odstupfiované,
¢astky nad 50 tis. v poméru 30:1.
Byly anulovany vklady z ménové reformy r. 1945, které k 1. 6. 1953 €inily cca 80 mld. K¢
- byly zruSeny v plné vysi bez nahrady. Stejné se stalo i s pojistkami ve vdzané méné
(814,9 mil. K¢&) a tuzemskymi cennymi papiry ve starych penézich (3340 mil. K¢.)
Anulovany byly 1 veskeré statni dluhopisy (i emise z r. 1946) a vSechny dal$i tuzemské
cenné papiry. Tyto kroky vedly ke snizeni obéziva. 52 058,3 mld. bylo vyménéno za 1,4
mld. K&.*

Jeste v roce 1953 byly zniCeny staré papirové penize a mince a v kvétnu roku 1954
byly znieny i dosud piipravované penize k vydani pted penézni reformou.“Jednim
z disledkd penézni reformy bylo, ze skoncilo opravnéni Statni banky ceskoslovenské
k tisku platidel ve vlastni tiskdrn&. Dle usneseni vlady byla vyélenéna tiskarna ze SBCS a
pfevedena jako socialistickd organizace do plisobnosti ministerstva financi jako Statni
tiskarna cenin. Ta méla tisknout penize, kolkové ceniny a jiné statné dilezité¢ dluhopisy a
SBCS se stala odbératelem jejich V}’/robkﬁ.“39

Nova platidla byla vydana do ob&hu vyhladskou ministra financi ¢. 45/1953 Sb. ze
dne 30. kvétna 1953, o vydani penéz vzoru 1953. Od 1. 6. 1953 se staly na tizemi CSR
jedinymi zakonnymi penézi bankovky 100, 50, 25 a 10 K¢, statovky hodnoty 5,3 a 1 a
mince 25, 10, 5, 3 a 1 halé.*

Papirova platidla z emise r. 1953 znamenaji ideovée 1 vytvarné oproti predchozim krok zpét.

%" SousA, SULA, Penize v proménach moderni doby, .69
% HASKOVA ., Ceskoslovenské bankovky, statovky a mince, 1919-1992, 5.31
% S0usA, SULA, Penize v proménach moderni doby, .69
O HAskovA J., Ceskoslovenské bankovky, statovky a mince, 1919-1992,s. 31
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3.7.2. Dopady reformy a ménové usporadani po roce 1953

Penézni reforma, provedena 1. ¢ervna 1953 a probihajici do 4. ¢ervna 1953 méla
dopady nejen ekonomické, ale i socialni a politické. Byla disledkem hospodéiské politiky
komunistického rezimu a jeho vazeb na SSSR. Jednou z kli¢ovych osob této reformy byl
Nikolaj Alexandrovi¢ Ivanov, plsobici ve Statni bance Ceskoslovenské. Jeho vyroky
naznacCovaly, ze Ceskoslovenska ména je v sovétském bloku jedind v Evropé, ktera je
dosud napojena na MMF a ne na rubl. Provedenim reformy bylo pozbyto vyhod
pramenicich z ¢lenstvi v breton—woodskych instituci a ¢eskoslovenska ekonomika byla
definitivné separovana od rozvijejiciho se svéta. Nahradou mélo byt sepéti ceskoslovenské
koruny se sovétskym rublem. V padesatych letech tato skute¢nost byla propagovana jako
pozitivni v tom smyslu, ze rubl nepodléhal Zadnym kursovym vykyvim. Toto tvrzeni je
vSak dnes povazovano za absurdni. Nepodléhal jim proto, ze stdl naprosto mimo oblast
b&zné uzivanych svétovych mén.* Ménovy kurz byl tedy nadale prepoditavan na zaklads
vazby k rublu (1 rubl = 1,80 K¢s).

Ceskoslovensko po provedené reformé tedy jesté vice prohloubilo izolaci od
rozvijejicich se statl vylou¢enim z Mezindrodniho ménového fondu, protoze vici nému
byly poruseny zakladni zavazky Ceskoslovenska. Reforma zaséhla veskeré obyvatelstvo.
Soucasti naSich politickych déjin se staly stavky, kterych bylo cca 120, demonstrace a
individualni odpor ob¢antl.

Ménova politika byla vtéto dobé podfizena cilim vytyCenym v direktivnim
hospodarstvi a sklddala se v podstaté ze sestavovani a dosahovani tfi druhli plant, a to
pokladniho, ktery urcoval obéh hotovosti v narodnim hospodaistvi, Gvérového, urcujici
objem, strukturu a umisténi bankovnich uvért, a devizového planu. Devizovy plan
determinoval devizové vztahy a mél zajiStovat vyrovnanou platebni bilanci. Devizové

hospodafstvi bylo pIn& v kompetenci pouze centralnich orgénii.*

* Kolektiv autort, Ménové systémy na uzemi Ceskych zemi 1892-1993, sbornik z konference v Opavg, s. 96
*2 \VENCOVSKY F., D&jiny mé&novych teorii na deském tzemi, s. 246
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3.8. Ceskoslovenska koruna v transformaci hospodaiského systému
1990-1992

Sametova revoluce a obdobi zmén mezi 17. listopadem a 29. prosincem 1989 vedly
K pAdu komunistického rezimu a k demontazi centralné planované ekonomiky. 20. zafi
1990 bylo osm mésicii po podani Zadosti obnoveno &lenstvi Ceskoslovenska

V Mezindrodnim ménovém fondu a ve Svétové bance.

Ceskoslovenské transformaéni strategie, ktera byla nazyvana jako scénai ekonomické
reformy, kterou parlament schvalil 21. zaii 1990, Vaclav Klaus shrnul nasledovné:
1. ,,Pro Gspéch transformace je diilezitd spravna makroekonomicka politika. Nezbytna
je restriktivni a fiskalni ménova politika
2. Rozhodujici je vCasna a rychla transformace vlastnickych prav — privatizace
ekonomiky ve velkém, protoZe podniky starého typu nereaguji na nové signaly ani
na zmény prostiedi

3. Ceny, zahrani¢ni obchod a devizové kursy byly liberalizovany od 1. ledna 19913

V této dobé tedy doslo kobratu v tizeni narodniho hospodaistvi od metod
centralniho planovani na alokaci prostfednictvim finan¢niho trhu. Zékony pftijaté v roce
1989 se ukazaly byt pro tento radikalni krok nevyhovujici a musely byt novelizovany jako
zakon o Statni bance Ceskoslovenské (€. 22/1992 Sb.) a zdkon o bankéch (¢. 21./1992).

V souladu s témito zakony se ptistoupilo ke konstrukci metod a nastroji emisni politiky.

Mezi metody a nastroje emisni politiky, které se néjakym zptsoben dotkly mény patiily:
»Zavedeni emise vlastnich pokladni¢nich poukazek v ¢ervenci 1992
- Zavedeni denniho devizového fixingu v zafi 1992, kterym banka mohla ovliviiovat

. S, 44
vyvoj kurzu koruny na devizovém trhu.*

3 Kraus, V.: Cesta k trzni ekonomice, s. 79
* VVENCOVSKY F.:, Vzestupy a propady &eskoslovenské koruny, Historie &eskoslovenskych ménovych
poméri 1918-1992, 5.181
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3.8.1. Kurzova reforma Vv roce 1992

Kurzova reforma byla nutnd, aby kurzovy rezim odpovidal trznim pomértim
v devizové oblasti a aby vyjadioval realny vztah mezi domécimi a svétovymi cenovymi

parametry.

Probihala ve tfech smérech:
,»Byl zaveden jednotny kurz koruny — doSlo k odstranéni diferenciace kurzovych
hladin, pfedstavovanych zejména existenci tzv. obchodniho kurzu, kurzu pro
neobchodni platy a dale turistického kurzu, ktery byl jiny pro cizince a jiny pro
tuzemce.
- Stanovena uroven kurzu koruny k americkému dolaru
- Nutno fesit kurzové relace, tj. vztahy mezi devizovymi kurzy volné sménitelnych

mé&n mezi sebou, a tim jejich kurzy k Eeskoslovenské korung.«*

Zakladem tohoto porovnavani byl podil hlavnich svétovych mén v primérném ménovém
kosi. Byl sestaven tak, ze na jeho slozeni se podilelo ke konci roku 1992 pét mén: Mezi
téchto pét mén patiila némecka marka, americky dolar, Svycarsky frank, francouzsky frank

a britska libra.

Graf ¢. 1: Pomér ménového koSe v roce 1992
(v %)

2,92 3,79

muUsD
m DEM
W ATS
W FRF
m CHF

Zdroj: Vlastni zpracovani, data: Vencovsky F., Ménova politika v ¢eské historii

45 VENCOVSKY F.:, Ménova politika v ¢eské historii, s. 80
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3.8.2. Devalvaéni kroky ke stanoveni urovné kurzu koruny k americkému
dolaru:

Vzhledem ke stale probihajicimu transforma¢nimu procesu bylo potieba stanovit
“startovaci” kurz, ktery by redln¢ odpovidal situaci v predpokladdaném vyvoji devizové
poptavky a nabidky.”Problém spocival v tom, Ze stanoveni a udrzovani kurzu na trzni
urovni, tj. nNa urovni, ktera vede k rovnovdze v platebni bilanci, nutné vyzadovalo
provedeni vyrazné devalvace ¢s. mény, tj. zdrazeni deviz natolik, aby se na vnitinim trhu
vyrovnala nabidka deviz s poptavkou po nich.”*

,»38. ledna 1990 byla koruna devalvovana proti volnym méndm o 18,6 % a soucasné
revalvovana proti pfevoditelnému rublu o 10 %. Tento rok byl veden snahou fesit kurzem
nerovnovahu v nabidce a poptadvce riznych druhti deviz. To se vSak nepodatilo. Kurzové
zasahy nebyly provazeny adekvatnimi systémovymi zasahy na ostatnich usecich
ekonomického fizeni.

15. fijna 1990 byla snizena hodnota koruny vic¢i americkému dolaru o 54, 5 %.
Tento vazny krok souvisel s rozhodnutim o zavedeni vnitini sménitelnosti koruny, kdy
bylo nutno stanovit kurz na takové arovni, aby zdrazeni deviz vyrovnalo na vnitinim trhu
devizovou nabidku s devizovou poptavkou.

28. prosince 1990 byl kurz koruny dale devalvovan o 16 % na 28,- K& za 1 USD,
kdy $lo vlastné o upfesnéni kurzu na novou cenovou hladinu ve svété a o sjednoceni o
obchodniho a turistického kurzu. — Zaroven, aby byla ztlumena poptavka po devizéch,

zavedla se 20%-ni dovozni pfirazka na ceny zbozi pro kone¢nou spotiebu.“*’

3.9. Ménova odluka v r. 1993
Dva nové statni Gtvary vznikly 1. ledna 1993, a proto bylo nutno federalni ménu
rozdélit. Jak uvadélo programové prohlageni vlady CR: ,,Existence jednoho stitu znamena
existenci jedné mény na celém jeho uzemi, jakoz i jedné ménové politiky, provadéné
jednou centralni bankou. DodrZeni této zasady je i zakladnim vychodiskem vlady CR ke

v . sy I / ’ vr 1z 7 4
viem jednanim o statopravnim uspofadani.« *®

*® TOSOVSKY, J. Prvni zkuienosti s piisobenim systému vnitini sménitelnosti koruny, s.339

* VENCOVSKY, F.: Vzestupy a propady eskoslovenské koruny, Historie Geskoslovenskych ménovych
pomeért 1918 — 1992, 5.181 — 182

*8 PROKOP, L.:Pfiprava a priib&h ménové odluky v Ceské republice v r. 1993, 5.8
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Toto prohlaseni poukazuje na osamostatnéni mény, ale ¢ast ceské vlady zastavala
nazor, ze oddéleni republik bylo pro ¢eskou vetejnost velky ,,politicky Sok®, a neptali si,
aby se Sok politicky materializoval do Soku narodohospodatského, protoze Slovensko bylo
nas$im nejvyznamnéjSim obchodnim partnerem.

Otazka dalSiho fungovani cCeskoslovenské koruny byla tedy pfedmétem ftady
diskuzi, v nichz se nejednou objevoval nazor feSeni této situace pomoci meénové unie
S jednou nebo dvéma ménami, resp. dvé mény navzdjem smeénitelné se stejnym rezimem
sménitelnosti vac¢i tfetim zemim. Tato vize vychazela pravé z propojenosti naSich
ekonomik, odpirci vSak argumentovali existenci zdvaznych odchylek od obecnych
predpokladii, které jsou nezbytné pro zdarné fungovani ménové unie a predevsim vyssi
efektivnost ceské ekonomiky, vyssi dovozni narocnost a zaroven niz$i vykonnosti exportu
ekonomiky slovenské. Slovenskid ekonomika byla vice zavisla na odbytu vCR a na
dodavkach z CR, vzajemna bilance byla tedy dlouhodobg aktivni ve prospéch CR.*

Nakonec tedy doslo k uzavieni smlouvy mezi Ceskou a Slovenskou republikou o
ménovém usporadani. Toto uspotfadani mélo usilovat o udrzeni ekonomickych vazeb mezi
staty, ale nepiekonalo pocatecni skepsi a neditvéru.

»Slovenské firmy i domacnosti materializovaly svoji nedivéru v redlny piesun
tspor a likvidity do Ceské republiky v oekavani brzkého rozpadu unie a nasledné
devalvace slovenské mény. Likvidni situace Slovenska se po cely leden 1993 zhorSovala a
zacala mit vliv 1 na platebni schopnost a disciplinu viici ¢eskym exportén"lm.“so Dle Pavla
Kysilky, ktery byl vroce 1993 viceguvernérem CNB, byl pravé toto argument, kterym

vyzvala ¢eskd vlada slovenskou stranu k ukonceni unie.

3.9.1. Volba kurzového rezimu

V souvislosti s postupnym oddélenim mén vyvstala otazka volby kursového rezimu
a stanoveni vychoziho kursu mezi obéma ménami. Vychozi pifedstavy operovaly bud’
s pocateCnim floatingem, ktery by mohl pomoci pfi hledani rovnovazné Grovné€ kursu, a
S jeho nahrazenim né&jakou vhodnou variantou fizeného floatingu resp. postupnych uprav

kursu, nebo naopak v prvni fazi s fixnim a posléze s plovoucim ménovym kursem.*

*9 Kolektiv autorii: Otazky mé&nové spoluprace mezi nastupnickymi staty CSFR. Praha, SBCX, 1992
50 KYSILKA, P.:, Ménova odluka provedena v roce 1993, Sbornik z konference
1 HORCICOVA, M.: Je t&sné sepéti mén Ceské a Slovenské republiky schiidné. FU 11/1992, s.11
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U fixniho kurzu byly obavy s nastavenim jeho vychozi Grovné, protoze bylo zcela jasné, ze
kurz 1:1 by nebyl dlouho udrzitelny.

Ekonomové Institutu ekonomie SBCS pod vedenim O. Dédka piedlozili navrh na projekt
clearingové unie. Ta by umoznila rozlozit Sok z rozpadu pivodné jednotné ekonomiky a
mény do delsiho ¢asového obdobi a nenarusila by tedy existujici obchodni vztahy. Tento
navrh uspél a byl pozd&ji s drobnymi zménami realizovan.** V zai roku 1992 bylo
zavedeno oscilacni pasmo, v némz se mohl kurz koruny pohybovat v rozmezi pouze plus
minus 0,5 procentniho bodu. Na jafe roku 1993 byl zaroven redukovan pivodni
petiménovy kos na dvousménovy v poméru 65 % némecka marka a 35 % americky dolar.
Pomér odpovidal vaze jednotlivych zemi v zahrani¢nim obchodu Ceské republiky. Nova
meéna tedy prevzala Stafetu Ceskoslovenské koruny, kterd také byla pevné navazana na kos
mén. Jeji kurz tedy nebyl urovan trhem, ale politikou centralni banky, kterd se zavazala

kurz udrzovat v izkém fluktua¢nim pasmu.

3.9.2. Pripravna faze vymény bankovek

Vzhledem Kk tomu, Ze scénai rozpadu unie se dal predpokladat, byla ptipravna faze
vymeény zapocata jiz v listopadu a prosinci roku 1992. Zodpovédna za ni byla centralni
fidici komise vedena viceguvernérem CNB, ktera &itala zhruba 50 ¢lent. Tato faze
spocivala v hledani technicky i organizacn€ nejschiidngjSich variant odluky, které byly
potom zvefejnény v zakon¢ o oddéleni meny, v natizeni vlady k provedeni tohoto zdkona a
ve vyhlasce Ceské narodni banky. Angazovany do této akce byly instituce jako spofitelny a
posty, které slouzily jako vyménna mista (cca 4000), dale Komeréni banka, ktera spolu
s pokladnou CNB zajistovala okolkovani, armada, jako bezpeénostni zaloha kapacity
policie a také ministerstvo vnitra a policie.

V ptipravné fazi bylo okolkovano cca 20 mld. bankovek.

K zajisténi plynulého nabehu vymeén bylo nutno zajistit urcité minimalni mnozstvi
nakolkovanych bankovek a pouzit tak viechny rezervy bankovek CNB a uréité mnozstvi
stazené k tomuto ucelu z obéhu. Za technicky pfipustnou variantu pro vyménu se jevily

dva az ¢tyfi dny. Na své jediné poradé 19. 1. 1993 vladni skupina rozhodla o ¢tyfech

%2 \VENCOVSKY, F.: D&jiny ménovych teorii na eském tizemi, s. 379
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dnech, coz bylo priznivé pro obCany, ale znamenalo to naro¢nost pro organizatory. Mimo
jiné vladni skupina dospéla na této porad¢ k témto zavéram:
,,Rozhodnuti o odluce ucinit az po dohodé se slovenskou stranou a koordinaci s ni;
- koordinovat se SR zamezeni piesunu penéz pies hranice CR — SR bezprostiednd po
ozndmeni odluky verejnosti;
- pripravit clearingovy platebni styk se SR*“*®
Nebylo jednoduché uréit vysi maximalni ¢astky pro vyménu. Cim vy3si povolena &astka,
tim se bude muset zvétSit objem penéz na vyménnych mistech, coZz znamenalo vyssi
stazeni penéz z obéhu a z rezerv. Experti CNB za nejoptimalng&jsi moznost zvolili ¢astku
4000 K¢s pro obcana starsiho patnacti let a pro osobu mladsi patnacti let 1000 K¢.
Pro vyménu dalsi hotovosti byly ve dnech vymény zvoleny postovni poukdzky, poukazky
CNB a vkladové instrumenty spofitelny a postovni banky.
Obcané Ceské republiky nakonec celou situaci uleh¢ili tim, Ze svou hotovost s piedstihem

ulozili na bankovni uéty u svych bank.>*

3.9.3. Zakon o oddéleni mény ze dne 2. inora 1993

Tento zékon blize vysvétluje souvislosti, které se tykaji zptisobu, jakym dochazi
k oddéleni mény. Kdo oddéleni mény provadi a v jakém poméru, dale se v ném parlament

usnasi na tom, jakou lze sménit nejvyssi ¢astku a dalsi podrobnosti, které si zde ptibliZime.

Oddéleni mény provedla CNB okolkovanim bankovek vydanych Statni bankou
Ceskoslovenskou, které byly zakonnymi penézi55 na uzemi CR ke dni u¢innosti tohoto
zakona.

Ode dne oddéleni mény byly zdkonnymi penézi na uzemi Ceské republiky pouze
bankovky okolkované dle tohoto zakona a bankovky, u kterych piedpis nestanovuje, Ze
podléhaji okolkovani tj. 10, 20, 50 K¢&, resp. K¢ a minci.

,»Nominalni hodnota zavazkl a pohledavek vyjadiend v korunach Ceskoslovenskych se ke
dni odd¢€leni mény piepocte na koruny ceské v poméru jedna ku jedné.“56
Opravnénym osobam tj. fyzické osoby, které mély ve dnech vymény trvaly pobyt v CR

nebo mély na tizemi CR pfiznany status uprchlika vyméiovaly bankovky vybrané

3 HRDA, A.: Bankovky a mince Ceské narodni banky, 1993-1994, .18
* HRDA, A.: Bankovky a mince Ceské narodni banky, 1993-1994, .28
> Ceska republika, § 56 zakon &. 6/1993 Sb. o Ceské narodni bance

*® S0usA, SULA, Penize v proménach moderni doby, s.323
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organiza¢ni jednotky, mezi které patiila Ceska posta, s.p. nebo vybrané pobocky Ceské
sporitelny. Zaroven vymeénné misto vyznaci vyménu bankovek v prikazu totoznosti.
Cizinciim, s vyjimkou fyzickych osob, které maji dlouhodoby ¢i trvaly pobyt na tzemi
Slovenské republiky provadéla vyménu bankovek Ceska narodni banka a vybrané pobocky
bank, které urdil guvernér CNB, a ménila se hotovost do vyse legalnd nabyté
Ceskoslovenské mény na zékladé predlozeni cestovniho dokladu, nebo dokladu ktery ho
nahrazuje a do kterého bude vyména bankovek nasledné vyznacena.

Za opravnéné osoby do 15 let a osoby zbavené zptisobilosti vyménu provadéli
zakonni zastupci s platnym dokladem totoznosti a dokladem, ktery potvrzoval postaveni
zakonného zastupce. Ani opravnéné osoby nutné¢ nemusely provadét vyménu osobné, ale
mohly sviij doklad totoZnosti piedat jiné opravnéné osobé, ktera je zastoupila.

Osobam, jimz fyzicky, duSevni stav ¢i jiné objektivni dlivody neumoZiiuji se na vyménna
mista dostavit (napf. lidé v 1é¢ebnych, napravnych zatizenich, ustavech apod.) byly
povinny vyménu zajistit pravé zafizeni, ve kterych se opravndny nachéazel.”’

Pravnickym osobam, které mély sidlo v Ceské republice, s vyjimkou bank, provadély
vyménu jednordzové banky, u kterych mély tyto subjekty ztizen ucet.

Bankam stanovovala zpiisob vymény Ceska narodni banka.>®

Zakon ve své posledni Casti tj. vustanoveni spoleénych, prechodnych a
zavérecnych uklada, Ze se pohledavkam, které jsou splatné ve dnech vymény a nelze je
uhradit bezhotovostné, prodluzuje splatnost o 14 dni. To se vSak netykd pohledavek jako
zdravotniho pojiSténi, nemocenské, socidlniho zabezpeceni a dani z ptijmu.

Ode dne ucinnosti tohoto zdkona aZz do dne stanoveného vlddou museli podnikatelé
(fyzické i pravnické osoby), veskeré platby nad 10.000,- K¢ provadét bezhotovostné, coz
se netykalo pouze placeni dani. Za poruseni této povinnosti uklddalo ministerstvo financi

pokutu ve vysi 20 % ze zaplacené ¢astky.

Vymeéna bankovek byla nakonec realizovdna od 8. — 12. 2. 1993 po rozsahlé informacni
kampani pro obc¢any. Dnem 8. tnora 1993 tedy zacala existovat poprvé ména ,koruna

Ceska* a samoziejmé ,,slovenska koruna®.

°"HRDA, A.: Bankovky a mince Ceské narodni banky, 1993-1994, 5.28
*8 SousA, SULA, Penize v proménach moderni doby, s.323

31



3.9.4. Rozdéleni obéZiva a vznik novych bankovek

Jednou z kli¢ovych otazek ménové odluky byl zpisob odliSeni bankovek a minci

dvou samostatnych bank.
,,Pro odliSeni bankovek obou novych mén ptichézelo v itvahu n€kolik moznych postupii:

1. vydani provizorni nové emise bankovek

2. okolkovani bankovek nalepovacimi kolky

3. razitkovani bankovek mechanickymi frankotypy.“59
Z moznych variant nakonec vyvstalo feSeni v podobé kolkovani bankovek tfi nejvyssSich
hodnot (100, 500 a 1000 K¢), v kombinaci s bankovkami v hodnoté 1000 K¢ a soubéznym
vydanim novych ¢eskych bankovek v hodnoté 200 K¢ a minci 10, 20, 50 K¢.

Bylo jasné, ze kolkovéani je jen pfechodnou moznosti a ¢asem bude nutno
kolkované penize nahradit novymi bankovkami. Proto se pracovalo na ptipravé ceskych
platidel. Jiz v roce 1990 byla vyhodnocena anonymni anketa mezi ob¢any, zjist'ujici jaké
osobnosti by lidé radi na bankovkach vid€li. V soutézi se objevila jména 133 osobnosti,
Z nichz se nejcastéji opakovali T. G. Masaryk, Karel IV., J. Hus, Cyril a Metod¢j, J. A.
Komensky, sv. Anezka aj. Poté byla vyhlaSena soutéZ na umélecké navrhy, po které byl
pozadan o spolupraci Oldfich Kulhéanek.®

Po ménové rozluce byla ptiprava bankovek jiz v pokrocilém stadiu. Prioritné se
jednalo o bankovky 200 K¢ a 1000 K¢. Dvousetkoruna méla v ob¢hu nahradit stokorunu,
ktera svou velikosti plisobila problémy pfi strojové manipulaci. Tisicikorunu bylo nutno
nahradit bankovkou, ktera by méla u¢innéjsi ochranné prvky, protoze v letech 1991 a 1992

pocet padélkt této hodnoty stale vzristal.*

Casem byly dodélany i bankovky ostatni jak ukazuje tabulka &. 2.

% SuRrGA, L.: Bankoyky a mince Ceské narodni banky 1993-1994, s. 23
® SURGA, Pekarek: Ceské bankovky a mince 1993 — 1998, 5.24 — 25
%1 SURGA, L.: Bankovky a mince Ceské narodni banky 1993-1994, s. 24
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Tabulka ¢&. 2: Ceské bankovky od roku 1993

Hodnota Datum vydani do obéhu Portrét na bankovce
20 20. 4. 1994 Ptemysl Otakar .

50 6. 10. 1993 Sv. Anezka Ceskd
100 30. 6. 1993 Karel V.

200 8.2.1993 Jan Amos Komensky
500 21.7.1993 BoZena Némcova
1000 12.5. 1993 FrantiSek Palacky
2000 1. 10. 1996 Ema Destinnova
5000 15. 12. 1993 T. G. Masaryk

Zdroj: Surga, Pekarek — Ceské bankovky a mince 1993 — 1998, s. 37

3.10. Vyznamné udalosti v historii Ceské republiky

Novodobé déjiny s sebou piinesly fadu udalosti, které se né¢jakym zplisobem dotkly
obyvatelstva Ceské republiky. Né&které z nich byly piekvapenim (pad vlady), jiné byly

piirozenym vyusténim dlouhého procesu (vstup CR do Evropské unie).

3.10.1. Ménova Krize v roce 1997

V poslednich deseti letech 20. stoleti byly hospodaiské d&jiny poznamenéany
zvySenou nestabilitou finan¢nich trhi, ménovych krizi a otfesem narodnich ekonomik.
Mezi nejvyznamnéjsi udalosti v tomto sméru patii zhrouceni rublu v roce 1998, ¢i ménova
krize v Thajsku kolem 13. kvétna 1997, ktera vyvolala prvni zavazné signaly o oslabeni
eské koruny. V porovnani s témito kapitolami svétovych d&jin je ménovy oties v Ceské
republice v roce 1997 pro svétova meftitka pouze zanedbatelnym momentem. Nicméné
z ¢eského meftitka zastava tento piipad velmi zajimavy.

Analytici uZ od pocatku roku 1997 shledavali investovani do ¢eskych aktiv jako rizikove,
ptesto doslo v prvnim ctvrtleti k enormnimu ristu korunovych euroobligaci. Za cely rok
1996 bylo evidovano 26 emisi korunovych obligaci v celkové hodnoté 1, 2 mld. USD,

zatimco jen za prvni ¢tvrtleti roku 1997 to bylo jiz 35 emisi v hodnoté celkem 1, 7 mld.
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USD. Dlvodem ziejm¢ byla dosavadni stabilita ceské koruny a kratky horizont

investovani, ktery byl 1 az 2 roky.*

Graf ¢. 2: Objem nesplacenych euroobligaci (k 29. 7. 1997)

mld. CZK

Pramen: Ceska narodni banka

Vlna korunovych euroobligaci pfiSla v nevhodnou dobu, protoze méla za nasledek
posilovani koruny, pravé kdyz se vyhrocoval problém deficitu na bézném uctu platebni

bilance.®®

Situace v politice sméfovala k stale vétsi nestabilité, vzhledem ke Spatnym zpravam
z ekonomiky, podpotena dale patovym vysledkem voleb do parlamentu a ve finan¢ni sféfe
tunelovanim fond. Mezi vlddou a centralni bankou vladlo také napéti s otazkou: Kdo

muze za zpomaleni hospodarského ristu?

Situace Vv jihovychodni Asii poté otiasla i divérou finan¢nik v ¢eskou ménu, protoze se
zdéalo, Ze naSe makroekonomickéd nestabilita vykazuje pravé podobné znadmky jako ta

v jihovychodni Asii. Investofi, ktefi se do Ceska do té doby hrnuli, zagali koruny rychle

82 \VENCOVSKY, F. a kol. D¢jiny ménovych teorii na ceském uzemi, s. 395
% DEDEK, Oldfich: Mé&novy otfes 97, s. 52
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prodavat a ména zacala oslabovat. CNB musela udrzet korunu ve stanoveném fluktuacnim

, « , . . . Vo1 64
pasmu a tak zacala prodavat devizy, coz na udrzeni kurzu nestacilo.

Krize propukla 15. kvétna 1997, kdyz vyrazné poklesl kurz koruny. Béhem jedné hodiny
koruna ztratila 100 bazickych bodu a v kratké dobé dosahla az 5% pod centralni paritou,

jak je ziejmé z nasledujiciho grafu.

Graf €. 3: Vyvoj kurzu koruny ke ko§i mén USD a DEM v pasmech oscilace
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Zdroj: Data o kurzech USD a DEM: Ceska narodni banka.

V grafu je zobrazena v korundch hodnota portfolia, ktery je tvofen 0,036121 marky a
0,12305 dolaru, coz odpovida vazbé koruny na marku a dolar v zavére€ném obdobi rezimu
fixniho kurzu. V kvétnu roku 1997 tedy doslo k prolomeni hranice oscilace, bylo proto
nutné prohlasit zménu rezimu. 26. kvétna 1997 CNB spole¢né s vladou CR oznamila
zruSeni rezimu fixnitho ménového kursu, ktery byl fadu let povazovan za jeden z pilitt
transformace. Ceska koruna tedy piesla na rezim fizeného plovouciho ménového kurzu,
s DEM jako referencni ménou. % Slo tedy spiSe nez o krizi kurzu, o krizi kurzového

rezimu. Tim spiSe, kdyZ kurz byl v o€ich vefejnosti vniman jako odraz celkového stavu

hospodafstvi a hodnotili podle né¢ho uspésnost transformace.

%20 let &eské koruny: Kdo zachréanil Geskou ménu?. Ceskd televize [online]. 7.2. 2013. [cit. 2013-02-12].
Dostupné z: http://www.ceskatelevize.cz/ct24/ekonomika/213359-kdo-zachranil-ceskou-menu
% VENCOVSKY, F. a kol. D&jiny mé&novych teorii na deském tzemi, s.396
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Reakci na zruSeni oscilaéniho pasma hrozil pad mény, kterému se centralni banka snazila
zabranit n¢kolika intervencemi (napft. prohlaSenim, ze pro nejbliz§i obdobi ocekava pohyb
prumérného kurzu v intervalu 17-19,50 CZK/DEM, ¢imz usilovala o ukotveni kurzovych
ocekavani). Tato opatifeni a dalsi omezeni likvidity vedly ke kulminaci irokovych sazeb na
penéznim trhu a tak se podafilo zabranit ptestieleni kursu, ktery po zruSeni pasma oslabil o

8 procentnich bodu.

Koruna nadale oslabovala i po zavedeni fizeného floatingu az do konce roku 1997. Mezi
12. Gtnorem 1997 a 9. lednem 1998 ztratila koruna vi¢i ménovému kosi vice nez 20
procentnich bodii. V roce 1998 se situace zvratila a koruna ziskala 20. fijna 1998 vice nez
17 procentnich bodu zpét, pifedev§im diky procesu obnovy vnitini rovnovahy. Diky
oslabeni kurzu koruny doslo k oziveni vyvozu, ktery mél za nasledek dalsi hospodarsky

vzestup a pokles deficitu bézného tctu.

Zacala vznikat nestandardni situace a to relativné silna koruna v kombinaci s nepiiznivym
vyvojem realné ekonomiky. Tuto situaci popisuje J. Frait jako tzv. dvourychlostni
ekonomiku. Tato ekonomika je ddna odliSnym vyvojem v sektoru ovladdaném prevazné
zahrani¢nimi firmami a v sektorech ovlddanych domacimi subjekty a statem.

Dle jedné skupiny odbornikd se musel nepfiznivy vyvoj ekonomiky diive ¢i pozdéji
projevit oslabenim koruny, at’ uz plynule nebo Sokové€, a dle druhé skupiny ¢eska koruna

zlstane nadale relativné silna, ¢i jesté posili.

3.10.2. Sarajevsky atentat

Rok 1997 nebyl jen rokem krize kurzového rezimu, ale ptfedevSim politické

nestability, ktera vyustila v historicky prvni pad vlady v Ceské republice.

Samotné pocatky lze spatfit v roce 1996, kdy se vladni koalice po volbach do
poslanecké snémovny dostala do patové situace, protoze ziskala 99 mandati a byla tak
odkazana na toleranci CSSD. Stabilité ¢eské vlady nepomohly ani ekonomické problémy
zeme. Poté se objevily nejasnosti ohledné sponzorovani ODS, konkrétné 7,5 milionu, které

méli udajné pochazet od Radziva Sinhy z Mauricia a Mad’ara Lajose Bacsi. Pozdéji se

% FRAIT, J.: Realny ménovy kurs, kursova politika a hospodatsky rist v Ceské republice, s. 28
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ukézalo, Ze tato jména byla smySlend. V fijnu roku 1997 rezignoval ministr zahranici,
mistopfedseda ODS, jeden z jejich zakladatelli Josef Zielenec na obé své funkce. Tato
udalost signalizovala, Ze uvniti strany néco neni v poradku. V listopadu roku 1997 vyslo
najevo, 7e za jmény fiktivnich sponzorii se skryva Milan Srejber, kteryz se v roce 1995
podilel na privatizaci Ttineckych velezaren.®” MF Dnes zvetejnila 28. fijna informaci, dle
které méla ODS piistup k tajnému kontu ve Svycarsku, a dle tehdejsich informaci Ceské
televize bylo na konté 170 miliont korun od ucastnikii privatizace. Toto obvinéni se vSak

nikdy neprokézalo.

28. tijna 1997 wvyvrcholily vnitrostranické problémy ODS, kdy dvojice jejich
tehdejSich ¢lentt Jan Ruml a Ivan Pilip vyzvali tehdej$iho premiéra Vaclava Klause
Kk odstoupeni z funkce ptedsedy strany. Jelikoz byl Vaclav Klaus v té dobé v Sarajevu, fika
se tomuto pokusu o0 jeho svrzeni s funkce ,,Sarajevsky atentat”. V ten samy den rozhodl
celostatni vybor KDU-CSL o odchodu z vlady a nasledujici den podali ministti z téch stran

demisi.

Klaus na jednani vykonné rady (29. listopadu 1997) uhdjil své stranické pozice, ale o den
pozdéji pfedal do rukou prezidenta Véclava Havla demisi celé vlady. Nova vlada byla

jmenovana 2. ledna 1998 a v jejim &ele stat Josef Togovsky.”

Od ODS se odstépila nazorova platforma reprezentovand Rumlem a Pilipem, a v lednu

roku 1998 zalozili Unii svobody.

3.10.3. Vstup Ceské republiky do Evropské unie

Vlada Ceské republiky schvalila zadost o piijeti CR do Evropské unie dne 13.
prosince 1995 a jeji predseda, Vaclav Klaus, ptedal 17. ledna nésledujiciho roku italskému
premiérovi oficialni ptihlasku.. V dubnu roku 1996 obdrzel tehdejsi ministr zahranici Josef
Zieleniec dotaznik od Evropské komise nazvany ,,Informace vyzadované pro piipravu

posudku na zadost o clenstvi v Evropské unii“. Odpovédi z tohoto dotazniku se staly

o7 Spicky ODS zatajily pravdu o sponzorech", MF DNES 27. 11. 1997, s. 1.

%8E15.cz [online]. Publikovano 2012. [cit. 2012-12-20].

Podvody v ODS vedly v 1997 k rozpadu strany a nastupu CSSD.Dostupné z:
<http://zpravy.e15.cz/domaci/politika/podvody-v-ods-vedly-v-1997-k-rozpadu-strany-a-nastupu-cssd-
935218>
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podkladem pro posudek, ktery byl pozd¢ji zverejnén jako soucast dokumentu s ndzvem
Agenda 2000.%°
Jiz zminény dokument Agenda 2000 obsahoval zasady, jejichZ osvojeni se oc¢ekavalo od
viech kandidatskych zemi. Jeho daldi soucasti byla souhrnnd charakteristika Ceské
republiky.: ,,Ceska republika mé charakteristické rysy demokracie, s pevnymi institucemi,
jez zajistuji vladu prava, lidska prava a respekt pro ochranu mensin. Mlze byt povazovana
za fungujici trzni ekonomiku, a ve sttednédobém vyhledu by méla byt schopna vyporadat
se s konkuren¢nim tlakem a trznimi silami v ramci Unie. Ve stfednédobém obdobi by méla
byt schopna plné aplikovat acquis tykajici se jednotného vnitiniho trhu za predpokladu, ze
bude pokracovat ve svém usili o jeho transpozici, a Ze zintenzivni prace na jeho
implementaci. Zvlastni usili vSak bude nutné, aby se vypotadala s acquis v sektorech jako
zeméd¢lstvi, Zivotni prostiedi a energetika. Bude téz nezbytna dalsi spravni reforma, ma-li
Ceska republika mit struktury, které budou plné aplikovat a vynucovat acquis.“’

Slavnostni zahdjeni procesu pfistupovani k Evropské unii bylo 30. biezna 1998
V Bruselu, za ucasti ministrii zahranici Clenskych statd a jedenacti kandidatskych zemi.
Ihned druhy den, tedy 31. bfezna 1998, byla zahdjena jednani o pfistoupeni k EU se Sesti
zemémi, kromé& Ceské republiky déle s Estonskem, Kyprem, Mad’arskem, Polskem a
Slovinskem.™
V dubnu 1998 bylo zahijeno analytické porovnavani evropského prava s pravem
kandidatské zemé, tzv. screening, diky kterému se identifikovaly problémy. Predvstupni
vyjednavani byla ukonéena na zasedani Evropské rady v Kodani, ve dnech 12.- 13.
prosince 2002. Zaroven zde doslo k uzavieni vSech vyjednavacich kapitol a byla stanovena
tzv. ptechodna obdobi."”
Dal$im meznikem pro vstup Ceské republiky do EU byl podpis Smlouvy o pfistoupeni a
Zavéreéného aktu, konany 16. dubna 2003 v Aténach. Kromé Ceské republiky podepsalo
rovnéZ dalSich devét statd.

Poslednim krokem ke vstupu do Evropské unie bylo vyhlaSeni referenda

prezidentem republiky, ktery vyhlasil konani referenda na 13. — 14. ¢ervna 2003 a vstup

% FAJMON, H. Cesta Ceské republiky do Evropské unie, s. 28 - 29
" HAD, M. URBAN, L., Prvni pilif Evropské unie, s. 153

"M PAJAS, P., ROSSITER, T., O Evropské unii, s. 165

72PAJAS, P., ROSSITER, T., O Evropské unii, s. 165
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Ceské republiky do Evropské unie posvétilo 77,33 % lidi. Proti vstupu hlasovalo 22,67 %.
Nic tedy nebranilo tomu, aby se Ceska republika 1. kvétna 2004 stala ¢lenem EU."

3.10.4. Pad vlady v roce 2009

Historie Ceské republiky byla svédkem prozatim tii padd vlady. K poslednimu
doslo 24. biezna 2009, kdy CSSD vyvolala napopaté hlasovani o divéie. Divodem byly
plany kabinetu, které mély zabranit dalSimu prohlubovani schodku statniho rozpoctu,
a pocitaly se zvysenim DPH, omezenim valorizace dichodii a pfipadné i se zvySenim dané
z pfijmu bohatym. Vlada Mirka Topolanka, ktera byla devatou vladou od vzniku
samostatné Ceské republiky, toto hlasovani neustala. Pro svrzeni vlady bylo 101 hlast.’
Jednalo se o prvni kabinet v Ceské republice, ktery byl svrzen na zakladé hlasovani o
neduvére. Udalosti po padu vlady se vyvijely standardni Gstavni cestou, tj. prezident
Véclav Klaus jmenoval nového predsedu vlady, kterym se stal Jan Fischer. Nova vlada
byla jmenovana 8. kvétna 2009 a divéru obdrzela 7. Cervna.

Mohla mit tato udélost dopad na ménovy kurz? U tak malé zemé jakou Ceska republika je,

by svét nejspis§ pad vlady tolik nezaznamenal, ale stalo se tak v dob¢ ¢eského predsednictvi

EU. Ceska republika ptedsedala Radé EU v prvnim pololeti roku 2009.

Reakce Ceské koruny po oznameni vysloveni nedivéry v utery 24. 3. 2009 potvrdila ve
sttedu podobny vyvoj, jako kdyz v pondéli ozndmil demisi madarsky
premiér. Ve stfedu rano v avodu obchodovani koruna znovu oslabila k 27, 30 CZK/EUR,
kolem jedenacté¢ hodiny se vratila do pasma 27,25-27,30 CZK/EUR, ale poté se opét
vydala k hor§im hodnotam az na Groven 27,42 CZK/EUR.

Reakce dolaru byla takova, ze kurz koruny k dolaru ve stfedu rano oslabil na 20,37
CZK/USD. kratce po poledni ale koruna ¢ast svych rannich ztrat smazala a poskocila na

uroven 20,28 CZK/USD. 75Vyp1}'lve’1 to z udajti Patria online.

73 Cesky statisticky ufad. Vysledky referend a statistika [on-line]. Publikovano 2002. [cit. 2013-01-20].
Dostupné z :<http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/vysledky_referend_a_statistika>

" Poslanecka snémovna parlamentu eské republiky: digitalni repozitaf. [online]. 24. 3. 2009. [cit. 2013-01-
02]. Dostupné z: <http://www.psp.cz/eknih/2006ps/stenprot/053schuz/s053026.html>

"> patriaonline.cz [online], [cit. 2012-12-20].Forex historie- kurzy. Dostupné z:
<http://www.patria.cz/kurzy/historie/meny.html>
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3.10.5. Krize v Recku

Recka finanéni krize byla zapiidinéna dvéma divody. Prvnim z nich byla
dlouhodobé nerozvazna rozpoctova politika, kterou nastartoval bezohlednym utracenim
byvaly premiér Andreas Papandreu, jez byl ve funkci predsedy vlady v letech 1981-1989
a 1993-1996. Premiér podporoval rist veiejného sektoru na ukor soukromého, ktery
zivofil. Druhym divodem bylo euro.”

V kvétnu roku 2010 se naplno rozbéhla krize ohledné dluhti Recka, ktera postihla celou

eurozonu. Je nasnad¢ otdzka, zda a jak na nas dopadly zpravy z trha.

Ceska koruna zazila pad k ostatnim svétovym ménam a byla jednou z nejvice
oslabujicich mén na svété. Prazska burza klesla v priméru o desetinu. Pfestoze bankrot
Recka fakticky nenastal, trhy nevéfily planim na jeho zachranu a obchodnici se zacali
finan¢niho aktiva zbavovat. Za rizikové aktivum byla v té dobé povazovana i Ceska
koruna, spole¢né s dal§imi stfedoevropskymi meénami. V dasledku této paniky proto

koruna klesala rychleji nez samotné euro, které krizi bylo postizeno prioritn¢.

V této dobé visely ve vzduchu obavy, Ze slabsi kurz by se nemusel vyplatit ani vyvozcim,
protoze by z divodu rozSifeni problémt i na ostatni zemé eurozony klesla poptavka
a ceské zbozi by i pres nizsi ceny nenaslo kupce. Naopak by klasicky kvili slabsimu
kurzu, a pokud by koruna nadale oslabovala, zacaly stoupat ceny dovazeného zbozi, napt.

elektroniky, obleéeni, ceny paliv atd.

Dillezitym milnikem pro dalSi osudy Evropské unie a Ceské koruny byly tfecké
volby. Prvni volby se konaly 6. kvétna 2012 a hlasovani skoncilo patem, ktery znemoznil
sestaveni vlady s vétSinovou podporou poslanct. Tento neuspéch a nejistota ohledné fecké
politické scény se odrazily i1 v poklesu trh.

Druhé tecké volby do parlamentu, které se konaly 17. ¢ervna 2012, vyhrala pravicova
Nova demokracie, coz bylo pro EU dobrou zpravou, protoze se tato strana hlasi k usporné

politice.”

’® KoHoUT P., Finance po krizi: diisledky hospodaiské recese a co bude dal, s. 36

" lhned.cz Publikovano 2012. [cit. 2012-12-20]. Recké volby vyhrala Nova demokracie. Chceme ziistat
V eurozoné, fekl $éf strany. Dostupné z : <http://zpravy.ihned.cz/c1-56177760-zive-recke-volby-vyhrala-
nova-demokracie-chceme-zustat-v-eurozone-rekl-sef-strany>
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4. Prakticka cast

4.1. Vliv udalosti v roce 1997 na kurz ¢eské koruny

Jak je jasné z grafu ¢. 4, dne 28. kvétna 1997, coz je druhy den po zruseni rezimu fixniho
ménového kurzu, doslo ze dne na den K vyraznému oslabeni kurzu koruny vuci dolaru,
ze 30, 475 K¢ za dolar na 33, 082 K¢/dolar, coz je oslabeni o 8,55 %. Koruna se nad
hranici 30 korun drZela i nadale. V ¢ervnu byl kurz v praméru 32,37 korun za dolar, a jak
je patrné z tabulky pramérnych kurzt devizového trhu v pfiloze prace, kurz oslaboval
az do ledna roku 1998, kdy v priméru ¢inil 35, 35 korun za dolar, coz je oproti lednové
hodnoté v roce 1997 oslabeni o 28, 49 %.

Graf ¢. 4: Kurz CZK/USD od 2. 5. 1997 — 30. 6. 1997
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Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka

Udalosti v roce 1997 zapficinily fakt, Zze koruna ke konci roku 1997 a zac¢atkem roku 1998
oslabovala i vuci slovenské koruné. Jednalo se dokonce o historické oslabeni, které
vyvrcholilo 7. 1. 1998 hodnotou 102, 642 ¢eskych korun za 100 korun slovenskych.
V historii Ceské a Slovenské republiky nikdy nebyla koruna &eska, oproti koruné
slovenské slabsi, jak lze zpozorovat i v tabulce primérnych devizovych kurzl v pfiloze

prace.
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Graf ¢. 5: Kurz CZK/SKK (mnozstvi 100 SKK) od 1. 9. 1997 do 31. 1. 1998
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Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka

Politicka nestabilita v Ceské republice vyustila dne 28. fijna 1997 k tzv. Sarajevskému
atentatu, ktery vedl k demisi kabinetu ke dni 30. 11. 1997. Kurz koruny poté oslabil
0 2,016 procenta, coz konkrétné ¢ini oslabeni z 19,44 korun ze dne 28. 11. 1997 na 19,84
koruny za némeckou marku po demisi kabinetu. Lze tedy prohlasit, Ze Slo spiSe o oties

politicky, neZ ménovy.

Graf ¢. 6: Kurz CZK/DEM od 1. 10. 1997 - 30. 11. 1997
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Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka
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4.2. Nejslabsi kurz ¢eské koruny

Graf ¢. 7 ptedstavuje pocatecni kurz ¢eské koruny k euru od 1. 1. 1999, kdy euro zacalo

platit v devizové podobé. V den zacatku eura v jeho ,,virtualni® podob¢ byl stanoven kurz

35,226 korun za euro. V grafu je patrny i nejslab$i kurz v historii ¢eské koruny

a to 38, 6 korun za euro dne 25. 3. 1999. Od ,,startovaciho* kurzu eura k ¢eské koruné

kurz do svého nejslabsiho momentu za tfi méesice oslabil o 8, 74 %.

Graf ¢. 7: Kurz CZK/EUR od 1. 1. 1999 do 22. 6. 2000
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Zdroj: vlastni zpracovani, data:

Ceska narodni banka

V grafu ¢. 8 je znazornén okamzik nejslabsi koruny v &eské historii. Nikdy v historii Ceské

republiky se neplatilo za dolar vice, nez 42, 127 korun dne 27. tijna 2000. Koruna v tomto

ptipadé¢ oslabila od poc¢atecni hodnoty datované dne 3. 1. 2000, kdy byl kurz 35, 822 korun
za dolar, do 27. fijna t¢hoz roku o 17, 6 %.
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Graf ¢. 8: Kurz CZK/USD od 3. 1. 2000 do 29. 12. 2000
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Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka

4.3. Posilovani ¢eské koruny v roce 2001

V roce 2001 koruna rekordné& posilovala. Z nejvyS$si hodnoty 35, 545 korun za
euro dne 18. 1. 2001 apreciovala az na hodnotu 31, 455 korun za euro dne
19. 12. 2001. Procentualné tedy cinila apreciace 10, 15 % od zacatku roku do
nejsilnéj$iho momentu ¢eské koruny ve vztahu k euru v roce 2001. Porovnanim
nejslabsiho a nejsilnéjsiho okamziku koruny v roce 2001, lze zjistit rozdil

dokonce 11, 5 %.

Graf ¢. 9: Kurz CZK/EUR od 2. 1. 2001 do 31. 12. 2001
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Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka
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Posilovani je zfejmé i z nasledujiciho grafu, ktery vyjadiuje kurz koruny k
dolaru v roce 2001. Zatimco v ptfedeslych letech koruna v pribéhu roku proti
dolaru oslabovala (jak je patrné z tabulky primérnych kurzt devizového trhu
v ptiloze prace), v roce 2001 posilila z po¢atecni hodnoty 2. 1. 2001 tj. 37, 619
korun za dolar az na hodnotu 34, 836 korun za dolar dne 19. 12. 2001. V tento
den byla koruna v roce 2001 viaci dolaru nejsilnéjsi. Oproti minimu v tomto
roce dne ze dne 6. 6. 2001, kdy hodnota eura byla 40, 287 korun, koruna
posilila do svého nejsilnéjSiho kurzu v r. 2001 o 13, 53 %.

Graf ¢. 10: Kurz CZK/USD od 2. 1. 2001 do 31. 12. 2001

a1 40,287

. J A
o N i

V W\WA&T
36 37,619 A

35 34836

34

33

32
™ ™ ™ ™ 1 ™ e e e e e e e e e e e e
O O O O 0O OO 0O 0O 0000000000000 OO0 o o o
el ol eololololNololol ool ol ool ol olol ol ololololololole
SRNNRARARNARNARNIRIINININIR]IRQQ S
I = AN AN OO N T ND N O ONNOWOWOOOOO OO O OO A A NN
2558295995338 8956988888 8T = oo oo
N OO NN O NOWM AWM ANOSNCAH OO N d< 00N
O =1 M 4 N 1 AN 4 AN 4 N O N 1 N O ANO-d O -1 MmN = M

Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka

4.4. Posilovani ¢eské koruny v roce 2002

Rok 2002 ptines opét problém s prudkym posilovanim kurzu koruny. Od konce roku 2001
do 1éta roku 2002 dosahla apreciace k euru téméfi 13 %. NejvEtsi posileni nastalo v rozmezi
mezi 21. tnorem a 12. dubnem, kdy kurz za 19 dni posilil o 5,93 %.

Prili§ rychlé posilovani ¢eské koruny lze zpozorovat také v Cervnu a Cervenci téhoZz roku,
kdy koruna ze své minimalni ¢ervnové hodnoty, kdy dosahla 7. 6. 2002 na hranici 30, 635
korun za euro, za mésic posilila na 28, 97 K¢ za euro ke dni 10. 7. 2002, coz je za mésic
posileni 0 5,43 %. V tomto bodu doslo k depreciaci a koruna se od 20. zati 2002 az do roku
2005 pod hodnotu 30 CZK/EUR nedostala, jak dokazuje tabulka meési¢nich priméri

Vv piiloze bakalaiské prace.
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Graf & 11: Kurz CZK/EUR od 3. 12. 2001 do 19. 12. 2002
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Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka

Graf ¢. 12: Kurz CZK/EUR od 3. 6. 2002 do 30. 10. 2002
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Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka

Porovnanim vztahu koruny k dolaru je posilovani jesté vyraznéjsi. Koruna od prosince
roku 2001 apreciovala do 16. 7. 2002 z hodnoty 37,396 az na hodnotu 29,118, coz je
posileni o osm korun a procentualné ¢ini 22,13 %. Nejvyrazngjsi posilovani koruny bylo
op¢ct patrné v 1été téhoz roku, kdy koruna opét rychle apreciovala za mésic o témét tfi
koruny z hodnoty 32, 648 korun za dolar na nejniz$i hodnotu v tomto obdobi tj. 29, 118

korun za dolar, coz je v ramci tohoto obdobi posileni o 10,81 %. Od tohoto data doslo
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k depreciaci 0 9, 89 %, az na hodnotu 32 CZK/USD, ovSem koruna v pilce srpna roku
2002 zacala opét posilovat a v priméru se do konce roku drzela kolem hodnoty 30,93

korun za dolar.

Graf ¢. 13: Kurz CZK/USD od 3. 12. 2001 do 23. 12. 2002
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Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka

Graf ¢. 14: Kurz CZK/USD od 3. 6. 2002 do 30. 10. 2002
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Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka

CNB byla nucena do problému piili§ rychlého posilovani koruny zasahnout. V lednu byly
sniZzeny urokové sazby o ctvrt procentniho bodu. Zaroven s timto krokem odsouhlasila
CNB provadéni intervenci na devizovém trhu. Nejlevngjsi a nejjednodussi jsou intervence

verbalni. Guvernér se v tomto piipadé v bieznu vyjadiil, ze silny kurz koruny je pouze
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»hafouknutd bublina®“. Ale jak je z grafi patrné, toto feSeni neni vzdy pfili§ u¢inné a je
kratkodobé. Proto v dubnu doslo k dalSimu snizeni urokovych sazeb, tentokrat o pil
procentniho bodu. Z ptedchozich graft je patrné, Ze toto snizeni urokovych sazeb spolu se
stale provadénymi intervencemi na devizovém trhu, pomohlo k do¢asné depreciaci koruny
pouze o maximalné 1,5 %, konkrétné 23. kvétna, kdy kurz koruny vuci euru klesl oproti
kurzu pted snizenim trokovych sazeb o 30 haléiti. Proti dolaru koruna i pfes intervence
nadale posilovala.

Posledni zména urokovych sazeb v roce 2002 byla provedena 26. ¢ervence. 2002, protoze
predchozi snizeni urokovych sazeb o maximalné ptl procentniho bodu nebylo pfili§ Gaéinné
a koruna v 16t& stale rekordné posilovala, snizila CNB tirokové sazby razantnéji o 0,75 %.
Razantnéj$i snizeni urokovych sazeb a intervence na devizovém trhu tedy pomohly

k zastaveni dlouhodobého trendu posilovani koruny.

Vyvoj arokovych sazeb v roce 2002

Datum zmény 2T repo sazba (%) Diskontni sazba Lombardni sazba
(%) (%)
22.1.2002 4,50 3,5 5,5
1.2.2002 4,25 3,25 5,25
26.4.2002 3,75 2,75 4,75
26.7.2002 3,00 2,00 4,00

Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka

4.5. Vstup Ceské republiky do Evropské unie

V pribéhu roku 2003 koruna spise oslabovala. Od ledna do konce prosince koruna vuci
euru depreciovala o 3, 038 %. Vrchol oslabovani byl dosazen na pielomu ledna a inora
roku 2004, kdy se koruna obchodovala kratkodobé na trovni 33 EUR/CZK. Koruna zacala
posilovat od ptilky bfezna roku 2004 a po vstupu do EU posilila do konce roku o0 4,25 %.

Kurz se po 24 mé&sicich dostal pod hranici 31 korun za euro.
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Graf ¢. 15: Kurz CZK/EUR od 2. 1. 2003 do 15.12.2004
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Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka

4.6. Nejsilnéjsi kurzy ¢eské koruny
Posledni vlna posilovani pfisla v roce 2008. Koruna za prvnich sedm meésict roku 2008
vuci dolaru posilila az o 19,47 % a prolomila hranici 15 K¢ za dolar. Jedna se o viibec
nejsilngjdi kurz v d&jinach Ceské republiky vi¢i americkému dolaru. Koruna tehdy
v pomérné kratké dob¢ od 2. 6. 2008 do 22. 7. 2008 posilila o 10,34 %. K depreciaci doslo

po zasahu CNB v podobé srpnového sniZeni tirokovych sazeb o &tvrt procentniho bodu.

Graf ¢. 16: Kurz CZK/USD od 2.1.2008 do 31. 12.2008
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Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka
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Kurz koruny Keuru od zacatku roku do poloviny cervence klesl o 12, 86 %
z hodnoty 26, 36 na 22, 97 korun za euro. Koruna nejenze v letnim obdobi prolomila
hranici 15 korun za dolar, ale také dosahla svého nejsilnéjSiho kurzu vici spoleéné méné
Evropského spolecenstvi.

Ve dnech 21. ¢ervence roku 2008 posilila na rekordnich 22, 97 korun za euro, coz je vibec
nejsilngjsi kurz ¢eské koruny vici euru. Koruna od zacatku cervna z hodnoty 25, 02 korun
za euro posilila o vice nez 8 %. Hodnota 22, 97 korun byla opét zlomovym bodem a poté

doslo k depreciaci po zméné trokovych sazeb.

Graf ¢. 17: Kurz CZK/EUR od 2. 6. 2008 do 28. 8. 2008
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Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka

Jak jiz bylo zminéno, na p#ili§ rychlé posilovani ¢eské koruny zareagovala CNB snizenim
urokovych sazeb. Jak dokazuje nasledujici tabulka vyvoje urokovych sazeb, zatimco
v srpnu byly tGrokové sazby snizeny o 0,25 %, v listopadu nasledovalo dalsi sniZeni o

0,75%. Zmény trokovych sazeb zavrsuje snizeni o 0,5 % v prosinci roku 2008.
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Vyvoj trokovych sazeb v roce 2008

Datum zmény

2T repo sazba (%)

Diskontni sazba

Lombardni sazba

(%0) (%0)

8.2.2008 3,75 2,75 4,75

8.8.2008 3,50 2,50 4,50

7.11.2008 2,75 1,75 3,75
18.12.2008 2,25 1,25 325

Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka

4.7.

Pad vlady a dopad na ¢eskou korunu

Jak Ize zpozorovat v grafu ¢. 18, kurz koruny pad vlady pfili§ neovlivnil. Koruna od piulky

unora, konkrétné od 17. 2. 2009, kdy dosahla své minimalni hodnoty v tomto obdobi,

tj. 29, 47 korun za euro, posilovala. Posileni trvalo do 17. 3. 2009, kdy koruna atakovala

své maximum Vv tomto obdobi, tj. 26,5 K¢& za euro. Den pted svrzenim vlady, tj. 23. 3.2009

byl kurz 26,825 korun za euro a v den svrzeni vlady dne 24. 3. 2009 klesl kurz oproti

hodnoté z piedeslého dne 0 0,72 % na hodnotu 27,02 K¢ za euro. Koruna oslabovala az do
30. 3. 2009, kdy oproti dni, ktery pfedchazel padu vlady oslabila o 2,4 % na hodnotu 27,47

korun za euro a dale uz nasledovalo posilovani. Lze tedy konstatovat, ze dopad padu vlady

na kurz ¢eské koruny nebyl nikterak vyrazny.

Graf ¢. 18: Kurz CZK/EUR od 2. 2. 2009 do 28. 4. 2009
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Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka
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4.8.

Recka krize a dopad na ¢eskou ménu

Reckou krizi bylo prioritné postizeno euro. Dolar vii¢i nému posilil z 0, 753 na 0,8371 od
3.5.2010 do 7. 6. 2010, coz ¢ini posileni 011,16 %.

Graf ¢. 19: Kurz USD/EUR od 3. 5. 2010 do 19. 7. 2010
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Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka

V kvétnu, kdy naplno propukla fecka krize, nebyl dopad na ¢eskou korunu ve vztahu k

euru prilis vyrazny. V dubnu se kurz eura vac¢i korun¢ pohyboval v priméru kolem

hodnoty 25,31286, v kvétnu pramér vzrostl pouze na 25,66571. Procentualné se kvétnovy

kurz odchyluje od pocatecni hodnoty 25, 385 korun za euro max o 2, 5 %, kdy koruna

oslabila na 26, 02 korun za euro.

Graf ¢. 20: Kurz CZK/EUR od 1. 4. 2010 do 30. 6. 2010
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Dopad fecké krize na Ceskou korunu je znateln&jsi ve vztahu koruny k ¢eskému dolaru.
Zatimco se kurz dolaru v dubnu pohyboval v priméru kolem 18,873 korun, v kvétnu se
tento prumeér zvysil na 20, 4354. Koruna Vv kvétnu oslabovala natolik, az 8. 6. 2010
atakovala hranici 21, 702, coz je oproti pocatecni hodnoté v grafu z 1. 4. 2010 oslabeni

¢eské koruny vuci dolaru o 15,17 %.

Graf ¢. 21: Kurz CZK/USD od 1. 4. 2010 do 30. 6. 2010
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Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka

Dne 15. 5. 2012, tedy 9 dni po netspéSnych feckych volbach, koruna dosahla svého
Ctyfmési¢niho minima vici euru, coz délalo 25, 515 korun za euro. V obdobi prvnich péti
meésict roku 2012 byla koruna nejsilngjsi dne 20. 3. 2012 a do putilky kvétna tedy oslabila
jen 00,47 %.
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Graf €. 22: Kurz CZK/EUR od 2. 1. 2012 do 28. 5. 2012
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Zdroj: vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka

Druhé tecké volby se konaly 17. 6. 2012. Po vitézstvi strany preferujici uspornou politiku

se zacaly predpovidat optimistické prognozy. Predpovédi se naplnily, ale ne nadlouho

Bezprostiedné po volbach koruna posilila 0 0,54 % z 25, 595 na 25, 455 korun za euro, ale

o to v&tsi nasledovalo oslabeni aZ na hodnotu 25, 96 korun za euro, coz je oproti hodnoté

pred volbami oslabeni o 1,42 %. Koruna se ale od konce Cervence drzela pod hranici 25, 5

korun za euro.

Graf ¢. 23: Kurz CZK/EUR od 1. 6. 2012 do 31. 8. 2012
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Ve vztahu koruny s dolarem nastala podobna situace. Koruna po volbach pokracovala

Vv posilovani vii¢i dolaru az o 0,9 % oproti ptedvolebni hodnoté, coz ¢inilo necelych 30

haléit, ale jiz 21. 6. 2012 doslo k depreciaci a koruna zacala oslabovat az na hodnotu

20, 808, coz je oslabeni oproti ptedvolebni hodnoté o 2, 41 %. Dne 23. 7. byla dokonce

koruna kratkodobé obchodovatelna nad hranici 21 korun za dolar. Ke konci &ervence doslo

k apreciaci.

Graf ¢. 24: Kurz CZK/USD od 3. 5. do 28. 8. 2012
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5. Zhodnoceni vysledkii a diskuze

. Vznik samostatné ¢eské mény byl procesem zdlouhavym a slozitym, ovlivnénym
mnoha historickymi udalostmi a politickymi aspekty. Trvalo témét sto let, nez Ceské
uzemi nastolilo svou vlastni ménu, kterd za dvacet let své existence prosla urcitym
vyvojem, a jeji kurz byl ovlivnén mnoha udéalostmi.

Ceskoslovenska republika b&hem své historie poznala dobfe u¢inky ménovych
otfesti. Tim prvnim byl neudrzitelny stav po 1. svétové valce, ktery vyustil v ménovou
reformu naseho prvniho ministra zahrani¢i Aloise Rasina.

Vyvoj na ¢eském tizemi provazely udalosti, které¢ ovlivnily a formovaly ménu, ale
také celkové zménily béh déjin a rozdélily tok Casu na ,predtim™ a ,,potom®. Takovou
udalosti je ve vSech smérech 2. svétova valka, ktera ovlivnila zivoty lidi na celém svété
na dlouhou dobu, tehdejsi Ceskoslovensko nevyjimaje. Obrovské niroky na finanéni
a materidlni zdroje v této dobé zde vyustily k dal§i ménové reformé. Rozdil mezi témito
dosavadnimi reformami je, ze znehodnoceni koruny a znieni materidlnich
hodnot po 2. svétové valce je v porovnani s 1. svétovou valkou daleko vétsi.

Konec valky si lidé spojovali s obrovskymi nad&jemi, které netrvaly dlouho.
Jiz v letech 1948-1953 se stala uréujicim rysem hospodatsko-politického vyvoje CSR
vystavba zékladi komunistického rezimu. Pfiblizné do konce roku 1952 bylo
upousténo od modelu smiSené¢ ekonomiky, ktera byla postupné vytlatovana systémem
direktivniho hospodaistvi. To se logicky také vyznamné dotklo ¢eské mény a nasledovala
ménova reforma v roce 1953, ktera probihala dle hesla, ze novy systém nemiZze prevzit
,hic z minula® a musi pfevzit sovétsky model jako ,,Cisty model“. Centralné¢ planovana
ekonomika u nés byla praktikovéana po Ctyfi desetileti.

Dilezitym historickym piedélem pro d&jiny Ceskoslovenska byl den
17. listopadu 1989, ktery piinesl sametovou revoluci a znamenal pad komunistického
rezimu, a nasledné zapii¢inéni konce centralniho planovani. Nasledovala snaha o ptechod
K trznimu planovani, protoze dle programového prohlaSeni vlady je pouze trh schopen
zabezpecit ekonomickou racionalitu, pfi¢emz ,tim, Ze jednotlivec sleduje své vlastni
zajmy, miZe nejlépe piispét k blahobytu ostatnich jednotlivei.*.

Dnem 31. prosince 1992 zanikla Ceskoslovenska federativni republika

a k1. lednu 1993 vznikly dva samostatné staty. Tato dilezita udalost novodobych dé&jin

wrwe
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tak tficetiosmidenni epizoda cesko-slovenské ménové unie. Posledni ménovou

reformou v historii Ceskoslovenska ale osud mény nekondi.

Nejvyznamnégj$im zasahem do kurzu ¢eské koruny byly udalosti z roku 1997, kdy
Cesko trpélo transformaénimi neduhy, nestabilitou soukromého bankovniho sektoru, ktery
se stale utvarel a také tunelovanim fondt. Tyto udalosti spole¢né se situaci v jihovychodni
Asii zapti¢inily ménovou krizi a nasledné zménu kurzového rezimu z fixniho ménového
kurzu na floating, coz bylo nutné vzhledem k prolomeni hranice oscilace. Po zhodnoceni
kurzu se da konstatovat, ze §lo spiSe o krizi kurzového rezimu nez o krizi kurzu.

Rok 1997 byl kromé& roku krize kurzového rezimu také rokem politické
nestability a historicky viibec prvniho padu vlady v Ceské republice. Ceska koruna
historicky oslabila vii¢i koruné slovenské, natolik, Ze se 100 slovenskych korun pofidilo
za 102, 642 ceskych korun. Kurz marky, se kterou byl  kurz
koruny spojen v letech 1993-1997, po demisi kabinetu oslabil o 2, 016 %. Lze tedy
tvrdit, Ze se jednalo spise nez o otfes ménovy, oties politicky.

V roce 1999 zacalo platit euro v devizové podob€. Pocate¢ni kurz byl stanoven
na 35, 226 korun za euro. Dne 25. 3. 1999 koruna dosahla svého minima viuci euru
a to 38,6 korun za euro. Od ,startovaciho* kurzu eura tedy ¢eska koruna za tfi mésice
oslabila 0 8,74 %. Nejslabsim okamzikem v historii ¢eské mény je den 27. fijna 2000, kdy
se za dolar platilo 42, 127 korun. Koruna tedy od ledna do fijna roku 2000 oslabila
0 17,6 %.

V historii ¢eské koruny byly zaznamenany dosud tii viny posilovani. Prvni vina
v roce 2001, dalsi v roce 2002 a 2008. Ceska koruna v roce 2001 posilila oproti euru
meziro¢né¢ o 4 koruny. Procentudlné c¢ini apreciace 10, 15 % od zacatku roku 2001
do 19. prosince téhoz roku, kdy byla koruna v roce 2001 nejsilngjsi. Ve vztahu k dolaru
meéla koruna v predeslych letech tendence v pribéhu roku spise oslabovat, ale v roce 2001
posilila o 13, 53 %. Ve zminéné roky byl tlak na apreciaci pro nadhodnoceni koruny
hlavné z fad exportérii, protoze silnd koruna prodrazovala jejich zboZi a sniZovala tak
konkurenceschopnost zdejSich vyrobkii na globalnich trzich. Jednalo se o napjaté
okamziky, obzvlast' v roce 2002. Koruna opét piili§ rychle posilovala. V pfipadé eura

apreciovala od konce roku 2001 do Iéta roku 2002 o témét 13%, Vv piipadeé dolaru je
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posilovani jesté¢ vyraznéjsi. Ve stejném obdobi vzrostl kurz koruny vici dolaru dokonce
0 22,13 %. CNB byla na tento prudky nariist nucena zareagovat. Verbélni intervence byly
fesenim nepfili§ G¢innym a kratkodobym. CNB tedy opakované sniZila trokové sazby,
nejprve Vlednu a tnoru o ¢tvrt procenta, v dubnu o pul procenta a v ¢ervenci dokonce
0 0,75 %. Zaroven poprvé a naposledy vyuzila intervence na devizovém trhu pro oslabeni
koruny. Radikalnéjsi snizeni urokovych sazeb v ¢ervenci roku 2008 spole¢né s devizovymi

V prabéhu roku 2003 méla koruna tendenci spiSe oslabovat. Od ledna do konce
roku 2003 koruna vici euru oslabila o 3, 038 %. Na ptelomu ledna a unora se koruna
kratkodobé obchodovala dokonce na trovni 33 CZK/EUR. Koruna zacala apreciovat
v ptlce biezna roku 2004 a vstup do EU pomohl opétovnému nastartovani trendu
posilovani koruny. Po vstupu do EU koruna posilila vi¢i euru o 4,25 % a kurz se po dvou
letech dostal pod hranici 31 korun za euro.

V roce 2008 nastala posledni vina rychlého posilovani. Kurz koruny prolomil
hranici 15 korun za dolar a dne 22. 7. 2008 dokonce posilil na rekordnich 14, 454 korun
za dolar, coZ je nejsilngjsi kurz v historii Ceské republiky vigi této méné. Koruna tak
ve velmi kratké dobé od zacatku Cervna do druhé tietiny Cervence posilila o 10, 34 %.
Maximum koruny K euru, fadime téZ do tohoto obdobi, konkrétné do 21. ¢ervence 2008,
kdy koruna posilila na rekordnich 22, 97 korun za euro. Koruna tedy od pocatku roku
apreciovala vici euru o vice nez 12 % a vici dolaru dokonce o vice nez 19 %. Na rychlé
posilovani eské koruny tentokrat zareagovala CNB pouze radikalnim snizenim trokovych
sazeb opét ve Ctyfech vinach. Nejprve v unoru roku 2008, poté snizeni v srpnu 0 0,25 %,
na které¢ koruna kone¢n¢ zareagovala depreciaci vi¢i obéma ménam. DalS§i sniZeni
nasledovalo V listopadu o 0,75 % a zmény urokovych sazeb zavrSuje snizeni o 0,5 %
v prosinci téhoz roku.

Co se ty¢e padu vlady, tak historie Ceské republiky zaznamenala dosud tii. Zatim
k poslednimu doslo 23. biezna 2009, kdy Ceska republika piedsedala Evropské unii, tedy
v nejméné vhodnou dobu. Ceskd republika neni velka zemé, tudiz by svét vénoval
zhrouceni nasi vlady pramalou pozornost, ale v diisledku evropského predsednictvi dopad
na naSi ménu byt mohl. A jak to tedy nakonec bylo? Reakce koruny na pad vlady byla
mirna. Ceskd koruna sice oslabila, ale ne tolik, kolik by se ocekavalo vzhledem

k zavaznosti zpravy. Bezprostfedné nasledujici den nastalo oslabeni o 0, 72 % a do konce
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mesice o 2,4 % keuru. OvSem od dubna ceskd koruna opét apreciovala.
Nejpravdépodobnéjsim vysvétlenim je, ze opozice uvedla, ze tehdejsi Topolankova vlada
mbze vladnout aZ do &ervna, kdy predsednictvi Ceské republiky konéilo. Koruna se tedy
stavala opét siln€jsi, protoze si obchodnici uvédomili, ze politickd situace hospodaiskou
tato udalost tedy politicky. Co se ty¢e ménové politiky, tak Ceska republika byla nacas
investory opét zafazena k zemim vychodniho bloku a svétovée ztratila na kreditu.

Recko, jeZ je dlouholetym &lenem Evropské unie, je zaroven klasickym piikladem,
kam az muze vést vladni populismus. Prestoze byl predseda vlady Papandreu ekonomem,
prevazila u né¢ho touha zalibit se voli¢im a tvorbou pracovnich mist ve statni spravé
na ukor soukromého sektoru si zajisStoval volice, ktefi se stali zavisli na vladé. Krize
naplno propukla vroce 2010 a Ceska koruna zazila pad k ostatnim ménam. Byla
povazovana spole¢né s dal§imi stfedoevropskymi ménami za rizikové aktivum. V tomto
dasledku klesala rychleji, nez euro, které bylo postizeno prioritné a viici dolaru kleslo o 11,
16 % za mésic. V kvétnu, kdy fecka krize propukla naplno, nebyl dopad na ¢eskou korunu
ve vztahu K euru pfili§ vyrazny. Kurz byl proménlivy a koruna v kvétnu dosahla svého
minima 26, 02, coz je od zacatku dubna oslabeni maximalné o 2, 5 %. Znateln¢;jsi je dopad
krize ve vztahu k americkému dolaru. Zatimco v v dubnu se kurz pohyboval v priméru
kolem 18, 873 korun, v kvétnu se tento praimér zvedl téméf o dvé koruny. Koruna
oslabovala natolik, az od dubna do cervna oslabila vic¢i dolaru o 15, 17 %. Dne
6. kvétna 2012 se konaly netspésné fecké predcasné volby a koruna po nich dosahla
svého Ctyfmésicniho minima vuéi euru. Druhé fecké volby se konaly 17. 6. 2012
a zvitézila v nich strana preferujici tspornou politiku, coz bylo dobrou zpravou pro celou
EU. Koruna po téchto volbach bezprostfedné posilila viici euru o 0, 54 % a vii¢i dolaru
0 0, 9 %. Posilovani vSak ani vjednom piipad¢ nevydrzelo dlouho. Koruna tyden
od voleb oslabila oproti hodnoté pied volbami o 1, 42 % vuci euru a 2, 41 % vici dolaru.

Domaci ména je dlouhodobé investory vniména jako spolehlivd. Dokonce byva
velebena jako ,,bezpecny pfistav®, nebot na rozdil od dalSich stfedoevropskych mén,

mad’arského forintu a polského zlotého, tolik nepodiéha vykyvim.
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6. Zavér

Kurz je dilezitym faktorem hodnoceni vykonnosti ekonomiky dané zemé. Navic je
spojovan v podvédomi lidi s celkovym stavem hospodaistvi a Vv prvnich letech vzniku
republiky podle ného ob¢ané hodnotili také celkovou tispésnost transformace.
Cesky finanéni systém je dnes povazovan za stabilni. Je to i diky tomu, Ze stoji
na zakladech, které mu dava vSeobecné uznavana a divéryhodnd meéna, kterd ma koteny
v ménové odluce, jez v Ceské republice byla provedena hladce, coZ je velmi vzacné. Kurz
byl vniman jako jedind jistota.
Koruna jako transak¢ni jednotka funguje dobie a ma vysokou kredibilitu. K jejimu zdravi
pomaha hlavné zodpovédna ménova politika Ceské narodni banky. Obéas je Geska ména
prirovnavana ke Svycarskému franku, ktery se povazuje za bezpecny pfistav svétového
formatu, kam se investofi uchyluji v dobach nejistoty. Toto pfirovnani neni pfili§ na misté.
Koruna by se mohla stat vyhledavanym cilem finan¢nikl, pokud by méla dostatek casu.
Budovani svétového statutu silné a spolehlivé mény bude trvat déle nez dvé desetileti.
Otéazkou je, zda koruna bude mit dostatek Casu si takové postaveni vybudovat nebo zda ji

nahradi v ¢eskych domacnostech euro.
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Primérné kurzy devizového trhu, EUR

biezen kvéten cervenec ari listopad prosinec
1999 35,638 37,715 37,989 37,997 37,692 37,152 36,521 36,415 36,356 36,587 36,403 36,054
2000 36,025 35,709 35,595 36,31 36,555 36,017 35,619 35,356 35,425 35,275 34,617 34,817
2001 35,139 34,64 34,601 34,55 34,382 33,975 33,855 34,034 34,188 33,562 33,325 32,592
2002 32,078 31,789 31,388 30,356 30,558 30,295 29,749 30,796 30,193 30,653 30,756 31,192
2003 31,49 31,645 31,758 31,625 31,391 31,41 31,877 32,289 32,354 31,985 31,974 32,313
2004 32,723 32,857 32,984 32,514 31,974 31,614 31,521 31,634 31,6 31,484 31,287 30,647
2005 30,31 29,961 29,782 30,13 30,216 30,032 30,191 29,592 29,305 29,677 29,261 28,975
2006 28,721 28,409 28,65 28,508 28,271 28,385 28,445 28,193 28,38 28,29 28,03 27,777
2007 27,841 28,231 28,055 28,01 28,231 28,545 28,33 27,858 27,573 27,336 26,731 26,3
2008 26,051 25,376 25,221 25,067 25,098 24,314 23,529 24,286 24,497 24,787 25,183 26,106
2009 27,169 28,459 27,229 26,76 26,738 26,545 25,787 25,649 25,349 25,836 25,827 26,076
2010 26,136 25,976 25,54 25,313 25,666 25,78 25,305 24,807 24,651 24,526 24,637 25,165
2011 24,449 24,276 24,392 24,291 24,383 24,285 24,341 24,273 24,557 24,848 25,453 25,515
2012 25,5632 25,041 24,676 24,799 25,322 25,641 25,434 25,02 24,731 24,938 25,365 25,216
2013 25,563

Zdroj: Vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka



Primérné kurzy devizového trhu, USD

Leden Unor Biezen Duben Kvéten Cerven Cervenec  Srpen Zari Rijen Listopad  Prosinec

1991 27,647 27,244 28,74 29,943 30,116 30,875 31,003 30,53 30,031 29,885 29,164 28,553
1992 28,361 28,782 29,159 29,061 28,836 28,425 27,605 27,253 27,185 27,382 28,539 28,589
1993 28,927 29,026 29,041 28,501 28,61 29,072 29,827 29,667 28,828 28,913 29,643 29,764
1994 30,122 30,074 29,589 29,63 29,207 28,894 28,172 28,123 27,98 27,636 27,778 28,218
1995 27,762 27,396 26,223 25,853 26,237 26,139 26,01 26,638 26,928 26,313 26,323 26,658
1996 26,967 27,069 27,263 27,496 27,706 27,804 27,103 26,519 26,535 27,104 26,836 27,34
1997 27,516 28,166 29,203 29,861 31,022 32,375 33,576 34,244 33,634 32,917 33,14 34,729
1998 35,357 34,541 33,998 33,784 32,519 33,273 31,944 32,163 30,725 29,244 29,762 30,064
1999 30,656 33,597 34,845 35,465 35,434 35,762 35,305 34,305 34,635 34,077 35,12 35,63
2000 35,45 36,253 36,844 38,226 40,319 37,979 37,871 39,004 40,658 41,125 40,475 38,942
2001 37,425 37,551 37,955 38,727 39,27 39,777 39,335 37,87 37,559 37,009 37,475 36,475
2002 36,325 36,539 35,844 34,269 33,313 31,726 29,959 31,495 30,787 31,236 30,716 30,654
2003 29,653 29,374 29,393 29,157 27,095 26,936 28,035 28,999 28,849 27,354 27,343 26,32
2004 25,949 25,985 26,902 27,117 26,633 26,048 25,709 25,984 25,876 25,233 24,091 22,87
2005 23,102 23,024 22,585 23,288 23,809 24,688 25,05 24,073 23,896 24,715 24,82 24,439
2006 23,733 23,796 23,834 23,251 22,138 22,441 22,441 22,007 22,297 22,433 21,754 21,022
2007 21,419 21,593 21,189 20,731 20,899 21,272 20,641 20,45 19,866 19,218 18,206 18,04
2008 17,702 17,21 16,249 15,916 16,122 15,634 14,92 16,226 17,052 18,578 19,773 19,478
2009 20,535 22,261 20,886 20,293 19,571 18,938 18,293 17,975 17,415 17,435 17,315 17,839
2010 18,313 18,981 18,822 18,873 20,435 21,119 19,789 19,243 18,901 17,642 18,033 19,028
2011 18,308 17,786 17,424 16,817 16,999 16,88 17,079 16,921 17,834 18,163 18,775 19,365
2012 19,787 18,938 18,693 18,849 19,824 20,47 20,718 20,179 19,246 19,221 19,775 19,23
2013 19,238

Zdroj: Vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka



Primérné kurzy devizového trhu, SKK

Leden Unor Biezen Duben Kvéten Cerven Cervenec  Srpen : Rijen  Listopad Prosinec

1991

1992

1993

1994

1995 89,228 89,411 89,756
1996 90,183 90,247 90,579 90,506 89,424 89,607 88,249 87,386 86,442 86,981 86,773 86,425
1997 85,367 86,039 87,932 89,741 92,705 96,717 98,315 98,292 97,66 97,691 98,845 100,582
1998 100,596 97,708 97,01 96,547 95,004 95,591 91,438 91,17 87,928 81,133 82,484 83,041
1999 83,284 87,656 85,599 84,645 82,308 81,669 81,144 81,612 83,099 83,845 84,142 84,699
2000 85,095 84,484 85,464 87,344 85,658 84,917 83,744 83,143 82,428 80,701 80,591 80,065
2001 80,386 79,241 79,149 79,511 79,605 79,309 79,435 78,939 78,537 76,978 77,225 75,606
2002 75,471 75,3 74,817 72,765 71,009 68,341 66,86 70,124 70,35 73,293 74,022 74,674
2003 75,632 75,373 76,089 77,078 76,334 75,666 76,242 76,958 77,981 77,451 77,784 78,566
2004 80,339 81,03 81,653 80,992 79,61 79,184 78,983 78,866 78,902 78,713 79,101 78,811
2005 78,566 78,753 77,781 76,803 77,47 77,906 77,471 76,459 76,225 76,254 75,656 76,508
2006 76,604 75,978 76,448 76,257 75,211 74,578 74,122 74,841 75,675 76,874 78,101 79,442
2007 80,105 81,853 82,985 83,648 83,68 83,963 85,068 82,903 81,508 81,303 80,443 78,768
2008 77,662 76,701 77,58 77,435 79,861 80,185 77,607 80,064 80,893 81,381 82,88 86,456

Zdroj: Vlastni zpracovani, data: Ceska narodni banka
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