MEZINARODNI PENEZNI TRH A
VNEJSI EKONOMICKA ROVNOVAHA



Mezinarodni obchod

ProC vlastneé spolu zemeé obchoduji?
Teorie absolutnich vyhod vs. teorie komparativnich vyhod
Protekcionismus vs. volny obchod

Prekazky mezinarodniho obchodu
Cla

Kvoty (mnozstevni omezeni)

Nastroje obchodni politiky

Smluvni (obchodni smlouvy)

autonomni



Platebni bilance

= statisticky ucetni zaznam vsSech penéznich i nepenéeznich
transakci, které nastanou za zvolené obdobi (rok)

= zaznam vsech ekonomickych transakci mezi obyvateli zemé a
zbytkem svéta v urcitém casovém obdobi (bézné za ucetni rok)

Kreditni (priliv aktiv do ekonomiky) vs. debetni polozky
(odliv aktiv z ekonomiky)

Platebni bilance (PB) jako celek je VZDY vyrovnand (viz
systém podvojného ucetnictvi)

Zakladni ucty PB:

-Bézny ucet
-Kapitalovy ucet
-Financ¢ni ucet

-Saldo chyb a opomenuti



Kreditni zaznamy ‘ Debetni zdiznamy

1. BEZNY UCET

A: export vyrobkl a zboZl ‘ B: import vyrobkad a zboi(
Obchodnf bilance=A-8
C: export sluzeb D: import sluzeb
= piljmy z turismu, dopravy... = Vydaje na turismus, dopravu, pojisténl...

Bilance sluZeb=C-D

Vykonovd bilance=A+C-(B+ D)

E: pfijmy F:vydaje
= vynosy ze zahranicnich investic domacich  |= naklady plynouc z investic zahranicnich subjekta v
subjektd (aroky, dividendy, zisky, renty...) domacl ekonomice (Uroky, dividendy, zisky, renty...)

= piljmy z prace rezidentd v zahranicl = pracovnl pfljmy cizincd za praci v domacl ekonomice
Bilance prvotnich dichodl =E - F

G: pffjmy H: wydaje

= vynosy dani z piijmu a majetku = naklady na dané z pfljmu a majetku

= pojistné pinénl (plijaté vyplaty z pojistek) = pojistng pinéni (vyplacené pojistng pinéni)

= jednostranné transfery (dary) pfijaté = jednostranné transfery poskytnuté

Bilance druhotnych dochodi=G-H

Bilance na b&Zném iftu=A+C+E+G-(B+D+F+H)

2. KAPITALOVY UCET

I: pfijmy z kapitalovych transfer J:vydaje na kapitdlové transfery

= pifjmy ze strukturalnich fondd EU = vydaje za pfevody patenti, autorskych prav ...
= prevody majetku pfichdzejicich migrantd = vydaje na ndkup emisnich povolenek ze zahranigl

Bllance na kapitdlovém Gftu=1-J

3. FINANCNI UCET

K: Cista zména zahranicnich aktiv L: €ista zmé&na zahrani¢nich pasiv
= pfimé investice = piimeé investice

= portfolio investice = portfolio investice

= finanénl derivdty = finanenl derivaty

= ostatnl investice = ostatnl investice

= rezervnl aktiva

Bilance na finanénim actu: K -L

4. SALDO CHYB A OPOMENUTI

M: statisticka diskrepance (chyba) ( + ) nebo (-)

PLATEBNI BILANCE CELKEM

bilance na b&zném G¢tu + bilance na kapitalovém Gétu - bilance na finanénim Gaétu +
+ saldo chyb a opomenuti= 0

bilance na béZném uétu + bilance na kapitalovém aétu + saldo chyb a opomenuti==
bilance na finanénim Gétu

A+C+E+G+I+M-(B+D+F+H+J)=K-L




Vnéjsi obchodni a menova
politika

je souborem opatreni, které vyuziva vlada a
centrdlni banka za ucelem regulace vztahu dané
ekonomiky k zahranici.

Vnéjsi obchodni politika = zasahy vlady za ucelem regulace

toku zbozi, sluzeb a kapitalu se zahranicim, zejména se pak
jedna o usmérnovanli exportu a importu

Vnéjsi ménova politika = zasahy centralni banky za ucelem
regulace mezinarodniho pohybu kapitalu, pohybu ménovych ci
devizovych kurzi

Vyrazny vliv na realizaci téchto dvou politik mad v pripadé CR
nebo Slovenska clenstvi v Evropské unii (vnitrfni trh, jednotny
celni sazebnik, spolec¢na ménova politika atd.)



Zakladni vychodiska

V ramci dané ekonomiky se obchoduje v domaci méneée

V ramci zahranicniho obchodu ¢i cestovniho ruchu je ovsSem nutné
disponovat zahranicni ménou (dolar ¢i euro) => existuje
poptavka a nabidka po dané méné

Nakup cizi mény je zaroven prodejem domaci meény

Dva typy ménovych trhi:

Trh valut - tj. trh s papirovymi bankovkami a mincemi (hlavné domacnosti a sménarny,
pripadné banky)

Trh deviz - tj. trh bezhotovostnich forem penéz (hlavné banky a firmy)

Jaka je vsak cena dané mény?



Menovy kurz

Ménovy kurz= sménny pomér dvou mén (cena jedné mény vyjadrena
V jiné méné)

Nominalni ménovy kurz= cena jedné mény vyjadrena v jednotkach
jiné mény, viz kurzovni listek ve sménarnach ¢i bankach

Je mozné jej vyjadrit primym kétovanim (kolik jednotek domaci
mény musime vydat na nakup nebo prodej zahranicni mény - 27
CZK/1 EUR) nebo neprimym kétovanim (kolik jednotek zahranicni
mény je zapotrebi na nakup jedné jednotky domaci mény - 0,037
EUR/ 1 CZK)

rozdil mezi nakupem a prodejem zahranicni mény (tzv. kurzové
rozpéti)



Graf A.3.6: Nominalni ménové kurzy
Cturtletni praméry, prumeér 2010 = 100 (pravd osa)
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Ména Zemé MnoZstvi Zména Nakup Prodej Stied
B AUD Australie 1 4 030% 17,128 17,798 17,463
@ CNY® Cina 1 ; 3413 3,849 3,631
== DKK Dansko 1 ; 3,562 3,701 3,631
m EUR EMS 1 ; 26,455 27,535 26,995
= HRK Chorvatsko 1 v 020% 3,536 3,678 3,607
s JPY Japonsko 100 v -020% 21,387 22224 21,806
i1 CAD Kanada 1 4 010% 18,001 18,708 18,354
= HUF Madarsko 100 4 030% 8,420 8,758 8,589
5= NOK Norsko 1 4 020% 2,838 2,951 2,895
ws PLN Polsko 1 4 020% 5,990 6,232 6,111
il RON Rumunsko 1 ; 5,905 6,139 6,022
m RUB Rusko 100 4 040% 33,694 37,998 35,846
:2 SEK Svédsko 1 4 010% 2,856 2,968 2,912
CHF Svycarsko 1 v 030% 23,891 24839 24,365
TRY Turecko 1 v 030% 7,887 8,200 8,044
= USD gt‘;‘;’i,e"é 1 _ 23,236 24189 23,712
S5 GBP Velka 1 4 020% 33,629 34,941 34,285

Britanie



Menovy kurz

realny ménovy kurz (RER)= pomér, v jakém se sménuji statky jedné zemé za
statky druhé zemé; nerika, kolik korun ziskame vyménou za eura, ale kolik
zbozi si za koruny koupime v porovnani s mnozstvim zbozi kupenym za eura

Realny ménovy kurz zohlednuje rozdilnou cenovou hladinu doma a v zahranici,
udava kupni silu domaci produkce v relaci k zahraniéni produkci. Jinymi
slovy udava miru konkurenceschopnosti zemé v mezinarodnim obchodé

Pa
Pg

RER ER *

ER= nomindlni ménovy kurz; PA= zahranicni cenova hladina; PB= domaci cenova
hladina

Priklad: RER= 1,5 => domdaci statky se sménuji v poméru 1,5 domaciho statku
za 1 zahranicni

Rist RER znamend realné znehodnoceni (zahranic¢ni zbozi je v poméru ke zbozi
domacimu drazsi) => rlst poptavky po domacim zbozi a rlst C a EX

RER sam o sobé nevypovida nic o kupni sile obyvatelstva



Menovy kurz

Firmy a domacnosti se v praxi setkavaji s nominalnim ménovym
kurzem

Ménova parita (uredné stanoveny kurz) vs. ménovy kurz

Jestlize existuji trhy s ménami, potom plati, Ze ménovy kurz je
vysledkem stretavani nabidky a poptavky na tzv. devizovém trhu

Apreciace= zhodnoceni domaci mény vuci zahranicni
Depreciace= znehodnoceni domaci mény vici zahranicni

Revalvace= zhodnoceni mény (centralni banka oficialné zvysi
ménovou paritu vic¢i jiné méné)

Devalvace= znehodnoceni mény (centrdalni banky oficialné snizi
ménovou paritu vici jiné méné)



Devizovy trh

Jsou na ném sménovany penize za penize (domaci za zahranicni a
naopak)

Nakup jedné mény je zaroven 1 prodejem jiné mény
Rovhovazny ménovy kurz - analogie s rovnovaznou cenou
Dva zrcadlové trhy - trh ceskych korun a eur

Klesajici poptavkova krivka - pokud musime vynalozit vice korun
za euro, potom na trhu eur budeme mensi poptavka po eurech
(preference domacich vyrobku)



Devizovy trh

TRH EUR TRH KORUN

?7KE/EUR

Mnozstvi EUR Mnozstvi korun



Faktory menového kurzu v
kratkém obdobi

1. Zména urokovych sazeb (urokovy diferencial): 1t Urokové miry nebo 4 uroceni
cennych papirll @ 1 poptavky po dané méné (za néco se musi tyto cenné
papiry nakoupit) = pfiliv kapitalu.

2. Zména miry inflace: {tmiry inflace=>domaci statky jsou draZsi oproti
zahrani¢nim= 1 poptdvky po zahranic¢nich statcich=rlst poptavky po
zahranicni méné=znehodnoceni domaci mény vzhledem k zahranicni méne.

3. Zména rustu penézni zasoby: ovliviiuje predchozi dva faktory

4. Zména miry rustu HDP
5. Obchodni bilance: aktivni obchodni bilance = tlak na zhodnoceni mény




Devizovy trh

TRH EUR TRH KORUN

+ D po euru = znehodnoceni
koruny = zhodnoceni eura

?7KE/EUR

?EUR/KC

Mnozstvi EUR Mnozstvi korun

—



Faktory menového kurzu v
dlouhem obdobi

1.  rast produktivity ve vztahu k jinym zemim
2. A cenové hladiny proti jinym zemim (parita kupni sily)



Rezimy ménového kurzu

Rezim pevného kurzu - hodnota nomindalni kurzu (ménové
parity) je dana centralni bankou, ktera musi provadét
oficialni intervence k jeho udrzeni. Pri zmeéné pak
hovorime o devalvaci, resp. revalvaci

Rezim plovouciho kurzu - nomindlni kurz se pohybuje bez
devizovych intervenci centralni banky na zaklade
stretavani nabidky a poptavky

. Cisty floating - bez jakykoliv zasahl centrdlni banky

rizeny floating - centrdlni banka prilezitostné intervenuje v pripadé
prilisné rozkolisaného kurzu nebo dostava-1li se ména pod tlak ménovych
spekulantu



Rezimy ménového kurzu -
vyhody a nevyhody

Rezim pevného kurzu
sSnizuje rizika spojend s mezinarodnim obchodem (nizsi vykyvy)
"Podpora mezinarodni kooperace (spolecna opatreni u fixovanych mén)

=\VVyZzaduje disciplinovanou hospodarskou politiku, coz casto problém
(kratkodobé vs. dlouhodobé cile nebo politické faktory)

Rezim plovouciho kurzu

sMonetarni politika a fiskalni mohou byt nezavislé bez ohledu na vyvoj
mezinarodnich trhi

="Centralni banky nemusi disponovat tak velkymi devizovymi rezervami
*"Mozné rychlé prizpuisobeni ekonomiky v pripadé externich Sok

*Niz8i riziko podhodnoceni ¢i nadhodnoceni domaci mény



