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Dolar a jeho vyznam ve sétové ekonomice

Dollar and its Importance in World Economy

Souhrn

V bakal&ské praci je popsan vyvoj dolaru od jeho vznikypazsowasnost vetn
falzifikace dolaru, ktery nespa¥npati k negastji pacdklatelné néné. Prace zahrnuje
systém, systém fixnich énovych kurzi a sodasny systém plovoucichémovych kurz.
Tyto systémy ovlivnily mezinarodni pozici dolarustal se tak nejobchodovateji
meénové kurzy wéi dolaru za #izna casova obdobi. S¢asti prace je vys#leni €chto
zmen. Préce je zaka@ena shrnutim vSech ziskanych poziaatk

Summary

The aim of this thesis is to examine the develogréthe dollar, from its creation
to the present, including counterfeiting of thelaigl which is undoubtedly one of the
world’s most forged currencies. It will also loaklae main monetary systems, progressing
from the gold standard to the Bretton system, tkedf exchange rate system and today’s
floating exchange rate. These systems have infecetite dollar’s international standing,
making it the world’s most traded currency. The pgrawill also examine the issue
of exchange rates, evaluating exchange rates agdnasdollar over various periods

and explaining those changes. It will conclude waittummary of the knowledge obtained.

Kli ¢ova slova: Brettonwoodsky systém, centralni banka, falsifikawena, nénovy kurz,

meénovy systém, platebni styk, ropa, zlaty standard.

Keywords: Bretton Woods system, Central bank, currencyhamge rate, falsification,

Gold Standard, Monetary System, oil, payment &atisns, the Central bank.
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1 UvVOoD

Obchod se zbozim a sluzbami mezi jednotlivymi st@dycelém s§té¢ uz dnes neni
vyjimkou. Aby se tyto obchody mohly uskdi®vat, existuji penize, &mjici jejich
hodnotu. Kolokh a gemeny peréz na zbozZici sluzby a opén¢ jsou sodasti sétove
ekonomiky. Ekonomiku Ize chapat jakésobeni vSech lidi, podnik organizaci i stétjak

legalni tak nelegélni cestou. To znamena4, Ze jehmaspekt, ktere ji ovliviu;ji.

Americky dolar se stal hlavni obchodni a rezervanou po druhé sstové valce. | kdyz je
postaveni rnoveého prvenstvEim dal obtizgjsi, dolar si svou pozici udrzuje dodnes.
Penize hybou stovou ekonomikou. V celém &t se dlouhodobsleduje vyvoj americké
meny. Vyvoj amerického dolaru oviiwje celos¥tovy mezinarodni obchod. Vyvoj
jednotlivych nén vyjaduji ménové kurzy. Vykyvy kurzu dolaru jsouikladné sledovany

v celém s¥té. V souwasnosti hodnota dolaru slabne. Tato situace mgeidtky v roce
2008, kdy propukla s¥ova finargéni krize. V sodasnosti je mnohem snazsi $egstavit

jinou ménu, ktera by aspoc¢asténé nahradila dolar jako rezervniému.



2 CIL PRACE A METODIKA

Cilem prace je na zakladiterarni reSerSe popsat a zhodnotit vyvenm,dolaru®,
zhodnotit a porovnat jeho postaveni a vyznam vétose ekonomice v minulosti

a v sodasné dob.

Pro zpracovani reSerSe bude vyuZita metoda stutharpé literatury. Informace budou
ziskavany pevazre z kniznich materiél Aktualni informace budou cerpany
z internetovych zdrdj V praci bude pouZzita metoda deskripce, komparacelyzy

¢asovychrad.
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3 TEORETICKQ VYCHODISKA DOLARU JAKO M ENY
A JEHO VYUZITI

3.1. PENIZE

3.1.1.Funkce pen éz a jejich formy

Penize jsou v podstatokoliv, co jsou lidé vSeobe&rochotni gijmout vymEnou
za vyrobky a sluzby. Slouzi jako primdek sminy mezi spdgbiteli, podniky a viadou,
zWEtovaci jednotkou cen zboZi a sluzeb a jako uchoveddnoty pewtz. ProtoZe penize
slouzi gedevsim k nakupu a prodeji, za negkitéjSi a zakladni funkci se povazuje jejich
funkce jako detni jednotky kupni sily. V tabulce jsou zobrazdugkce pewz a jejich

popis.

Tabulka €. 1 Funkce pen éz

Funkce peréz

Prostedek sminy Penize Ize volhsmenovat za zboZi a sluzby

Jednotka zttovani Penize slouzi jako univerzalnéiitko ceny zbozZi a sluzeb, 1ze

jimi vyjadiit dluh

Uchovatel hodnoty Penize slouzi jako forma majgtkastedek jeho akumulace

Zdroj: Vlastni zpracovani

Existuji mizné formy pe#z. Zbozové neboli komoditni penize fanezi jejich nejstarsi
formu. Dale baterova sina, coz je skna jednoho zbozZi za druhé. Drahé kovivedly
prvni mySlenku razenych minci. Bankami vydavanéino@p penize a statovky zajistily
smenitelnost papirovych pém za zlato. Jako posledni a nejydv forma jsou depozitni
penize, coZ jsou bankovniainici Zirové penize, kterych je v stasné dob velky objem

a hojre se vyuzivaji.
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3.1.2. Historie pen éz

Historie perz saha az do davné minulosti. Jako etk sminy se pouzivaly
raizné redmity. Rikalo se tomu baterovy obchod neboli naturdinirsan Naiklad
v Tibetu se kdysi platilo lisovanymi baky caje, v Anglii dlouhymi vyhlazenymi
direvenymi klaciky, Slované platili medem, obilim, kozegmi a v¢eskych zemich slouzily
ke smén¢ kousky platna (pléhych Satekt). Kdyz byly objeveny kovy &esti [fedci se
je nawili vyrabét, zatala nova éra sémy. Stibro, zlato, cin, Zelezo a&ti mély hodnotu
pro kazdého. ®/odni mince tvély kupni silu a to byl zfisob, jak zaplatit dan Tato doba
se nazyva fgdmonetarni. Je to obdobi, kdy s€ata tvdit platidla, ale trvalo &kolik

dalSich staleti, nez byla sktté mince poprvé vyrobena a pouzita.

Kinderslay ve své knize piSe o prvnich mincich akbakach takto;Mince vyrobili asi
pred 2700 lety obyvatelé staeké Lydie (dnes Turecko) ze é&sinzlata a stibra.“?
Na mince se tiskla jejich hodnota, aby se uz démusely vazit a razily se n& peteti
krale, neésta nebo zewy aby se zawtila pravost dané mince. Razily se v mincovnach.
»~Jejich mnozstvi bylo omezeno zasobami drahychikdteré ndly jednotlivé zemh
k dispozici, a jejich vyuZitim jako émového kovu? Panovnik nil takzvany emisni
monopol, proto mohl stanovit vysi popléatka tim zvySovat celkovou kupni silu gen
JelikoZz neexistovala #gmova politika, ist mnozZstvi pefzx mél za nasledek tist cen
a pokles kupni sily pem. Proto se také mince stahovaly Zlolo v podok pokladu. Drahé
kovy byly oblibené, protoze byly skladné, byla smagkjich doprava, obtiZrse padialy
a lehce se dily. Zlatnici je ukladali a vystavovali za énpotvrzeni, na kterém
zaznamenavali ryzost @gqulevsim ukladané mnozstvi. Potvrzeni pak bylo mpgivat
jak k vykeru platidla tak k zaplaceni. Proto se tato stvraenknguje jako prvni forma
bankovky.

V 11. stoleti statigvzal tuto myslenku a byli to barikékteri zatali se stvrzenkami
obchodovat. Zjistili, Ze mohou zvySit §vzisk vypsanim vice poukézek sepgpokladem,
Ze si vkladatelé néjgdou vyzvednout své omi nardz. Tak vznikly neplnohodnotné

%

penize. Drahé kovy se nahrazovaly papirovymiépenMezi ré patily statovky

! KINDERSLEY, D.Velka obrazova encykloped®360
2 JILEK, J.,Penize a wnova politikg s.18
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a bankovky. Papirové penize byly &itelné za zlato. Tento systém se nazyva zlaty
standard.

Jako jedny z prvnich papirovych genozn&ujeme bankovky a statovky'eska narodni
banka definuje bankovku taktghankovka, cenny papir na dgtou pergZznicastku. Vydava

ji emisni banka, je bezUiba, zni na majitele a ze zdkona musi lxjtrpana jako platebni
prostiedek.® Je moZnéfici, Ze bankovka ptmezi papirové penize, je vydavana emisni
bankou a v historii byla oztavana za &rové penize,Statovky byly emitovany, protoze
zasoby zlata a #bra postupd nestaily k pokryti rostouciho objemu obchodnich
transakci a pozadavkpanovnika. Statovky byly prvni formou papirovyehep. Z vyse
uvedenych @vod: za‘al penize vydavat panovnik +epstavitel statu, proto semto
perezim rikalo statovky. Vydanim statovek dal emitent viaddslib pozdjSi zgtne
vymeny za drahy kov* Statovka je papirové kreditni platidlofv®drg cenny papir
na ugitou perézni ¢astku, vydavany statem, neditelny, zrgjici na majitele, ktery byl

u pokladen statu ipiman na zaplaceni statnich pohledavek, fikdgpd dani. Banka
vydavala statovky jako dluh statu, ktery byl spédiy jejich stahovanim z ¢hu.

V sowasné dob plati pouze bankovky. Jaky je vlastrozdil mezi bankovkami
a statovkami? Bankovky i statovky jsou ozmeany jako papirové penize. Jejich rozdil je
pouze pravni. Statovkyiedstavovaly dluh statu u emisni banky, zato bankslauzily

jako Uwroveé penize. Jejich ekonomicka podstata je stejna.

3 CNB (zprac.).Vys¥tleni pojmi bankovka, statovka, obchodni mince, parhbankovka a mince [online].
Praha: 2003-2012, [2012-08-08]. Dostupny z WWW:
<http://www.cnb.cz/cs/fag/prosim_o_vysvetleni_pojrhankovka_statovka.html>

* CERNOHORSKY, J., TEPLY, PZéaklady finangis.34

13



3.2. HISTORIE DOLARU A JEHO PAD ELANI

3.2.1. Americky dolar jako m éna a jeho historie

Americky dolar je oficialni minou Spojenych statamerickych a &kterych dalSich
zemi. Staty, které pouzivaji jinouénu, ji maji pevd vazanou na americky kurz.
Americky dolar se zrid USD, jeho diti jednotkou je cent. Mince jsou v hodadt, 5, 10,
25 a 50 cerit, 1 dolar. Bankovky se pouzivaji v hodadt, 2, 5, 10, 20, 50 a 100 dalar
Tato meéna je nejvice pouzivana v mezinarodnich transakcMhoho dalSich stat

ji pouziva jako bankovni rezervu.

Nazev amerického dolaru pochazi z Jachymova. Nakotajak to bylo ze zstku,
odpowdél etymolog z Ustavuceského jazyka a komunikace Filosofické fakulty UK
PhDr.Jti Rejsek.,Na zacatku byly stibrné mince, které byly razeny v Jachyeov
v Krusnych horach. &inecky nazev pro Jachymov byl Joachimstal a ta mkitega se tam
razila, se nazyvala joachimstaler. A protoZe toobgllouhé slovo, bylo zkracovano
na taler. Z toho se pak vyvinuteské tolar. To se/§lio do riznych zemi Evropy, protoze
tyto mince rdly dobry zvuk, a dostaly se i do Anglie, kde byljaty v podolg dollar. Kdyz

v 18. stoleti Spojené staty ziskaly nezavislosgaty vhodny nazev pro svoje oficialni
platidlo, protoZe se chily odliSit od Francie, Anglie atd., sdhly po tonpojmenovani
dollar, které od 16. stoleti v Anglii Zilo, ale rydi prakticky vyuzivano. Takze svpdu
amerického dolaru jecesky tolar, ktery wvznikl zjachymovské mince naéaiho
16.stoleti.®

Americky dolar byl zaloZzen &ervence 1785 a 2. dubna 1792 byl redefinovan viramc
vynosu Mint Act. Ten jej definuje jakoigibrnou minci specifikované hmotnosti, razeny
statni mincovnou. Je darrgsny pondr zlata a dibra na jeden USD. Americky dolar
se zndi pismenem Sipskrtnutim jednodi dvéma svislymicarami. Mezinarodni gmovy

fond také pouziva oztiani US$.

® FALTYNEK, Vilém. (zprac.). Nazev amerického dolgrachazi z Jachymova [online]. Praha: RSS, 2004-
05-29 [2011-08-16]. Dostupny z WWW: <http://www.radz/cz/rubrika/ceskenej/nazev-americkeho-
dolaru-pochazi-z-jachymova>.
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V néasledujici tabulce jsou vypsany osoby, kteréoujsryobrazeny na bankovkéach

a mincich USD.

Tabulka €. 2 Dolarové mince a bankovky s vyobrazenymi osobam

Nominalni hodnota minci | Vyobrazena osoba Vaha

1 Cent Abraham Lincoln 2,50 g
5 centi Thomas Jefferson 5,009
10 centi Franklin D. Roosevelt 2,27 ¢
25 cent George Washington 5,67 ¢g
50 cent John F. Kennedy 11,34 ¢
1 dolar Susan B. Antony 8,10 g
Nominalni hodnota .

bankovek Vyobrazena osoba

1 dolar George Washington

2 dolary Thomas Jefferson

5 dolaf Abraham Lincoln

10 dolaii Alexander Hamilton

20 dolafi Andrew Jackson

50 dolafi Ulysses S. Grant

100 dolat Benjamin Franklin

Zdroj: vlastni zpracovani, data www.penize.cz

3.2.2. Padélani a pad élky

Pactlani (jinak falzifikace) je nezdkonné a povaZzujezsetrestnytin. V trestnim
zakoniku Ceské republiky je stanoven zakaz @adi. Pokud se osoba pokuséco
napodobit nap minci nebo bankovku a uvede ji doébhn s cilem dosazeni zisku, jedna
se o podvod. Podvod je trestiifn. V Ceské republice se za zlatou dobu falzifikace bere
obdobi od roku 1919 az do roku 1953. V tétoddbchazelo k nejrozsahlejSim UGimk

naceskoslovenskou ému.

Co je to pedzokazectvi?V obecné pedsta¥ jde o pokoutntinnost, kterd se odehrava
nejcasiji v tajuplnych sklepnich prostorach, kde séi klikou u jakéhosi aparatu, zhoz
pak vypadavaji zbrusu nové bankovky. Nepochyprijemna romanticka vidina,
jak se snadno a rychle dostat k peim. Nelze pofit, Ze rktet lidé si timto zfisobem

vskutku pomohli. Nelze vSak piip Ze jini — & se to zd4 byt kne@ — pisli

prostednictvim pe#zokazectvi na mizinu. S penkazectvim je toubec slozite. Velmi
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slozité. | s jeho Bcinami, i s jeho nasledky*“Padlek je napodobenina jiZz existujicéai.

Nepati mezi ré jen mince a bankovky, ale i wlecka dila a dalSi.

Patatky perzokazectvi se objevily uziide.Tykalo se celého &ta. V davnych dobach
lidé premysleli, jak vyrobit napodobeninu. Ani tenkratriebylo snadné, protoze Zadny
kov nebyl tak &Zky jako zlato. Ani olovo, pokryté tenkym plisSkernata, nevazilo stefh
Napodobeniny se nasly uz z dob 400 letrp I., a to v obdobi, kdy se pouzivalyilstne
mince. Jejich napodobeniny se vyBbz médi a byly giletovany tenkou vrstvou
sttibrného pliSku. Tyto napodobeninygobily wrohodré a byly téngt nerozpoznatelné.
Presto se daji po lepSim prohlédnuti rozpoznat dikyenzietelnému obrazu a niegsre
ohrantenym okrajim. Existovaly i dalSi zjsoby, jak uSéit za material. Drobni pa&thtelé
zatali vyirezavat malé kousky pravych minci. Poté tyto Uloraiyli a odlévali z nich nové
mince. Otazkou stava, zda se jim tat@innost vyplatila. Zjisini takovéhocinu se totiz

trestalo @iznutim nosu, usi a v nejhorSiigac i smrti.

Proti padlani se v celém &€ snazily bojovat mnohé instituce. V USA dokonceikimn
americka tajna sluzba, ktera tento problém sledugmazi se zasahovat. Aby se v USA
udrzela dvéryhodnost federalni #my, vymyslel ministr financi Hugh McCulloch roku
1865 plan pro zaloZeni americké tajné sluzby ve Rivigsonu. P. Wood byl postaven
do jejiho ¢ela, protoze r zkuSenosti s odhalovanim pdidi. O 70 let pozdi bylo
zjisténo, Ze podvodem fighazi stat o 770 000 dotarrocné. Po jmenovani Franka
J. Wilsona dasela sluzby v roce 1937 se tato situace vyadepSila. Ml napad, ktery
se po jeho realizaci stal velice éSpym. Agenti tajné sluzby chodili do bank
a k obchodnikm a davali jim pokyny a popisky, jak rozeznat fakeSbankovky.
O paclatelstvi byl natéen také film. Roni ztraty se snizili o 93 procent. Odhaduje se,
Ze hlavni naplni prace tajné americké sluzby jjedevSim ochrana prezidenta a jeho
blizkych. Hlavni sotésti jejich prace je ve velké faitaké vysSébvani padlani perz.

V roce 2003 bylacast tajné sluzby z ministerstva financfelpzena na ministerstvo

pro vnitrni bezpénost.

® HLINKA, B., Atentaty na penizs. 7
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Kromé americké tajné sluzby existuje také mnoho dalzattranénich organizaci, které
se zabyvaji fedevSim pranim Spinavych gen,Po c¢innostech souvisejicich s pranim
Spinavych pefe v riznych zemich se snazi patrakolik mezinarodnich skupin, mimo jiné
Financial Stability Forum (FSF), Financial Actiona3k Force (FATF) a OECD. Zasli
dokonce tak daleko, Ze vyhotovily seznamy zermiadujicich se laxnosti a nespolupraci
v pistupu k tomuto zavaznému problétiPrani $pinavych pém se provadi &sinou
zpasobem, kdy se ztinci snazi dznymi technikami a oktkami vlozit ilegalt ziskané
penize na &ty legalnich bank ziznych zemi. Penize se ztrati mezi ostatnimi &irso

tak uskuteéni nekolik bankovnich pevodi pies vice Gta a ziska ,vyprané penize“.

Je vSeobe@nznamé, Ze dolar je povaZzovan zébec nejvice padavatelny. Tvrdi to
i autor knihy Péivodce globalni ekonomikou Randy Eppinglejcaskji padelanou

swtovou nenou je americky dolar. V roce 1993 bylo ve Spojbengtatech americkych
hlaSeno zabaveni padnych bankovek v hodroR0 milion: dolani, ale dalSich 121
milioniz bylo zabaveno v jinych zemich. Velké mnozZstvélgpagth dolar: také obiha
v Asii, na Stednim vychadgla ve vychodni Evr@p aniz by se ¢kdy vratily do oblasti, kde
mohou byt identifikovany. Odhaduje se, &tna vSech bankovek v Rusku — délarublii

— jsou padlky. Dne$nim hlavnimipodcem paglanych dokumertitje Indie“®

Utad spojenych statamerickych v roce 1996 &al vydavat novou generaci bankovek.
Poznenén byl hlavre mikrotext a bezpmostni vlakna. Pouziva se papir s vodotiskem,
na bankovkach je&sSi portrét umisny mimo sted bankovky a obsahuje vice detail

V pozadi je drobny tisk, ktery j&zko napodobitelnyCislice v pravém dolnim rohu jsou
tiStény specialnim inkoustem, kteryémi barvu podle Ghlu, pod kterym se ng #lovek
diva. Bezpeénostni vlakno se liSi u bankovek t&nymi nominalnimi hodnotami.
Pod ultrafialovym sstlem z&i odliSnou barvou. Tato vyrazné &na dolaru byla od roku
1929 prvni a jedina.

"EPPING, R.Privodce globalni ekonomikps.168
® INNES, B.,Falza a padlky, s. 26
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3.3. DOLARIZACE

Dolarizace je ozngeni procesu, kdy tita zeng opousti svou gnu a nahrazuje ji
novou, oficialni ndnou. Zakonnym platidlem se stdva americky dolam&e¢tSinou
nejsou ochotny svou énu ztratit, protoze je to jejich mezinarodni symiiéntralni banka
pak musi vyminit cizi okZivo za své fivodni, které je nutné stdhnout zbh. Hlavnim
davodem dolarizace zpravidla byvéipos v podob eliminace nénovych krizi. Pokud stat
nema domaci tmu, neniiZze nastat prudkd devalvace domaciny a tim se zabrani
negativnim vliim na doméaci ekonomiku. DalSimfiposem jsou nizSi naklady
na zahrami Owéry z divodu sniZzeni wrového rozpti zent. ,Dolarizace mize pinést
také jiné uzitky. HIubsSi finani a ekonomicka integrace doéswé ekonomiky je
podporovana niz§imi transakimi naklady a zajighymi cenami v dolarech’™

e

fiskalni odpo¥dnost a transparentnost.

Dolarizace m& své nevyhody. Stat, kter§linpe dolarizaci, pichadzi o tzv. razebné.
Centralni banka statu, ktera platidlo razi, tenisk ziska. Pak igvadi tuto ¢astku
do statniho rozpau. V piipadt dolarizacetastku ziskd USA na ukor dolarizovaného statu.
DalSi nevyhodou je opu$ti viastni kurzové politiky, pod kterou spada maraevalvace

v pripadt velkych finartnich Soki. Devalvaci nminového kurzu by totiz stat mohl sniZit
riziko selhani statu a zlepSit domaci ekonomiku.d@ny je fiskalni schodek nebo
nedostaténé regulace. Kervnu roku 2002 bylo oficiath32 plre dolarizovanych zemi.
Mnoho dalSich zemi je dolarizovano silmikoli vSak zcela. Ekvador, Salvador, Portoriko
a Panama jsou jedinétgi zeng s plnou dolarizaci. Jejich zdkonnym platidlemreeacky
dolar.

Ceské republiky by se tykala eurizace. Po vstupEdopské unieeska republika ga
podlehnout eurizaci. To je dobrovolné nahrazggké koruny eurem. Jedn& se o stejny
piipad jako dolarizace, ale s jinownou. Platidlem by nebyla koruna, ale eutské
republiky se netyka nadimé zadluZeni v zahrafij a proto by se zdala eurizace (iR

nevyhodna. Ale fijetim eurizace bY'R roiné ziskavala podil z razebného, takze byp n

° JILEK, J.,Penize a wnova politikg s.641
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nefisla. Vyhody by pevazily jeji ndklady a dalo by ségupokladat, Ze euro by Gspe
nahradilo¢eskou ngnu. V sodasné dob prochazi Evropska unie velkou krizi. Proto je

pro ni kladny fakt, Ze méeska republika vlastni énu a odmita nu spolénou.

3.4. ZLATY STANDARD

3.4.1. Podstata zlatého standardu a jeho historie

Menovy systém probihajici v minulosti byl zlaty stardl Podstatou systému je
vazanost dolaru na zlato, které je jehérithem. MnoZzstvi ryziho zlata &wje hodnotu
meény. RaZzba a ai zlatych minci jsou s@asti tohoto rainového systému. Pamzlata a
domaci mny predstavoval spotmou swtovou neEnu. V dnedSni dob se pouZivaji
bankovky, které nejsou kryté zlatemiuddem jejich pouzivani je vyvinuta émova
politika a kvalitni opatni centralnich bank, které z&ji§i cenovou stabilitu.
Z historickych dat je to pré&wok 1717, kdy sir Isaac Newton ne&tt nadhodnotil zlato
nad stibrem. Od této doby zali lidé menit stibro za zlato. Roku 1816 byl zaved&sty
zlaty standard, ale bankovky byly &nitelné az o 5 let poz{l. Ve Spojenych statech byl
zlaty standard zaveden v roce 1900 zakonem o zlaténdardu. V roce 1933 prezident
Franclin D. Roosevelt zakazal soukromé vlastnizlaia a n&dil vytvoiit systém pevnych

smennych kurz.

Zlaty standard & své vyhody nafiklad stabiliz&ni a samoregutai vliv na ekonomiku.
Také zabraoval statnimu dluhu, rozptovym schodikm a obchodnimu deficitu. Oproti
tomu bylo nevyhodou, Ze zé€nbyla zavisla na mnoZstvi zlata, nikoliv  napaddeni a
vynalézavosti obyvatel a podiiikV dnesni dob plati, Ze hodnota pén neni dana jeji
hmotnou hodnotou, ale nabidkou a poptavkou poézieh a nabidkou a poptavkou

ostatniho zboZzi a sluzeb v ekonomice.
Mezinarodni zlaty standard vznikl z narodnich zathtystandard. Tahly ho trzni sily.

Velkou roli sehraly centralni banky, u kterych sedpokladalo dodrzovani veSkerych

piedpigi a pravidel,, Ve skutenosti vSak‘ada centralnich bank poruSovala tato pravidla,
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nezvysovaly své diskontni Grokoveé rdimpepouZzivaly” zlaté* nastroje, aby byla ohroZzena
konvertibilita. Byla tolerovana, protoZzesastnici trhu povaZzovali akce centralnich bank
za da@iasné snahy o vyhlazeni Grokovycér e ekonomické aktivity.*° Dnes je znamo, Ze
dlouhodoby kapital Evropy se diky zlatému standarduobdobictyi dekad pesunul

na Uzemi USA. Prvni stova vélka pinesla finakni krize, které byly sice zazehnany,
ale zapicinily zmény v hospodgeni se zlatymi rezervami. Ani znovuzavedeni zlata

ve dvou variantach uz nezabranilo zaniku zlatéaodardu.

3.4.2. Obdobi po 1. sv étové valce a jeho vliv na zlaty standard

Kvili znehodnoceni #n jako libra, frank nebo tehdejSi marka a k obavam
povale&né inflace nebo nestability émovych kurd se \tSina zemi dohodla na znovu
zaloZeni zlatého standardu, ovSem s danyminami. No¥ zaloZeny a pojmenovany
zlaty menovy standard # byt odliSny pra¢ ve zlatém slitku oproti zlatym mincim.

Tak znovu nastalo obdobi mozZnostiesitelnosti domaci kny za zlato.

PredevSim pro Britanii bylo vyhodné vrétit se ke efati standardu. ifive byla britska
libra definovana jako hmotnost zlata odpovidajigié4dolaru. Diky inflaci na konci druhé
swtové valky spadla hodnota libry na 3,50 dolarikdliv by bylo vhodné v novém
Zlatém standardu vymezit hodnotu libry na 3,50 dglapresto se Britové rozhodli vratit
se k mvodni hodnat, coz bylo 4,86 dolaru. Toto taZzeni peégdvedlo ke vzniku
hospodéské krize v roce 1929. Snaha o zachovani si svetipee by néla Usgch jen
tehdy, pokud by Britanie realizovala drastickoulagfperézni nabidky a cenové hladiny.
.Deflace ale z politickych ddodi nepichazela v Uvahu, protoZe né&t moci odbai
zesileny narodnim systémem péjitv nezamstnanosti zpsobil, Zze mzdy se nemohly
prizpisobovat s@rem doli. Aby mohlo k deflaci dojit, musela by britska aadratit
trend nistu statu blahobytu. Britové ale éhipokracovat v inflaci.** Dasledkem bylo, Ze
ve 20. letech se siénomezil vyvoz a vzrostla neza&stnanost. Britanie problém ks8ila
tak, Ze na Zenevské konferenci v roce 1992 usitovalytvdeni standardu zlaté devizy.

Toto Usili se stalo skutaosti. Hlavnim plusem pro Britanii byl@ipuceni ostatnich zemi

19 3iLEK, J.,Penize a @nova politika s. 592
1 MURRAY, N., Penize v rukou stats.92
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pfijmout zlaty standard na nadhodnocenych paritiofade se zdala byt neomezené
a statni deficit nebezpes rostl. DoSlo ke krachu bank provgidich inflaci po celé
Evrop. To vedlo k opugni zlatého standardu. Tento systém se neudrzelreies let.
Lze shrnout, Ze problém byl mezi schodkovymitabgytkovymi zenimi, nedodrZzovani

pravidel a ztrataidséry v tento systém.

3.4.3. Obdobi 2. sv étové valky — posledni snaha udrzeni zlatého
standardu

Posledni formou zlatého standardu byl takzvanyylatettonwoodsky) standard,
ktery naSel své patky v USA. Spojené staty se po druhétevé valce staly velmoci
a cheély pomoci Velké Britanii Uplnou liberalizaci svéhmbchodu. Tak se dolar stal
swtovym hegemonem a vznikl zlaty dolarovy standamhz byl zaloZen systém pevnych
meénovych kurz. V podstat Slo o to, Zze USA sumovaly dolary za zlato a ostatni zém
jejich ménu za dolary. Tento systém fungoval dlouho. O niefoosti se z&alo spekulovat
az poté, co dochazelo ke kratkodobym selhavanitémsysa hlava potom, co v 70. letech
doSlo kinflaci v USA. Rozdilny ust ¢lenskych zemi a ifpdevSim devalvace Velké
Britanie, Spadlska, Danska, Izraele a Nového Zélandu roku 196 Z&satkem spekulaci
o revalvaci marky &ci dolaru. Tato hrozba pro USA se naplnila. Markeateovala oproti
dolaru, to zfsobilo snizeni kurzu. DalSi propad dolaru nastaépco se &mecka
spolkova vlada rozhodla uvolnit movy kurz tehdejsi marky. Roku 1971 prezident
Richard Bizon oznamil konec smitelnosti dolaru za zlato, a tim padem doSlo kieysu

brettonwoodského systému.
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Tabulka €. 3 Zemé klasického zlatého standardu v pr Gbéhu 19. stoleti

Zemé Obdobi

Spojené staty americke 1879-1917
Francie 1878-1914
Némecko 1871-1914
Kanada 1854-1914
Svycarsko 1878-1914
Recko 1885, 1910-1914
Rusko 1897-1914
Egypt 1885-1914
Japonsko 1897-1917
Brazilie 1888-1889, 1906-1914

Zdroj: vlastni zpracovangata http://EH.net

V tabulce jsou vypsany zeainkteré byly v pitbéhu 19. stoleti satasti klasického zlatého
standardu. Jsou to zémplatiujici jako typ zlatého standardu mince. Z tabubley V\¢ist

obdobi, po které se dana zemmménovém systému vyskytovala.

3.5. BRETTONWOODSKY SYSTEM

3.5.1. Brettonwoodsky m énovy systém (od vzniku po zanik) a jeho cile

Brettonwoodsky systém je mezinarodnénovy systém, ktery vznikl ve dnech
1. az 22.¢cervence konferenci zastupd4 spojeneckych statv New Hampshire, USA
roku 1944. O rok pozgi se stal platnym a trval az do roku 1978ystém pevnych
menovych kurd vyuzivany v ramci Mezinarodnih@mového fondu v letech 1945 az 1971.

Kotvou kurzového systému byl americky dolar paeavazan na zlato v pemu 35 USD
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za troyskou unci(31,10348g.). Postaveni dolaruymgib ze silné ekonomické a politické
pozice USA po valce. iDeryhodnost systému s¢isala na zdvazku americké viady
sneiovat dolary za zlato centralnimeémovym institucimélenskych zemi MMF podle

stanoveného zlatého obsahu dolatd.”

Cilem bylo dodrZzovani pevnych sgnmovych Kkurf, zabrégni jejich vykyvim

a neomezovani pohybu mezinarodniho kapitalu a whiagiznivych podminek pro
mezinarodni obchod i pohyb kapitalu¢ihva parita ve zlatc¢i americkych dolarech byla
podminkou pralenské zem Od zakladni parity maximaril procento se sty provadst
devizové operace. Pokud se procenta zvedla naedfalp se o dalSim postupu s MMF.
Clenské zers byly zavazany devizovymi intervencemi. Do doby,ykoylo postaveni
dolaru vysoke, ,bretton-wood" fungoval bezt§ich probléem. Ale jakmile dolar zé&al
ztracet svou stabilitu, byl systém ohroZeny. V r@®&1 USA odstoupily z funkce garanta
Bretton-woodského systému a zanikla moZnoséndieinosti dolaru za zlato. Systém

pevnych kura byl nahrazen plovoucimi kurzy.

3.5.2. Hospoda Fska krize ovliv fujici m énovy systém

Existuje mnoho mezinarodnich finamich instituci, které maji celo&ovy vyznam
a pisobnost. Pat mezi & i Mezinarodni minovy fond a S#tova banka. Jsou
to mezinarodni vladni organizace se statutem odbanrganizace OSN,MySlenka
mezinarodniho #mového spok&enstvi vznikla ve 30. letech v obdohitgvé hospodéke
krize a nasledujici deprese, ktera ochromil@tswezinarodnich financi i mezinarodni
snenu. Vysledkem této krize byl do té doby bezpreted@okles produkce a nist
nezangstnanosti. Problémy zasahujici realny sektor ekdkpnse penesly rychle
i do oblasti finadni. Bankroty bank vedouci k nedre v papirové penize a ke zvysené
poptavce po zlat nely za nasledek, Zéada stafi byla nucena opustit systém volné
smenitelnosti svych @n za zlato na zakladfixniho kurzu. Dlouhodabpevné s@né kurzy
mezi jednotlivymi gmami ztratily svoji kvétu® Zemg ze zachovalymi #mami, jako

nagiklad americky dolar, se stalygunmétem hromadni. Dasledkem toho byl nedostatek

2HINDLS, R., HOLMAN, R., HRONOVA S., a koEkonomicky slovnils.34
31 ISKA, V., STAVAREK, D., S\wtové a regionalni finaini instituce s.19
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perez pro platebni &ely a pokles intenzity finamich vztali mezi jednotlivymi zerémi
hlavns pro ty zeng, které sminitelnost za zlato opustily a mezinti, které ji zachovaly.
To vedlo k poklesu objemu mezinarodniho obchoderykizgtné pasobil negativa

na ekonomickou aktivitu a zaistnanost.

3.6. PLATEBNI STYK USA

Platebni styk se uskutiéuje ve vSech zemich.r€suny pe&z v mnoha statech i
mezi danym statem a USA probihaji v dolarech. Jegna velké finagni toky, ke kterym
je treba bréat v tvahu dolar jako hlavnigewou nenu. ,Platebni styk je mozno definovat
jako vztah mezi platcem &i@mcem platby, f kterém dochazi k uskdt@ni platby, tedy
k prevodu peeZnich aktiv mezi platcem aigmcem. Penizerfptom plni jednu ze svych
zakladnich funkci — funkci préstku srany.“** V nasledujici kapitole budou popsany
téi americké platebni systémy, a to Fedwire, cleannygmezibankovni platebni systém
a automatizovana clearingova centra. Tyto systéajigtmji velké transakce dolarovych
prostedki.

3.6.1. Elektronicky systém Fedwire

Fedwire je elektronicky systém, untagici rychly genos finadnich prostedki.
Na tento systém je napojeno vice nez 9 000 bankkyBgko finargni instituce mohou
elektronicky pevadit velkécastky jako nafiklad federalni progedky, @i koupi ¢i prodeji
cennych papir. Také slouzi k fesunucasoy kritickych domacich i mezinarodnich plateb
nebo také k fevoducastek souvisejicich s americkymi statnimi dluhopi®deal Reserve
Board (Federdlni reservniféd) uvadi, Ze k roku 2007 bylatpnérna denni hodnota
pievodi pies tento fond ifiblizné 2,7 bilioni americkych dolar. Tomuto systému siéka
.Federal Reserve wire network” nebo také systértax@ni plateb pouzivany metodou
RTGS. Fedwire je vyuzivanigdevSim americkym ministerstvem financi a jinymi

federalnimi agenturami.

4 POLOWEK, S., a kol.Bankovnictvis. 141
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3.6.2. Clearingovy mezibankovni platebni systém

Elektronicky systém zvany CHIPS se pouziva v USAdileZity pro cizondnové
a eurodolarové platbyTento systém obsluhuje New York Clearing HouspaiLge  asi
130 bank v New Yorku® Funguje pes banky v New Yorku, kdest&inou maji ostatni
banky poboku. CHIPS pevadi likviditu dané banky. Tento systém ma dardvidta
a kritéria, diky kterym zamezi zaslani ptedi nelikvidnim bankdm. Proti bankrotu je
CHIPS chrasna mechanismem zaloZzeném na sdileni ztraty ostalrainkami v systému.
Sdileni je zalozeno na peém Uwrového limitu kazdé ze zbyvajicich bankic¢v

zbankrotované bance.

3.6.3 Automatizovana clearingova centra

Automatizovana clearingova centra, v USA &areda ACHs pdt mezi ty pomalejsi
systémy, tykajici se elektronickych plateb. Néjpatezi on-line systemy. Je toigob, jak
se dostanou informace v elektronické pafido ACH. Jsou zde zafeny platby, které
piichazi z iznych bank. Kon#a castka je pevedena fes Fedwire. Automatizovana

clearingovéa centra maji v prvidct za Ukol zpracovavat Uhrady a inkasa.

3. 7. CENTRALNI BANKA

3.7.1. Definice centralni banky

Obecnym cilem centralni banky je usilovani o tg; sé ekonomika nevychylovala
ze spravného sgru. ,Centralni banka sleduje iizné ekonomické ukazateleie@gevsim
objednavky vyrobnich poduik rozvoj bydleni, spéebni U¢ry, maloobchodni obrat,
vyrobu, stavebnéinnost a zastnanost, to vSe ve snaze nedopugihfati ekonomiky.

Zjistené aktudlni situaci potom /zpisobuje nabidku peém a Urokové miry s cilem

13 JILEK, J.,Penize a @nova politika s. 734
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udrZovat spravny sén a tempo vyvoje ekonomiky®™ Centralni banka se za&tmije
predevsim na mnoZstvi penv ekonomice. ZvysSujé&i sniZzuje nabidku pez. Také ma

dohled nad finatni strategii statu a vykonava dozor nad banko¥imagcni soustavou.

V USA jmenuje Séfa U.S. Federal Reserve prezidgdat| gresto nemze vlada ovliviovat
nabidku pe#z.

3.7.2. Z&kladni funkce a povinnosti centralni banky

Centralni banka je nepodnikatelsky subjekt a jejknlem neni dosahovani zisku.
V n¢kolika bodech Ize shrnout zakladni Ukoly tohotojskitu. Za prvé pini emisni funkci.
Emisni funkce znamen@, Ze banka ma jako jedinéoptan. monopol) emitovat. Pod tuto
¢innost spada dopbvani, nahrazovani ogebovanych, vymovani poskozenych a bez
nahrady odebirani padldnych penz. Za druhé je to banka bank a statu, coZz znamena,
Ze vede &ty a provadi pefgni operace pro vladu, statni organy a organizaosani
samospravu. Bankam poskytuje édw nebo také stanovuje pravidla pro kotmer
poskytovani Uvri. Za teti pisobi jako spravce &novych rezerv a statniho dluhu.
Centralni banka provadi finami operace vlady, operuje se statnimi cennymi papir
a uskuténuje kurzovou politiku. Jednim z dalSich Gkotentralni banky je bankovni
dozor. Je to pravo preékovat legalnost bankovnich operacighodani bankovnich licenci,
dohlizeni nad petinimi a kapitdlovymi trhy. Seznam Gkiotakortuje reprezentace jak
ve své zemi, tak v zahrani V USA plni centralni banka ékolik raznych funkci
a potebuje k tomu vice instituci. Jsou jimi statni pokla (U. S. Treasure) a Sprava
federdlnich rezerv (Federal Reserve Board). Stptkladna ma za ukol gptovani
prostednictvim emisi statnich pokladnich poukéazek a dluhopis Sprava federalnich
rezerv se stara o stanovovani figinstrategie a dohlizeni na vyrobu bankovek a minci

v Utadu tisku a ryti (Burelu of Printing and Engraving)

® EPPING, R.Privodce globalni ekonomikps.54
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3.8. MEVNOVEVKURZY, JEJICH STANOVENI, ZM ENY A VLIVY,
KTERE NA N E PUSOBI

.Ménovy kurz je cena jednéény vyjadena v jiné rané, neboli pordr, v jakém
se srdnuji navzajem d¥ cizi neny. U volr snenitelnych nén je vySe @nového kurzu
urcovana na zaklad vyvoje nabidky a poptavky po danenéy pricemz ve #Siné
vysplych zemi je udrZzovan vdirém pasmu na zakladintervenci centralnich bank.
Z hlediska ltity, ve které dochazi k realizaci obchodu, jsouisozany promptni gmové
kurzy, které se tykaji obchibdlypa’ddanych do dvou obchodnichida terminové émové
kurzy, jejichZ vypedani je pozdi nez whem dvou obchodnich #fi ** Struing feseno,
meénovy kurz udava peet jednotek domaci &ény za jednotku rny zahranini. Kdyby byl
kurz dolaru 19,80 CZK/USD znamenalo by to, Zenavy kurz ¢eské koruny
k americkému dolaru je 19,8Qka 1 USD. Tedy 1 dolar ma hodnotu 19,80 K

Existuji d@ formy a moznosti, jak stanovujeme kurz. U né&sitelnych neén se kurzy
netvai na devizovych trzich, proto s nimi neni moznéhautovat v mezinarodnim ramci.
Jsou nepruzné a jsou striktrstanovené centralnimi organy jednotlivych (stékde

se pouziva nestnitelna néna. U sménitelnych nén jsou to volg pohyblivé kurzyfizené
pohyblivé kurzy a kurzy vazanychém Voln¢ pohyblivé kurzy kolisaji v zavislosti
na nabidce a poptavce po dangnén Centralni banka nezasahuje do obchodovani. diné |
to stizenymi pohyblivymi kurzy. Centralni banka se snai#Znymi nastroji zasahovat
do monetarni politiky, pokud se kurz vyr&zadchyluje od fluktugniho pasma bankou
stanoveného. féti moznosti stanoveni kurzuéemje, kdyz je hodnota stanovena pomoci

vyznamné miny nebo pedem stanoveného a mezinarddanavaného koseditych men.

Na menovy kurz misobi Gzné aspekty. Pdtsem nafiklad nabidka a poptavka posng,
nakupy a prodeje, saldo obchodni a platebni bilamg& Grokovych sazeb, ekonomicka
a politicka situace a dalSi aktualni udalosti. Tia&tory se daji povazovat za zakladni

Vv pisobnosti na gnovy kurz.

Y RADOVA, J., a kol Finanéni matematika pro kazdéhs. 211
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VSe ma svou hodnotu sté&jjako meEnovy kurz, ktery vyjathje cenu miny. Je to porr
mezi jednotlivymi n¢nami. Ména gedstavuje z&konné platidlo platné na vymezeném
Gzemi. Existuji izné nEny, tou nejpouzivad)Si je americky dolar, nasleduje ho euro
a mezi dalSi nejpouzivaisi meny ve s¥t¢ pati ¢insky jen, indicka rupie, japonsky jen,
britska libra, rusky rubl a brazilsky real. VSechm¢ny jsou sodasti ménového trhu,
na remz se vzajemh smenuji. Ménovy trh je misto, na kterém se dénmskuté&nuji
obchody za stovky miliard dolkar Za jeho dastniky se povazuji osoby, které iediuji
zahrantni ménu nap. z divoda rekreace. Turisté vy&iuji svou domaci gnmu, aby ziskali
zahranini meénu, nezbytnou k pobytu v dané zemi. DalSi skupifgau mezinarodni
obchodnici, kt& v zahranii prodavaji své zbozi a sluzby a cizima pak n¢ni za domaci.
VyuZziji ji naptiklad pro uhrady svych zavatkie své domaci zemi.idti skupinu tvé
mezinarodni investo Tzv. @imi investdi podnikaji v cizich zemich, a tudiz poptavaji
cizi ménu Kk investicim do podnikéni v zahréna portfoliovi investti také poptavaji cizi
meénu, ale za €elem investic do zahrafmich akcii a zahrasémich dluhopif. Své penize
pak ukladaji v zahratmich bankach. Jde o zahrémi ménu. Poslednictvrtou skupinu
tvoii ménovi spekulanti. Ti vydavaji na zninach kura tak, Ze nakupuji v déb kdy je
meéna co nejleviySi a prodavaji ji ve chvili, kdy je pragrdraha. Kléem k jejich aspchu
jsou informace, které davaji $nk vyhodnoceni cen &n. A nakonec je to centralni banka,

kterd mize nepimo ovliviiovat nénové kurzy.

V néasledujicim odstavci budou popsany typy kurzomezimi. Systém mnovych kurz
ovliviiuje vyvoj jednotlivych nmin. Proto je dlezité jim wnovat pozornost. Roztljeme je
na neny nesmdnitelné a smnitelné“Nesnenitelné neny nejsou obchodovany
na mezinarodnich #novych trzich a jejich kurz neni proto utga interakci nabidky
a poptavky, nybrz na zaklaédministrativniho rozhodnuti. Takto stanovergnavy kurz
byvacasto zcela odtrzen od readlného ekonomického vvpBsobuje zaostavani domaci
ekonomiky diky jejimu neefektivnimu fungovani. Mae s nesemitelnou nénou také
byvéacasto vyhlaSovanodkolik riiznych manovych kuri, liSicich se bd' Ucelem pouZiti,

nebo typem uZivatil pro které jsou ureny.“*®

18 KALINSKA, E., Mezinarodni obchod v 21. stoleti 87
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Kurzy smeénitelnych nmén jsou utovany nabidkou a poptavkou. RozliSuje se it
a vrgjSi snenitelnost, kde vnini snEnitelnost pedstavuje obchodovani pouze
na domacim devizovém trhu. ¥&i snenitelnost gedstavuje sinitelnost v ramci celé
platebni bilance. Nhitelné kurzy dale rozliSujeme na flexibilni (floag) a fixni.
Flexibilni neboli volr plovouci ngnovy kurz ma Eurozdna, Spojené staty, Velka Braani
a dalSi zem Centralni banka dané zeérsleduje inflaci, ale nezasahuje u &mkurzu.
Fixni neboli pevny rnovy kurz znamena, Ze centralni banka dohlizi & m¢gnového
kurzu a v pipact nadngérného znehodnocovani poptava domaanu kwili dalSimu
znehodnocovani. Nevyhodou je, Ze centralni bankamgeci prodava devizové rezervy
a ovliviiuje domaci zasobu.fiPsniZzeni kurzu tyto rezervy nakupuje v opam gFipads
prodava. Pevny tmovy kurz ginasitadu dalSich nevyhod, nidklad vysSi export nez
import dané zewkvali odtrzenosti od vyrobnich faktby vysoka mira inflace, émova

krize ¢i vznik nebezpénych cenovych bublin.

Ménové kurzy na mezinarodnich devizovych trzich jpobyblivé v zavislosti na nabidce

a poptavce po sm¢. MazZou nastat dv situace. Prvni z nich se nazyva apreciace neboli
zhodnoceni rmy nebo naopak depreciace, coz znamena znehodnotgny.

U zhodnoceni gny mohou nastat situace, kdgma posiluje w¢i jiné. Na gikladé dolaru

a koruny plati, Ze za jeden dolar jekda vydat méh ceskych korun. Znehodnoceni je
opana situace, kdy je nutné vydaitsi ¢astku za dolar. Systém fixnihoénového kurzu

se nazyva revalvace. Flexibilni kurz je pojmenoag@neciace. Devalvaci by byla situace
znehodnoceni gmy centralni bankou v systému fixniho kurzu. Nppdt znehodnoceni na
zaklad pasobeni trznich sil, tedy na zaktadmeny poptavky a nabidky, by se jednalo o

depreciaci.

Oba gipady tedy zhodnoceni i znehodnoceghgnmaji negativni dopady. V prvied to
mé dopad na bilanci zahr&niho obchodu,Po znehodnoceni doméciemy je zahranini
zbozi pro domaci subjekty drazsi, a proto dojdgirzak stejnych podminek k poklesu
dovozu domaci zeimNaopak pro zahradni zakazniky je domaci zbozZi l&gih a proto
dojde ke zvySeni exportu domaci Zem pipade zhodnoceni domacidmy je situace
opa‘na. Zhodnoceni emy zleviuje dovazené zboZi pro obyvatele domacizeadrazuje
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vyvaZené zboZi pro zahrani zékazniky® Dalsi faktor ovliviujici ménu je pohyb
kapitalu. U zhodnoceni domaciny je to tak, Ze domaci investor ziska za stejréasiku
domaci nény vice zahrani meny. Nakup tak vychazi le¥ji. To znamena opak pro
zahrantniho investora, nakupujiciho aktiva v domaci zeRfi. znehodnoceni domaci
meény musi domaci investor na stejnou sumu zabinamiény vynaloZit vice své domaci
meény, potom ho nakup vyjde dréz. Ale pro zah&aitio investora je tato situace opa.
Treti a posledni faktor ovliwjici domaci minu je zahrarini zadluzeni. V realném Zivot
to probiha tak, Ze si firmy nebo stat pophkiané mjcuji penize nebo zakladaji &y
v zahrantni méné. Netekané znehodnoceni domaciémp zpisobi draZzsi splaceni,
tzn. vySSi naklady. Samimeé opana situace je pro stat, firmy nebocaha pozitivni.

Zistava ale otazkou, zda se tento ,risk” vyplati.

Existuji dva zfisoby kotovani devizovych kuikz piimé a nefimé. Obecd kotovani
vyjadiuje, jak se zapisuji kurzy. VZdy bude z pohleduingedens piimé a z pohledu druhé
negimeé. Rimé kotovani v podstaiuréuje cenu jednotek domaciémy na jednu jednotku
cizi mény a naopak népmé kotovani je mnozstvi jednotek cizémy na jednotku domaci
meny. Na gikladk 25,00 CZK/1 USD by to znamenal#imé kotovani Zeského pohledu
a nepimé z amerického pohledu.

Neni pravidlem, Ze by &ty byt vSechny miny vzdjems kotovany, ale vSechnydny jsou
kotovany wic¢i dolaru. Proto s&asto zji§uje kurz dané gny viaci dolaru. ,Pro kazdy
menovy par na devizovém trhu navic existujé deny, a to nakupni devizovy kurz (bid
rate) a prodejni devizovy kurz (ask rate). Tentdspp vyjadovani devizovych kuiz
se nazyva dvoucestné kotovani. Jsou-li /ikdgd rejakou bankou pro émovy par
CHF/USD kotovany kurzy 1,3932 a 1,3942, bude bdmd#tekurz 1,3932 CHF za 1 USD
pouzivat pro nakup USD (prodej CHF) a ask kurz 4283@HF za 1 USD pro prodej USD
(ndkup CHF).° Klient banky bude na situaci pohlizet opa

Banky ¢i smeénarny dena zverejnuji kurzovni listek. Jde o kurzy devizového trhterk
jsou pravidely aktualizovany kazdy pracovni den. K nalezeni jga@m nejen aktualni
kurzy cizich ndn, ale také historické kurzy, které byly stanovéiiyv minulosti. Slouzi

Y DVORAKOVA, Z., SMRCKA, L., Financni vzalani pro stedni Skolys. 89
2 POLOWCEK, S.,Bankovnictyis. 659
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pro neobchodni dely jako je ohodnocovani zavazku a pohledavek radiova a celni
fizeni apod. V nasledujici tabulce jedtidaké zngny nastaly v jeden konkrétni den.

Tabulka €. 4 Kurzovni listek vybranych m én ze dne 10. anora 2012

Nazev nény Kod mény Kurz Zména Vyvoj
Euro EUR 25,250 -1,08 pokles
Mad’arsky forint HUF 8,603 -0,18 pokles
Japonsky jen JPY 24,651 -1,19 pokles
Polsky zloty PLN 5,985 -0,41 pokles
Americky dolar USA 19,143 -1,79 pokles

Zdroj: vlastni zpracovani, data www.akcie.cz

Tabulka pedstavuje podobu, se kterou je mozné se setkataZoje kéd mny a kurz,
ktery je daného dne platny. Pniididek ukazuje, Ze jedno euro Zith se EUR ma ke dni
10. dnora 2012 hodnotu 25,25@ K v sodasné dob jeho hodnota poklesla.

Aktudlni kurzy jsou platné jeden den. Stanovujkagdy den ve 14:15 hodin s platnosti

na aktualni denCNB pravidel® tyto kurzy zvéejiuje. Z kurzovnich listk Ize vyist

vyvoj kurzi cizich nén. Lze je pouzit pro neobchodnialy.
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4  VLASTNI PRACE

4.1. VYZNAM MENOVEHO TRHU A JEHO ZMENY
ZA POSLEDNICH 20 LET

Ménovy trh je nej¢tSim trhem na €. Obchoduje se té#h porad. MeEnovy trh

ovliviiuje spousta faktdr

Ménovy trh je decentralizovany, jinake¢eno, neexistuje konkrétni misto, na kterém
se obchoduje. Mnoho lidi pracuje n&movem trhu a vSichni se snazi ¥at na pohybech
meénovych kurZi. Nagiklad deal& financnich spolénosti jsou jedni zeth, ktei sleduji
vyvoj kurzu. Pokud by byl dolar v Tokiu jen nepatrievrejSi, hned by nastala chvile
nakupu, v Londy& by se pak prodaval draz. Jedna se jen o malylraddive skuténosti
jsou to obrovské sumy p&n A proto, aby nakup a prodej petib co nejrychleji, musi
dealéi reagovat na situace, které ovlivni vySi kurzu. Bomohlo byt faktorem zemy
kurzu v USA? DBive by to mohla byt hospotika krize, recese, hypdte krize, girodni
katastrofy nebo ndklad teroristické utoky. V poslednich tydnech &y zagicinuji
zatzové testy americkych bank nebo celdsva ekonomicka krize. iklad zneny
arokové sazby je nejspiSe hlavnim faktorem, ktakyz kazdodenniho, tak dlouhodobého
hlediska utuje snér ménovych kur#. Odrazi totiz inflaci a infléeni ocekavani, ktera maji
velky vliv na ménové kurzy. Pokud by guvernér americké centralnkiparohlésil, Ze by
bylo dobré zvysit arokové sazby, dolar by posildhém rekolika vtgin po tomto
prohlaSeni. Mezi dalSi determinanty ipataké Udaje o za#stnanosti, obchodnim
a fiskalnim deficitu, geopoliticka situace, parlarré ¢i prezidentské volby a jiné
vyznamné udalosti. Jsou to také makroekonomickd, daivdici analytici, hospodéké
vysledky a dalSi informace, ziskanéizmych médii a jinych oblasti, které jsoti¢mou

zmeny kurzu, jeho poklesu nebastu.

V néasledujicich grafech jsou vyobrazeny vykyvy kurz iznych pohled odliSnych
obdobi v USA.
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Graf €. 1 Kurzy devizového trhu v obdobi let 1991-2011
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Zdroj: vlastni zpracovani, da@NB

Graf predstavuje zmny kurzi pri jejich maximalni, minimalni a gmérné hodnat.

Z grafu vyplyvd, Ze v nejextréngjsich gipadech se nejvyssi a nejnizsi hodnoty v obdobi
od roku 1991 liSily o 27,67 K V roce 2000 dosahoval koruno-dolarovy kurz nejvys
hodnoty 14,45 K za dolar.

Co ovliviiuje menovy kurz? V uvodu kapitoly Bhovy trh jsou popsany situace
zpasobujici znénu kurzu. D& se takéici, ze ¢eska koruna posiluje, a proto je nutné
vynalozit mnohem mengastku na nakup dolaru nefegd 10 lety, ale #novy kurz obecé

ovliviiuji predevsim aspekty dasnéhai dlouhodobého charakteru.

Prikladem niize byt obdobi po teroristickych utocich na USA eera2001. Centralni
bankéi v USA nxli strach z recese, a tak americka centralni banidce snizila urokové
sazby. U¥ry tak byly dostupisi, kazdy si mohl fjicovat. Nastalo obdobi, kdy lidé ani
organizace nebyli schopni splacet.cdl@ dochazet kightati ekonomiky. To také &o
velky vliv na krizi v Evropské unii. Z grafu jasivyplyva, Ze maximalni kurz se opravdu
v obdobi od roku 2001 stale zmensSoval a az dodedsdto k jemu ndistu na tehdejSi

hodnotu. Tento pokles ghsvé pa@&étky jiz o rok dive a to v roce 2000. Je mozné, Ze se
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recese tekévala, a proto klesal kurz uz tenkrat. Je takém@pze na kurzysobily jiné
aspekty.

Tabulka €. 5 Kurzy CZK/USD v letech 1991 - 2011

oI KORUNOVY KURZ

MAXIMALNI KURZ MINIMALNI KURZ PRUMER
1991 31,50 26,85 29,49
1992 29,30 26,61 28,26
1993 30,09 28,22 29,16
1994 30,33 27,23 28,78
1995 28,06 25,52 26,55
1996 27,97 26,03 27,14
1997 35,27 27,10 31,71
1998 36,10 28,38 32,27
1999 36,35 29,56 34,60
2000 42,13 34,88 38,59
2001 40,29 34,84 38,04
2002 37,16 29,12 32,74
2003 30,35 25,65 28,23
2004 27,66 22,34 25,70
2005 25,40 21,97 23,75
2006 24,56 20,73 22,51
2007 21,84 17,37 20,10
2008 20,44 14,45 16,97
2009 23,33 16,89 19,06
2010 21,70 17,12 19,11
2011 19,67 16,27 17,58

Zdroj: vlastni zpracovani, da@NB

Tabulka zobrazuje jednotlivé hodnoty historickéhwoje kurzuceské {eskoslovenské)
koruny ku americkému dolaru (CZK/USD) od roku 1981 roku 2011. Je zde \t] jak
moc se nMZe kurz posunout za #wesetileti. Data vypovidaji, Ze roku 2000 bybec
nejvyssi kurz za toto obdobi, coz bylo 42,3024 1 dolar. B porovnani s rokem 2011 jde
o piiblizné dvojnasobnou hodnotu. Naopak nejmensi kurz nastate 2008, kdy kurz
&inil 14, 45 K& za 1 dolar. Pr@€eskou republiku byl tedy nejmé&ryhodny pro nakup rok
2000, kdy bylo nutné zaplatit vipnéru 38,59 K za dolar a nejvyhodisi byl rok 2008,
kdy se dolar nakupoval vigméru za 16,97 K.
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4.2. ZMENY VEDOUCI K DNESNI CELOSVETOVE EKONOMICKE
KRIZI

Technologicky pokrok spojeny s obchodem po internet vyvoj mobilni
komunikace finesl firmam velké zisky. Investice do internetolysiti a servera vibec
vSe spojené s obchodem a marketingem moderni dobgi&do vyhodné a paimé rychle
navratné. USA emitovaly akcie ve velkém. V roce @@ cena akcii snizila na hodnotu
odpovidajici hodneétpied 2-3 lety. Tim spousta invesigpriSla o své penize. Investujici
firmy casto zkrachovalyi musely vaza omezit své vydaje. Musely snizit kapacitu
zantstnand a celko¥ zmensit své vydaje. Tim dolar ¢z oslabovat a hrozilo obdobi
recese. FED zakéd rapidnim snizenim zakladni urokové sazby. Témtik byl pozitivni
pro zachranu &kterych firem, které je&tnespadly do upadku. Domacnostem pomohly
levné u¥ry. Rok po roku procento HDP rostlo a¢pbnezamsstnanych pomalu klesal. Ale
domacnosti se diky levnym &wim za par let natily nakupovat na dluh a poptavka
rychle rostla. Domacnosti #ty ¢im dal wtSi zajem o zahratmi komodity. Tim se
propadla bilance zahramiho obchodu, a to spustilo oslabovani dolarowéyn Nizka
arokova mira a obrovské mnozstvi hypotékisgbilo hypoténi krizi v roce 2007, ktera
byla predchidcem sotiasné celositove finargni krize.

Celos¢tova ekonomicka krize propukla v roce 2008. Zasghla banky, tak
pojistovny i subjekty nabizejici hypotéky, aléedevsim vSechny obyvatele. ¥kterych
zemich se ekonomika propadla tak, Ze tisppilo pad vlady. Krizeigtrvava dodnes.

VSechny tyto piciny maji také své ibledky. Je staleiSi sehnat (i, protoze wkteré
finanéni instituce zanikly a jiné snizily kapital. Banleg obavaji neschopnosti splacet
zavazky. Staty prohlubuji své iegné dluhy a rny devalvuji. V dob krize se musi
piemyslet nad zjsoby, jakieSit problémy zafinéné krizi. Jednim z nejtezitéjSich
feSeni ze strany statu jsou dotace. Americké dolgrgdolz pomocnych batka byly
schvaleny v G20. Byly rozteny mezi mezinarodni banky a na povzbuzertossého
obchodu a fedevSim do MMF, ktery pomaha problémovym ekonomila@moskytuje

puj¢ky. Druhou cestou je regulace. Reguluji se hypoteondy a G¥rové agentury.
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4.3 VYVOJ MENOVYCH KURZU

Graf €. 2 Vyvoj pr amérného m énového kurzu EUR/USD v letech

1998-2011
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Zdroj: vlastni zpracovani, data www.kurzy.cz

EUR/USD je nejobchodovajsi menovy par na ssté. Jak vypada vztah dolaru a eura
je velmi dilezité. Graf zobrazuje cenu eura za jeden dolaboNekolik eur je nutné
vynalozit k ndkupu jednoho dolaru. Z grafu jeejmy klesajici kurz eurat¢i dolaru
za poslednich 15 let. NejprudSi pokles byl od rd@99 z 1,94 na 1,3 EUR/USD, a to
v loniském roce 2011. To jdiceti ti procentni zrina mezi &gmito obdobimi. Protoze
v roce 2011 bylo nutné pro nakup dolaru pouzit mentozstvi eur, znamena to, Ze dolar
oslabil. Celko¥ data vykazuji klesajici trendémového kurzu dolaru, coZ je pro euro jako

posilujici ménu pozitivni.
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Tabulka €. 6 Pramérné m énové kurzy EUR/USD od roku 1998

ROK PRUMERNY KURZ
1998 101
1999 1,04
2000 1.87
2001 1.77
2002 1,62
2003 1,68
2004 1.66
2005 1.56
2006 1.49
2007 145
2008 1.32
2009 1.38
2010 1.32
2011 13

Zdroj: vlastni zpracovani, data www.kurzy.cz

Tabulka dopiuje graf o konkrétni hodnoty k jednotlivym fok. Z kazdéhoradku lze
vycist, jaky byl ptimérny menovy euro-dolarovy kurz od roku 1998 do roku 2011.
Zvyrazréna hodnota v roce 199%gstavuje nejvyssi hodnotu euro-dolarového kurzo a t
1,94 naopak v roce 2011 byla hodnot&nového kurzu za wtiiené obdobi s hodnotou

1,3 nejnizsi.

Co je gicinou dolarového oslabovani a jak hodlaji USA tutoaziiesSit? Oilezité situace,
které dlouhodob ovliviuji kurz, byly popsany v kapitole 4.1. D4 se tdk#, Ze euro
dlouhodol¢ posiluje, a proto je nutné vynalozZit mnohem mengbzstvi pe&z na nakup
dolaru nez fed 15 lety. Ale pokud je pohled z&ren z druhé strany, jdefgrevsim
o priciny, které déasre ¢i dlouhodolg ovliviuji ménovy trh.

Neaiekavatelné situace jsaiastou picinou vedouci ke zemé kurzu. Napiklad 11. zé
2001 den utoku na USA. V grafu je vtdvelky pokles pimérného nénového kurzu
dolaru vaci euru z roku 2001 na rok 2002. Mezind pokles 0 9,26 % se v Zadném jiném

roce o tak vysokou hodnotu nesmil. Tornada, zewtreseni, povodh a dalSi pirodni
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katastrofy maji vliv na dolar. Jeho kolisani ouliyi nagiklad zmény v ekonomice
v podolg zmeény drokové miry. Jedna se o dlouhé provazeetézce, které na sebe
vzajemrE pasobi a ovliwiuji tak silu dolaru.

Japonsky jen p#itmezi nejvyznamgjsi swtove neny a jecasto obchodovatelny. Protoze
je ¢asto pouzivan jako rezervni¢ma a Japonsko gatmezi nej¢tsSi swtové exporteéry,
kurz japonského jenui¥i dolaru je pro sétovou ekonomiku podstatny. V nasledujicim
grafu je zobrazen pmérny kurz za obdobi od roku 2002.

Graf €. 3 Vyvoj m énového kurzu JPY/USD od roku 2002
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Zdroj: vlastni zpracovani, data www.kurzy.cz

Japonsky jen a americky dolar takérpatezi nénovy par. V grafu je zobrazen pokles
od roku 2002 az do roku 2007. Rok 2007 a 2008etstavoval vyrazné zmy. Nasleduje
narist az do laského roku 2011, do kterého bylo vyhodnocovani teskano. Je rejmé,
Ze zengtreseni v Japonsku a povadn Thajsku v roce 2011 &y vliv na vyvoj kurzu jiz
od chvile, kdy tyto katastrofy nastaly. P6psny byly nuceny vyplatit miliardy dolar
Stejre tomu bylo napiklad v roce 2005, kdy USA zasahl hurikan Katride. zajimavé,

Ze roky 2002 a 2011 se vyrazneliSi. LiSi se ovSem celé toto obdobi. Od rok0220olar
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oslaboval. Nej¥tSi propad trval celé dva roky a to v letech 20088, poté dolar aip
silil az do konce gieného obdobi.

Tabulka €. 7 Primérné m énové kurzy JPY/USD od roku 2002

ROK PRUMERNY KURZ
2002 1,36
2003 1,28
2004 1,24
2005 1,13
2006 1,01
2007 0,9
2008 0,92
2009 1,05
2010 1,36
2011 1,19

Zdroj: vlastni zpracovani, data www.kurzy.cz

Tabulka zobrazuje #movy par japonsky jen a americky dolar. V roce 2@02010 bylo
mozné smnit jeden dolar za 1,36 jenu. V obou letech bylaliaia ndnového kurzu
shodna a zarowvie nejvysSi. Na rozdil od roku 2007 kdy hodnot&nového kurzu

0,9 se rovnala nejnizsi hranicigpnérného ngénového kurzu v letech 2002 az 2011.

Rok 2008 se ozraje za poatek sétové finareni krize, getrvavajici do sotasnosti.
Jedna se o dlouhodoby problém, ktery postihl ce#t.sTento rok zahybal stovou
ekonomikou, proto je velmiidezité zobrazeni¢thto znén a porovnani s jinymi lety.
V nasledujicich dvou grafech je zobrazen vyvénoveho kurzwteské koruny @¢i dolaru

a eura udi dolaru.
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Graf €. 4 Vyvoj kurzu CZK/USD v m ésicich roku 2008

21
20
19
18
17
16
15

CZK/USD

14

o) o) o) o) o) o) o) o) o) o) o) o)
o o o o o o o o o o o o
S S S S S S S S S S S S
Y I I I N I ~ ~ ~ N ~ N
i N ™ < 1) © ~ 0 o =} - o
o o o o o o o o N — I i

o o o

r

o
5

Zdroj: vlastni zpracovani, daNB

Pri porovnani kurid z roku 2008 v jednotlivych #sicich byla nej#tsi kurzova zrsna
mezi zd&im a fijnem. Ceska koruna #hem nésice oslabila o 8,23 procent. Druhym
nejhorsim obdobim pro korunu vtomto roce byl srgghoslabeni o 8,07 procent.
NejlepSim ndsicem v roce id porovnavani po sabjdoucich ndsiai na tom byl bezen,
ktery od unora posilil o 5,91 procent a druhym il@gim mssicem v roce bytervenec

s 4,76 procentni zémou oproti¢ervnu téhoz roku.
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Tabulka €. 8 Prameérny kurz CZK/USD v m ésicich roku 2008

Rok Prameérny kurz Mezimésiéni zména v % Roéni zména v %
Leden 17,70 - 13,56
Unor 17,21 12,85 10,81
Biezen 16,25 19,91 15,04
Duben 15,92 12,07 17,22
Kvéten 16,12 L 1,24 15,89
Cerven 15,63 13,13 lo.21
Cervenec 14,92 14,76 114,41
Srpen 16,23 1 8,07 15,18
24 17,05 14,81 10,12
Rijen 18,58 1823 18,13
Listopad 19.77 16,02 113,66
Prosinec 19,48 11,49 112,37
Zdroj: vlastni zpracovani , dataNB

Pozn.:|............ pokles

(TP narst

Pramérny racni kurz v hodnat 17,07 CZK/USD je podstavcem pro vyeod raini zmeny
kurzu. Vyzn&ené hodnoty v tabulce zobrazuji minimélni a maxirhébeni vysi kurzu.
V cervenci nabyval kurz hodnoty 14, 92 CZK/USD.umérné ¢ervencové hodnoty
dokazuji nejvyhod§Si dobu pro nakup dolaru. Korunatng posilila o 14,41% a naproti

tomu v listopadu byla za cely rok koruna nejslabggji ra:ni pokles byl 0 13,66 %.

Nasledujici graf je za#éilen na eurodolarovy kurz v obdobigatku s¥tové finargni krize
v roce 2008.
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Graf €. 5 Vyvoj pr tmérného kurzu EUR/USD v roce 2008
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Zdroj: vlastni zpracovani, data www.kurzy.cz

Graf zobrazuje eurodolarovy kurz pro vSechn§site v roce 2008. Hodnoty zobrazuji
mnozstvi eura p@ebné kvynaloZzeni na nakup jednoho dolaru. Velké&ywy
v jednotlivych ngsicich dokazuji, ze rok 2008 byl n&ngm obdobim kili pocéatku

souwasné ekonomickeé krize.

V nasledujici tabulce jsou vypsany hodnotyrpérnych mésiénich eurodolarovych kuiz

v jednotlivych ngsicich roku 2008. Zobrazeny jsou meéirbzmeny kurzu.
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Tabulka €. 9 Vyvoj EUR/USD kurzu v m ésicich roku 2008 a jeho zm ény

Rok Pramérny mésiéni kurz Ro¢ni zména v %
leden 0,67947 10,58
tnor 0,67785 10,82
bfezen 0,64443 16,05
duben 0,63481 17,65
kvéten 0,64252 16,36
Cerven 0,64264 16,34
cervenec 0,63469 17,67
srpen 0,66890 12,17
Zafi 0,69673 11,92
Fijen 0,75372 19,33
listopad 0,78448 112,89
prosinec 0,74045 7,71

Zdroj: vlastni zpracovani, data www.kurzy.cz

Praimérny rocni kurz né€l v roce 2008 hodnotu 0,683391 EUR/USD. Z tabullplyva,

Ze euro posilovalo z dvouetin roku, coz bylo od ledna do srpna. N&jv procentualni
narmst prokEhl v ¢ervenci s narstem o 7,67%, obdobnd situace byla také v dubnu
s hodnotou 7,65%. Pokles nastal od.zZlejwtSi razni oslabeni eura o 12,89 % péblo

v listopadu 2008.
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5 VYSLEDKY A DISKUSE

Je padélani dolaru problémem sowkasného suta?

Dolar je nejasgji packlana nEéna ve swté. Velké mnozstvi padka vzniklo
za valky v koncentkmich taborech. ¥zni byli odvedeni ze svych cel. N&li, kam jsou
vedeni. Byli vybirani ¥zni s povolanim, které bylo pomocné& pyrobé¢ padilki. Pod
vyhruzkami smrti byli nuceni vyr&b obrovské mnozstvi pathnych bankovek.
V minulosti tato zelena bankovka n&landost ochrannych prik a proto byla u padatel
velmi oblibena. Do dnesSni doby se podoba dolaréndma je pravépodobné, Ze se j&st
meénit bude. V sotasnosti stale dochazi k falzifikaci ve velkém mmezsSowasny rozsah
padtlani dolaru ve vysi ¢kolika biliona dolari se nmiize povazovat za snahu o destabilizaci

dolarové ngny.

Jakou hodnotu ma ropa v sodasném ekonomickém sité?

Nejdulezit¢jSimi obchodovatelnymi komoditami ve &¥ je ropa a zlato.
V sowasné dob je ropa a nekor@é rostouci ceny benzintastym tématem v médiich.
Swtové hospod&tvi roste. Ceny ropy se ém kratkodols, nagiklad disledkem
nepokoii, politickych situaci, valek, atentdh predevsSim firodnich katastrof, jako jsou
hurikany nebo povodn Dlouhodol$ je to vySe nabidky a poptavky, ovliyjici ceny ropy.
V sowasné dob poptavka pevySuje nabidku. Mezi zemnejbohatSi na ropu pat
Saudska Arabie, nasleduje ji Iran a pak Irak.tlezité mit dostatné technologie a uh
s komoditami sprawndisponovat. Organizace zemi vyvazejicich ropuksatizou OPEC
je vyznamnym bodem v ropném obchodu. Ouli}e nabidku ropy a duje limity
produkce a kvoty.

Dolar ma vyznamny vliv na cenu ropy. Jeho dlouh@loklabovani by #ho mit vliv
na snizeni ceny ropy, ale vzhledem késmmé krizi eurozony nedochazCeské republice
k jeho dlouhodobému poklesu. Nyni je cekisva poptavka po ra@ptak vysokd, Zze nejsou
jeji producenti schopni zvySi¢zbu a navysit tak rostouci nabidku. Ngprmi spotebiteli

ropy jsou USA, Cina a Japonsko. Neji§im vykyvem zpsobujicim zriny kurzu
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v poslednich letech byl hurikdn Katrina nebo ##eseni v Japonsku, které zn&

zahybalo cenou ropy.

Ropa je neobnovitelny zdroj, a proto se sté&stji mluvi o okamziku jejiho uplného
vycerpani. Staléastji se mluvi o ropném vrcholu tzv. ropném zlomu.j&wo uskut&néni

se ropa &i méré a cena ropy stoupaisledkem toho, Ze ji stadle ubyva. Vyznam ropy
roste. Je nutné si sdomit, Ze témsr vesSkera vyroba, ipprava i zerddélska produkce
je sowasti ropy. Je to zdroj velmi levné energie a vaiské produkci jsou dern
pouzivana hnojiva a chemické&ipravky, které se také vyrabi z ropy. Ropa je paSin
spol&nost neodmyslitelnd. Je protém dal wtSi snahou, aby se ceny ropy pohybovaly
na co nejnizsi cenové hranickispela by tomu nafiklad now objevena nalezi§tdostupna

Kk jejimu €Zeni. Misto toho nas nejspigka stadle ménnalezi§ a stale wtSi vypadky

produkce z jiz zmignych divodi. Lidstvo by n¢lo byt k neobnovitelnym zdrajn Setrné.

Prodej ropy probiharpvazie v dolarové miné. Staty si tvei dolarové rezervy k ndkupu
ropy. Pokud by dolar svou pozici ztratil a nahradib jina néna, pogipad® pokud by se
prodej uskut&ioval ve vice minach «etrg dolaru, je prav&podobné, Ze by kurz
amerického dolaru slabl a bylo by pro zah&ahi uzivatele dolaru vyhodjsi
ho nakupovat.

Cena zlata se uvadigi trojské unci. Unce vazi 31,10 gramCena zlata se &ni a je

pravidelr¢ sledovana. Na trhu London Fix se vyhlaSuje dvadtesir®.

Jakou pozici ma v sodasné dolé zlato?

Na finartnim trhu je zlato velmi znamym pojmem. V historé glatem platilo.
O réco pozdiji, v dobach zlatého standardu, plnilo zlato funiezervni ngny. V sokasné
doke je investice do zlata pafm¢ oblibena, protoze zlato je hmotna likvidni komadit
a lidé &, Ze pokud vSe ztraci hodnotu, zlato si ji udrzje roku 1971, kdy se zrusil
zlaty standard, byl americky dolar vazany na hodrméata, tedy na redlnou komoditu.
V sowasnosti neni kryty komoditou, ale pouzZeségtou ve stat. Je paradoxni, Ze stat, ktery
se dostava do defiéit ma mit schopnost platby. Cena zlata je ovlivnaeffedevsim

politikou a ekonomikou dané zém
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Jak se historicky vyvijel ménovy systém?

Zlaty standard byl vytvi@n proto, aby penize byly vazany na hodnotu zlata.
Stanovoval cenu zlata na 35 dolarech za trojskari. UDstatni niny byly zafixovany
k dolaru @i ur¢itém kurzu, ktery neg mit vykyvy vysSi nez 1%. Pokud by se to stalo,
centrélni banka daného statu by kurz vratilét zio povoleného pasma pomoci devizovych
intervenci. Zlato jako komodita omezovala mnozstydanych peéz a nemohlo se tak
stat, Ze by stat vydalétsi mnozstvi pefz nekrytych zlatem. To by &o za nasledek

nekontrolovatelnyirst cen a znehodnocovani majetku.

Cilem nmenového systému bylo vytveni nové infrastruktury, kteradha umoznit ogtovné
vybudovani sstové ekonomiky. Tak vznikla tzv. brettonwoodska ddh. S¥tovou
meénou se stal americky dolar a vSechnynm byly vici dolaru océované. V roce 1944
nastal systém pevnych gmych kurzi. Stat ovlivioval vysi kurzu. Hodnota dolaru byla
vazana na zlato, konkrétr35 dolafi na 1 unci zlata. Nedolarovéeény byly snenitelné
za zlato neffmo pomoci fixnich kunz. Nastavaly situace, kdy se to stavalo oli&m

diky kratkodobym vykyum, kterym by zmina kurzu mnohdy pomohla.

Vroce 1971 byla zruSena 8nitelnost dolaru za zlato. Centralni banky danyeimiz
nebyly schopné udrZet stanoveneé fixrinove kurzy a nastalo obdobi vélamenitelnych
kurzi. Systém vold plovoucich kuré pretrvava az do s@asnosti. Kurz dané zem
se tvdi podle ekonomické situace v zemi. Je velnledité sledovat vyvoj gnovych
kurzh. Statistiky vychazejici z gnafvypovidaji o ekonomickych a jinych 2mach ve stét
Zmeny systéni nenely negativni vliv na stabilitu dolaru. Na dolaryé@zano mnoho zemi,
staty si tvdi dolarové rezervy takéstsina obchotl probiha v dolarové ém¢. Silna pozice

dolaru i zménach systérinnebyla doposud ohrozena.

Jaké ekonomické zniny v USA probéhly za obdobi od 2. sétové valky?
VétSina zemi nema svouému ustalenou, proto je role amerického dolaru wésv
stadle velmi vyrazna. Dolar je stalgedni rezervni gnou drzici téerdt dwvé tretiny
mezinarodnich centralnich bankét¥ina komodit je ceima a sminitelna v US dolarech.
To znamena, Ze k vytveni transakce musi byt pouzit americky dolar. Pjet&licové,

Ze dolar udrzuje svou roli aagmovou silu na sstovém trhu.
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Jiz od 2. swtové valky USA pispivaly giznivym vyvojem ke své dominantni pozici
ve swtoveé ekonomice. Ze#n disponovala relativnim dostatkem materialnich gdro
kvalifikovanou pracovni silou afedevsSim rozsahlym trhem. Vzhledem k oslabeni dalSic
zemi po valce si USA ziskalyagici postaveni. Americkd ekonomikdepstavovala jednu
tietinu s¥tového HDP, 60% pmyslové vyroby, 16% stového exportu. V 70. letech
nastal problém nedostétee celkové vnini poptavky dsledkem velkého rozsahu
vyrobnich kapacit valkou nepostizené ekonomiky. tdgoroblém byl vyeSen zasahem
neokeynesianské hospdadié politiky. Steja tak v 80. letech si USA poradily s problémy,
které vznikly na zaklatstrukturalnich krizi, a to préweokonzervativni politikou. lips
raizné zpmisoby, jak udrZet vedouci postaveni americké ekokpmse situace stéle
zhorSovala. Dvodem byl pedevSim pomaly tist produktivity prace. Tempoustu
produktivity bylo nesourrné se strukturalnimi zénami. To zfisobilo nizkou miru
investice, na druhé stramizkou miru Uspor vzniklou z vysoké sfaity. Tak dosSlo v USA
k relativnimu poklesu konkurence schopnosktarych odétvi. Az v 1. polovirg 90. let
s nastupem prezidenta Clintona doSlo k vyraznynenam vedoucim zZj k obnow
hospodé&ského tistu. Z&al se klast draz na dokogeni strukturalni zeny na nabidkové
strart ekonomiky a eliminaci deficitu statniho rozpe V roce 1992-1996 se jmérny
raist HDP pohyboval na 3,6%. V 90. letech se inflao&ovala, nastal pokles miry
nezandstnanosti a ekonomika rostla. Jakivod této kladné zemy se povazuje hned
n¢kolik aspeki, pati mezi ré nagiklad:

- rostouci dovoz a vyvoz USA, tlaky naétdovani otekenosti jejich ekonomiky

- technologické zrny

- rostouci zapojeni vysoce kvalifikované pracovnj sil
Mezi roky 1991-1999 prosSla ekonomika pozitivnim eym. Ale z podrobgSich
Ctvrtletnich statistik vyplyva, Ze vroce 1998 dodtovelkym vykyvim ekonomiky
zpasobujicich pehrati ekonomiky. To bylo nejspiSe z&finéno tim, Ze o rok five
Centralni banka nezvySila urokové sazby. V roce8lp®okthla krize na s&tovych
financnich trzich. Amerika proto musela zasahnout sniekiatkodobych urokovych
sazeb, a to poprvé od roku 1996. Tento krok uytymedpoklad k zabrami otekavané
swtové recese. Toto obdobi bylo pro éswou ekonomiku velmi dramatické,
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ale prospsné. Americka konjunktura mohla byt prodlouzenarad krok byl dlezity i pro
zbytek s¥ta.

Jak zde bylgeteno, americka ekonomika prosla za zde 2Zménobdobi od 70. let mnoha
ekonomickymi zmdnami. Jen zmina slova vysoka spi@ba, inflace, fehrati ekonomiky,

urokova sazba arpdevsim recese jsou hlaviiginou kolisani minovych kurz.

Co ovliviiuje kurz dolaru?

Ze vSech kapitol a naslednych analyz je fgjmé, Ze dolarovy kurz ovliwiji vedle
mnoha lidskych faktdr také girodni katastrofy a igdevsSim fakt, Ze se émi swtova
ekonomika. Jsou zde ale faktory, které se podilzman¢ kurzu zasadnim Zigobem,

a ovliviiuji ho tak dlouhodoh V prvni fack je to veejny dluh. Cim wtsi je schodek
ve statnim rozp@iu, tim horSi je situace pro dolar. Vysokému kurzpomaha ani
dlouhodolg pasivni bilance zahrafriho obchodu. O nutné vyrovnanosti obchodni bilance
bylo jiz zmirtno v gredeSlych kapitolach. Aktualni vliv na Zmu kurzu ma satasna
finaneni krize, ktera se tyka celéhoésx. V neposlednifact jsou to také investq jejichz
piedpowdi mohou inspirovat mnohé a je na kazdém, zda de mjich domankamiridit

a investuje ¢i nikoliv.

Pro¢ euro posiluje a dolar oslabuje?

Dolar, jak je znamo je nejeZitéjSi a nejpouziva®Si swtovou nEnou.
Jeho vyznamnosti nabyl i fakt, Ze se uz od 70olethoduje s ropou, zemnim plynem a
dalSimi fosilnimi palivy pouze prasidnictvim dolaru. Tak ziskal dolar vyznam také jako
petrodolar. Zemy které patebuji tyto komodity si tvih dolarové rezervy, aby mohly

komodity nakupovat. Dolar se pak stava rezervénian dané zet

Na prelomu 20. stoleti se zeénbohaté na ropu, Venezuela, Irdk a iradahabouit proti
dolarovému obchodu, a to bylo g&kem uskut&ovanicinnosti vedouci k obchodovani
v jinych ménédch nez je dolar. USA se snazi o navrat obchodgw@vazrg s dolarem.
Je to stéle obti&fsi, protoZe euroiti dolaru dlouhodob posiluje, a stava se tak rezervni

ménou mnoha stét
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Jaky je davod vyvoje eurodolarového kurzu v roce 20087

Rostouci trend EUR/USD vroce 2008 ukazal, Ze eofbem \tSiny roku
posilovalo. Mohlo to byt nasledkem americké hypoiekrize, kdy se snizovaly Urokové
sazhy, klesal akciovy trh a banky odepisovaly gtriteré krize zpisobila. To byl dvod,
proc mél dolar klesajici tendenci. V takoveé situaci bylbti@ané jedt zvednout hodnotu
dolaru. To se ovSem pada v posledni tetiné roku. Od z& zaala dolarova rfna
posilovat Vici euru.
Euro ani dolar vroce 2008, v dolpatinajici celos¥tové ekonomické krize, nebyly
v situaci, kdy by jejich na ntla posilovat. Bylo tedy otdzkou, kter&na oslabi mén
nez ta druha. Coz se na parovém kurzu zobrazigekeni mé& poskozené gmy. Dolar
se stal pikladem a prolomil tak hraniciékolikamésicniho poklesu dolarového kurzu.
Duvodem této situace mohlo byt zvySeni UrokovychlsazZdSA a snaha o znovu posileni
dolaru.

Dlouhodoby n&novy kurz na eurodolarovém trhu ukazuje fakt, Zeoewuici dolaru
posiluje, a stava se tak rezervnémau pro stéle vice zemi.tRodem je jiz zmiany
obchod s ropou. Dolar stale procentéelede jako rezervni &na, ale jeho stabilita

kazdym rokem klesa.

Pripada v Uvahu zanik dolaru?

Je pravda, Ze dolar dlouhodoloslabuje, ale stale neniiwbd k gredasnym
zawram. Vzhledem k dolarové situaci, bytinén zawr, Ze dolar by rél projit celkovym
piehodnocenim. Byl vznesen i navrh vyieoi Severoamerické unie s novotdnou. Tato
varianta se ovSem nigmpoklada, protoze dolar je stale nejvyzngsin
a nejobchodovatetjisi ménou s¥ta. O svou pozici se v nasledujicich letech bude
pravdpodobré délit s jinymi ménami, proto neniiod k jeho Uplnému zaniku.

49



Dolar si drzi svou &dci pricku dodnes a ovliwje ekonomiku mnoha zemi celého
swta. Existuji zeny, které gijaly dolar za vlastni a dalo by géci, Ze je dolarfidi.
SamozZejmé se na jeho vyznamnosti podili instituce, kteréindajar ve sprag; jejichz
kazdodenni praci je snaha o udrzeni dolaru jakenhBg&tové neny.

Dolar si jiz v minulosti vybudoval tak silnou pogi¢e nebylo ani myslitelné, Ze by se jeho
vyznam v budoucnu #&mil. V sowasnosti se ekonomikyiznych zemi vyvijeji tak rychle,
Ze uz neni jagndané, zda bude dolar v budoucnostitgvou nenou. Silnou pozici dolaru
ovliviiuje euro, které ma v poslednich leteciivdolaru rostouci tendenci a tindtsi vliv

na s¥tovou ekonomiku. Stava se velmilldzitou n€nou obchodovani v ramci celého
swta. TakéCina ma tendenci v budoucnu vybudovat pifieisti finargéni trh, a stat se tak

atraktivni pro zahrani investory.

Dluhova zatz USA je¢im dal vyssi. Pokud by ki snizeni zadluzeni v USA nastala
inflace, neni to dvod k obavam ze zaniku dolarov&my, ale je pravépodobné, Ze se
dolar o své prvenstvi budeld s jednouci vice ménami. To by bylo vyhodné pro firmy,
které dosud uskuteovaly své platby v dolarech. Transakce by tak mginbbihat v jejich

meénach bez noveého rizika. To fedstavuje opay pripad pro americke firmy.
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8 PRILOHY

Americka ména - dolar

Obrazek 1: Americké mince

Obrazek 2: Americké bankovky
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