8 VZAJEMNE EKONOMICKE VZTAHY ZEMi

Doposud jsme se zaobirali tim, jak funguje narodni ekonomika, tj. jak se d4 zméfit jeji
vykonnost, jaké jsou faktory ekonomického ristu a také jaké jsou moznosti vlady nebo centralni
banky ovlivnit hospodatsky vyvoj. V této souvislosti je nutné si uvédomit, Ze stejné jako lidé
jsou 1 narodni ekonomiky ovliviiovani okolnim prostiedim. Toto plati dvojnasob v soucasné
globalizované svétové ekonomice, kdy wudalosti v zahrani¢i mohou vyrazné¢ ovlivnit
ekonomicky vyvoj v domaci ekonomice. Pokud bychom byli konkrétni, tak napt. to, jak se
bude dal vyvijet ceska ekonomika, zalezi jednak na internich faktorech, jednak externich, které
nemohou domaci ekonomické subjekty ovlivnit. Problém spocivd v tom, Ze jednotlivé
ekonomiky jsou rizné vybaveny vyrobnimi zdroji (suroviny, klimatické podnebi, obyvatelstvo
¢i kapital), a proto mezi sebou intenzivn€ obchoduji. To se pak projevuje v praxi tak, ze n¢které
statky se do Ceska dovazeji z jinych zemi (zpravidla z divodu toho, Ze se tam vyrabgji levngji),
naopak nékteré statky se z Ceska ze stejnych divodi vyvéazeji do zahranii. V ramci této
kapitoly se budeme zabyvat vzajemnymi ekonomickymi vztahy ¢ili mezinarodnim obchodem
a jeho pfi¢inami, dale se seznamite s teorii absolutnich a komparativnich vyhod, vysvétlime si
podstatu volného obchodu a protekcionismu. Bude nés zajimat také vnéjsi ekonomicka politika
statu, obchodni politika a jeji nastroje, kurzova politika centralni banky a systémy ménovych
kurz.
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Budete umét:

Zéakladni pojmy souvisejici vnéjsi ekonomickou politikou statu jako vnéjsi obchodni politika
vlady a kurzova politika centralni banky, mezinarodni pohyb kapitalu, liberalismus a
protekcionizmus, ménové kurzy a jejich rezimy, platebni bilance.

Ziskate:

e znalosti 0 mezinarodnim obchodé,

e schopnosti vysvétlit pfic¢iny mezinarodniho obchodu,

e védomosti 0 mezinarodnim pohybu kapitalu,

e znalosti o ménovém kurzu,

e schopnosti objasnit divody zasahovani statu do obchodnich vztahti a intervence centralni
banky za ucelem ovlivnéni ménového kurzu,

e znalosti o platebni bilanci a jeji struktute.

Budete schopni:



e definovat mezinarodni obchod a jeho pficiny a dasledky,

e charakterizovat rozdil mezi absolutnimi a komparativnimi vyhodami,

e rozlisit protekcionismus a volny obchod,

e vysvétlit mezinarodni pohyb kapitalu,

e definovat ménovy kurz a jeho rezimy fizeni,

e objasnit divody zasahu statu do mezinarodniho obchodu ¢i vyvoje ménového kurzu,

e vysvétlit podstatu a strukturu platebni bilance.
|
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Oteviena ekonomika, absolutni vyhoda, komparativni vyhoda, protekcionismus, volny
obchod, vné&jsi obchodni politika, smluvni nastroje, autonomni nastroje, vn&jsi ekonomicka
rovnovaha, platebni bilance, mezinarodni pohyb kapitdlu, ménovy kurz, ménova parita,
devizovy trh, apreciace, depreciace, revalvace, devalvace, devizové intervence centralni banky,
fixni ménovy kurz, ¢isty floating a fizeny floating.

Tato ¢ast se vénuje tietimu dilezitému cili hospodaiské politiky (v pfedchozi ¢asti jsme se
zabyvali fiskalni a monetéarni politikou), a to vnéjsi ekonomické rovnovaze, kterd znamena, Ze
ekonomika dosahla ur€ité vyrovnanosti tokt zbozi, sluzeb a kapitalu do a ze zemé.
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Dosazeni tohoto cile je zpravidla kombinaci vicero typl hospodarské politiky a zapojenych
subjektt. Obdobné jako tomu bylo v pfipadé predchozich dvou politik, kli¢ovou roli budou hrat
vladni sektor a centralni banka. V ekonomické teorii se pro tuto ¢ast hospodarské politiky ustalil
nazev vnéjsi ekonomickd politika, jez je zalozena na usmériiovani exportu a importu (vnéjsi
obchodni politika), regulaci mezinarodniho pohybu kapitalu a regulaci ménovych kurzt
(kurzova politika).

8.1 Mezinarodni obchod a otevienost ekonomik

JiZ od pradavna mezi sebou lidé obchoduji, a to jak v rdmci své vlastni spole¢nosti, tak 1
mimo ni. Vzajemny obchod, kdy vyménujeme néco, ¢eho mame nadbytek, za néco, co nemame
nebo to neumime vyrobit, pfipadné bychom to sice vyrobili, ale s vysokymi naklady, je proces
typicky pro lidstvo jiz od jeho samotného pocatku. V soucasné dobé, za situace vyspélych
modernich ekonomik to plati dvojnasob. Ekonomové se zabyvaji pfi¢inami mezinarodniho



obchodu jiz nékolik staleti a mezi hlavni divody mezinarodniho obchodu, tedy obchodni
vymény mezi zemeémi fadime:

o rozdily ve vybavenosti jednotlivych zemi vyrobnimi faktory, tj. puidou, praci a kapitdlem
véetné technologii (napf. zemé, které nedisponuji ropou, ji budou v ramci mezinarodniho
obchodu dovazet, naopak zemé, které ji maji nadbytek, ji budou exportovat).

e klimatické podminky — tento faktor je napf. klicovy v zemédélstvi (napf. v Ceské
republice nejsme schopni vypéstovat tropické plodiny, a pokud ano, tak za vysokych
nakladii a s vyslednou nevalnou chuti, proto tyto plodiny dovazime ze zahranici).

Stimto zakladnim c¢lenénim bychom si vSak v soucasnosti jiz nevystacili. Podstatou
dnes$niho mezindrodniho obchodu je specializace jednotlivych ekonomik na vyrobu urcitych
typt vyrobku, zpravidla na zaklad¢ jejich vybavenosti vyrobnimi faktory, ktera urcuje naklady
na vyrobu daného vyrobku (tuto vybavenost vyrobnimi faktory musime vnimat jak co do
kvantity dané¢ho vyrobniho faktoru, tak i co do kvality — typickym ptikladem muze byt napft.
pracovni sila — jeji mnozstvi v dané ekonomice, jeji vzdélanostni Groven ¢i mzdova troven
vV daném segmentu ekonomiky hraji zdsadni roli pii urovani specializace dané ekonomiky).
Tato specializace je zaloZena na mezinarodni délbé prace, ktera vede k vétsi efektivnosti
produkce, z které maji uzitek vSechny zapojené subjekty a je to ostatné i jeden z piinosi
mezinarodniho obchodu.

Pokud se podivame do historie a na teorie, které se snazily osvétlit pfi¢iny a dasledky
mezinarodniho obchodu, musime v této souvislosti zminit dvé zakladni teorie:

o Teorie absolutnich vyhod — tato teorie ,,otce” moderni ekonomie Adama Smithe tika, ze
pokud dané ekonomika je schopna produkovat dany vyrobek (napf. pocitac) oproti jinym
zemim s nejniZ§imi vyrobnimi naklady, potom ma tzv. absolutni vyhodu. Pak ma smysl
se specializovat na vyrobu tohoto statku a ostatni statky, kde tuto absolutni vyhodu dana
zemé nema, dovazet ze zahranici. Je tedy pro vSechny zucastnéné zemé vyhodné;jsi, aby
se soustfedily na vyrobu téch statkli, kde maji tuto absolutni vyhodu - jinymi slovy
feceno, touto specializaci, kdy nevyrab&ji dané zemé¢ vSechny vyrobky samy, dosahuji
vy$§i trovné blahobytu, neZ pokud by se snaZily vyrobit vSechny vyrobky ve vlastni
rezii.

o Teorie komparativnich vyhod — ptedchozi teorie pfedpokladala, Ze kazda zemé ma alespon
jednu absolutni vyhodu pfi vyrobé urcitého statku. V redlné ekonomice jsou vsak situace,
kdy nékteré¢ zem¢e maji absolutni vyhodu pii vyrobé u vSech statkli (zemé& A) a zem¢, které
maji naopak absolutni nevyhodu pfi vyrob¢ vSech statkil, neboli vyrabéji vSechny statky
méné efektivné (zem¢é B). Pokud bychom se fidili teorii absolutnich vyhod,
k mezinarodnimu obchodu by vlastné ani nedoslo, protoze zem¢ s absolutni nevyhodou by
neméla na co se specializovat. I za této situace je tady vSak moznost, aby zemé mezi sebou
obchodovaly a mély z mezinarodniho obchodu uzitek. Bude vSak zapotiebi se podivat na to,
kde ma zemé B relativné nejmensi nevyhodu, resp. pii vyrobé jakého statku je rozdil
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komparativnich vyhod, kterd tika, Zze mezinarodni obchod bude vyhodny pro obé zemé



tehdy, pokud se zemé A bude specializovat na vyrobu toho statku, kde ma nejvétsi absolutni
vyhodu (pfesune tam vyrobni faktory i z ostatnich vyrob, kde je absolutni vyhoda nizsi).
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nevyhodu a i sem piesunout vyrobni faktory, tak aby doslo k dal§imu zefektiviiovani vyroby.
Pti téchto znalostem potom miizeme rozsitit faktory specializace narodnich ekonomik na:

e rozdily v absolutnich nakladech vynalozené prace, které jsou obsazeny v teorii
absolutnich vyhod;

e rozdily v komparativnich nakladech vynalozené prace, které jsou vysvétleny v teorii
komparativnich vyhod;

e rozdily ve vybavenosti zemi jednotlivymi vyrobnimi faktory;

e rozdily technologické, souvisejici s tzv. technologickou mezerou, kdy ekonomika ma
komparativni vyhodu vii¢i dovaZzejici ekonomice po tu dobu, nez vyrobce v dovazejici
ekonomice zapoc¢ne produkci daného statku ¢i komodity;

e rozdily v technické vyspélosti vyrobku, majici souvislost s Zivotnimi cykly vyrobku, kdy
nejveétsi komparativni vyhodu ma ekonomika s vyrobky vynikajici technické tirovné a
tato vyhoda (a zaroven exportni moznost) klesé spolecné s Zivotnim cyklem vyrobku;

e rozdily v trovni lidského kapitalu, které plynou z komparativnich vyhod pii zapojeni se
do mezindrodni délby préce a které jsou zavislé na urovni lidského kapitalu (i zde plati,
podobné jako u technologie a zivotniho cyklu vyrobku piima umeéra);

e a faktory geografické, jez ovliviiuji zapojeni ekonomik do mezinarodniho obchodu z
hlediska geografické koncentrace, tvorby prumyslovych oblasti (v souvislosti s nalezisti
pfirodnich zdrojli a surovin) ¢i rozdilnosti nebo podobnosti vzdélanostnich, kulturnich,
politickych, naboZenskych, klimatickych apod. podminek.
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Jak je uvedeno vyse, narodni ekonomiky se na zéklad¢ téchto faktor méné ¢i vice zapojuji
do mezinarodnich ekonomickych vztaht, coz predstavuje nejen jiz zminény pohyb zbozi, ale 1
kapitalu a prace. Zapojeni dané zemé do mezinarodnich ekonomickych vztaht v oblasti pohybu
zboZi vyjadiuje otevienost ekonomiky. Obecné plati, Ze velké zemé maji niZsi potiebu zapojeni
se do mezinarodniho obchodu, protoze vyrobci jsou schopni uspokojit svou produkci na
relativné velkém domacim trhu (napt. USA) a jsou tak do urcité miry sobéstacné. Naopak mensi
ekonomiky inklinuji k vétSimu zapojeni do téchto vztaht, cozZ je dano predevsim tim, Ze domaci
vyrobci nejsou schopni uspokojit svoji produkci na relativné omezeném domécim trhu, a proto
se vyznamné orientuji na zahraniéni trhy (typickym ptikladem je napi. Ceska republika).
Intenzitu zapojeni do mezinarodniho obchodu ndm ukazuje mira otevienosti, kterd se nejcastéji
vyjadiuje jako podil exportu vii¢i HDP nebo jako podil souctu exportu a importu viaci HDP.

V praxi vSak realizace mezinarodniho obchodu neni jednoduchd a staty dost ¢asto tihnou
spiSe omezovani mezinarodniho obchodu, obzvlast’ tehdy, pokud by méla konkurence ze



zahrani¢i ohrozovat vyrobu a zaméstnanost v narodni ekonomice. Mezi zékladni faktory
utlumu mezinarodniho obchodu tedy patfi:

e protekcionistickd (ochranaiska opatfeni) opatieni v podobé cel ¢i dovoznich kvot (viz
dale),

e dopravni néklady

e deformace cen v podob¢ napft. subvenci (dotaci) vyvozcim

8.2 Mezinarodni pohyb kapitalu

Mezinarodni pohyb kapitalu pfedstavuje zménu pohledavek a zavazki dané ekonomiky a
jejich residentll vic¢i zahranic¢i. Jinymi slovy feCeno jednd se o pohyb penéznich fondil
(hotovosti, bankovnich depozit) nebo cennych papirti (obligaci, akcii), o poskytovani nebo
splaceni pljcek a uvérti mezi subjekty z rliznych ekonomik.

K rtstu intenzity mezinarodniho pohybu kapitalu prispéla v poslednich desetiletich zejména
rostouci vzajemna propojenost ekonomik prostiednictvim piisobeni nadnarodnich spole¢nosti
a mezifiremni kooperace. Hlavnimi dvody pohybu kapitalu zpravidla byvaji:

e platba za dodavky v ramci mezinarodniho obchodu,
e platby za sluzby vyrobnich faktorii v podobé& trokt, dividend,
e drzeni finan¢nich aktiv jako jedné formy bohatstvi a snaha o jejich zhodnoceni.
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jeho zhodnocovani mize mit dvoji podobu: (i) podobu finanénich instrumentt jako jsou cenné
papiry a pijcky; nebo (ii) nefinan¢nich instrumentli v podobé zakladani podnikid nebo koupé
stavajicich podnikll v zahrani¢i. Pohyb kapitdlu v tomto smyslu zpravidla sméfuje mezi
ekonomicky vyspélymi zemémi nebo z ekonomicky vyspélych do méné rozvinutych zemi.
Dtvodem je zpravidla piebytek kapitdlu v domaci ekonomice neumoziujici dal§i rozvoj
Vv ramci ndrodni ekonomiky a je tak tfeba hledat moznosti dalSiho rozvoje v zahrani¢i. Mezi
hlavni motivy pohybu kapitalu ve smyslu investice za i¢elem zhodnoceni patii:

e dosahovani vysSich ziskil (napt. diky levné;jsi pracovni sile v zahrani¢i oproti domaéci
ekonomice, tim padem dosahuje nizsich vyrobnich nakladi a vyssiho zisku).

e preferencni postaveni rozvojovych statll, kdy nékteré tyto zemé maji nizsi, resp. Zadna
cla (pokud firma napt. zalozi dcefinou firmu v této zemi, mize nasledné vyvazet do
zemi, kde by jinak dovazela za vysoka cla a zvysuje tak svou konkurenceschopnost).



e zvétSovani moznosti odbytu produkce, kdy narodni ekonomika jiz nemuze pfispét
k ristu produkce (velikost domaciho trhu jiz neposkytuje moznosti dal§iho ristu
produkce a je tieba hledat nové trhy).

e prekonavani piekazek mezinarodniho obchodu v podobé protekcionistickych piekazek
(staty si brani domaci trh velmi ¢asto pomoci cel, a pokud se chce firma vyhnout clu,
které muze vyrazné snizit jeji konkurenceschopnost na zahranicnim trhu, jedinou
moznosti je pomoci investice vybudovat vyrobni pobocku a vyrobky budou vniméany na
tomto zahrani¢nim trhu jako domaci €ili firma se tak vyhne clu a neni tak snizena jeji
konkurenceschopnost).

e vyhodnéjsi podminky k podnikani v zahrani¢i — zemé¢, které maji problémy
s neuspokojivym ekonomickym vyvojem a z toho plynouci vysokou nezaméstnanosti
mohou ldkat zahrani¢ni firmy k zalozeni dcefinych firem, coz by mohlo pfispét
k ekonomickému ristu zem¢ a snizovani nezaméstnanosti. Nejcastéji se vyuzivaji nizsi
dané nebo tzv. daiové prazdniny pro takovéto firmy, dotace na vytvorena pracovni mista
¢i poskytnuti pozemku véetné vybudovanych inZzenyrskych siti témto investortim).

Kapital mizeme ¢lenit z mnoha hledisek:

e podle formy rozliSujeme piimé zahranicéni investice, které piedstavuji transakce mezi
piimymi investory a firmami, do kterych investice sméfuji, a to za ucelem ziskéani
vyznamného podilu na fizeni podniku mimo rezidentni ekonomiku investora — alespon
10 procent (typickym ptikladem muize byt napf. vznik nové tovarny automobilky
Hyundai v Nosovicich nebo koupé skupiny Plzenisky prazdroj japonskym pivovarem).
Dal$im typem jsou portfoliové investice neboli transakce akcii a dluhopisi za ucelem
lepsiho zhodnoceni, nez kolik by pfinesla situace, kdyby ziistal kapital v domaci
ekonomice. Ostatni investice zahrnuji obchodni Gvéry, pijcky, hotovost, depozita ¢i jiné
zévazky a pohledavky. Nejvetsi Cast téchto investic tvofi tavery obchodniho charakteru,
tj. investice na financovani nakupu a prodeje zbozi a sluzeb, hypotéky nebo financni
leasing. K rezervam tadime zahrani¢ni aktiva centralnich bank, jakymi jsou monetarni
zlato, zvlaStni prava Cerpani, aktiva v zahranicni méné odrézejici platby vyvolané
platebni nerovnovéahou.

e podle zucastnénych subjektii rozliSujeme kapitalové transakce centralnich bank, vlad,
komer¢nich subjektl a ostatnich subjekti.

e podle viastnictvi lze délit kapital na soukromy, vefejny a kapitdl mezinirodnich
organizaci (napt. Mezinarodni ménovy fond €1 Svétova banka).

e podle charakteru umistnéni délime kapital na zapjéni v podobé piijcky na nakup
urcitého statku a na kapital podnikatelsky, kdy vyvozce ziskd moznost fidit zahrani¢ni
jednotku.

o podle ¢asu rozlisSujeme kapital kratkodoby (do jednoho roku), sttednédoby (do péti let)
a dlouhodoby (nad 5 let).

Na posledné uvedeny faktor, tj. drzeni finan¢nich aktiv a snaha o jejich zhodnoceni ma
vyrazny vliv vySe nominalni urokové sazby v dané zemi a zejména jeji vySe ve srovnani se
zahrani¢im (tzv. urokovy diferencial), ktery ma vliv na o¢ekavané zhodnoceni aktiv. Dal§im



faktorem muze byt stupen likvidity dan¢ho aktiva a jeho rizikem, kdy plati obecné znamé
pravidlo ¢im vyssi riziko tim vys$i zisk (je vSak nutné zvazit unosnou miru rizika).

8.3 Vnéjsi obchodni politika

Tato politika zaznamenala v pribéhu poslednich staleti vyrazné promény a v posledni dob¢
je ovliviiovana zejména globalizaci. Jejim poslanim je regulace tokii zbozi do zemé (import) a
ze zem¢e (export). KliCovou otdzkou, kterou si ekonomové pokladaji, je, do jaké miry by mél
stat zasahovat do téchto obchodnich vztaht, ¢i dokonce jestli viibec by mél zasahovat. Pokud
bychom se podivali do historie ekonomickych teorii, zjistime, Ze existovala obdobi, ve kterych
se uplatilovala silnd regulace toku zboZzi zejména ze zahraniCi, pro kterou se vzil nazev
protekcionismus (napft. za existence merkantelistické ekonomické skoly, v 19. stoleti v podobé
némecké historické skoly ¢i ve 30. letech 20. stoleti béhem tzv. Velké krize). Existovala ale i
obdobi, ve kterych se uptednostnovala politika nezasahovani do téchto vztaha cili volny
obchod, coz je napt. klasicka Skola politické ekonomie pfedstavovana u¢enim Adama Smitha
a jeho nasledovnikl a v posledni dobé je praktickym ptikladem Evropskd unie, ktera se jiz na
konci 50. let 20. stoleti rozhodla piekazky obchodu mezi ¢lenskymi zemémi odbourat a vyuzit
vyhod volného obchodu podobé celni unie a pozdéji spolecného trhu.

Protekcionismus se v ¢ase vyvijel od tiplného zakazu dovozu po moderni nastroje cilici spise
na omezeni dovozu nez jeho uplného znemoznéni. Urcitou miru protekcionismu vykazuji témet
vSechny staty svéta bez vyjimky. Cilem omezovani dovozu je nejcastéji ochrana doméacich
vyrobct, kteti by nemuseli obstat v mezinarodni konkurenci, coz by mohlo znamenat ztratu
pracovnich pfilezitosti i vykonu celé ekonomiky. Stat brani dovozu nebo jej omezuje 1 V ptipadé
strategickych vyrobkt, kam lze fadit zemédé€lské produkty nebo vojenské, které jsou natolik
zasadni pro obyvatelstvo potazmo stat, Ze spoléhat se pouze na dovoz by se mohlo dané zemi
vymstit, byt v tuto chvili se to mize jevit pro spotiebitele jako neekonomické — pro¢ bych si
mél kupovat drahé vepiové maso z Ceska, kdyz bych si mohl koupit mnohem levngjsi vepové
dovezené z Ciny? Pro¢ Cesko omezuje dovoz tohoto masa z Ciny napf. tim, Ze jej na néj
uvaleno clo ve vysi 40 procent a je tim padem drazsi a spotiebitelé proto kupuji maso od
eskych vyrobci? Vezméme si extrémni situaci, kdy by Cinu postihla n&jaka velka pfirodni
katastrofa a vzhledem k nedostatku veptového na &inském trhu by piestala Cina vyvaZet na
zahrani¢ni trhy. Najednou by v Cesku, které by nemélo zadné své producenty tohoto masa,
vznikl vazny problém se zdsobovanim obyvatelstva, coz neni jisté Zadouci z mnoha divodd.
Proto zejména v ptipad¢ zemédélskych komodit existuje vyssi ochrana domaciho trhu nez u
ostatnich statkll (napf. elektronika). U né€kterych odvétvi je divodem ochrany pifed zahrani¢ni
konkurenci i to, Ze se jedna napf. o narodni tradici.

V ramci obchodni politiky se nejCastéji pouzivaji tyto nastroje:

e Smluvni ndstroje jsou zalozeny na oboustranné dohod¢ dvou a vice statl, pfipadné
mezinarodnich organizacich a rimcové vymezuji obchodni vztahy mezi témito partnery.



e autonomni ndstroje jSOU V podstaté¢ jednostranné kroky stati ¢i mezinarodnich
organizaci majici za ucel zabranit ¢i omezit dovozy nebo v opacném sméru zase podpoftit
vyvozy zbozi a sluzeb z dané zemé.

Smluvni néstroje jsou mezinarodni dohody a zpravidla se zaméfuji na uvolnéni pravidel
vzajemného obchodu mezi participujicimi zemémi ¢i mezinarodnimi organizacemi. Tyto
dohody jsou pfipravovany nejcastéji na ministerstvech obchodu a podepisovany nejvyssimi
ustavnimi predstaviteli. Vzhledem k charakteru téchto smluv je zapotiebi i ratifikace ve vSech
zucCastnénych statech (zpravidla v rdmci narodnich parlamentti). Piikladem takovychto dohod
jsou mezinarodni smlouvy o vytvofeni zony volného obchodu ¢i celni unie. Patii sem 1 dalsi
dohody, které nemuseji nutn¢ liberalizovat vzajemny obchod, spise se zaméiuji na ustanoveni
zékladnich pravidel pro vzajemny obchod.

Autonomni néstroje piedstavuji pestrou paletu opatieni:

e cla—jednase ve své podstaté o specifickou dan, jeZ je pripoc¢itana k dovozni cené daného
statku a zvySuje tak bezprostfedné vyslednou cenu dovazeného vyrobku. Nejcastéji je
divodem ochrana domdcich vyrobcii (napft. ocel ¢i zemédélské komodity). Cla vyrazné
naru$uji mezindrodni obchod a snizuji vyhody z n¢ho plynouci. Na druhé strané¢ mohou
udrzet v dané zemi zaméstnanost na potfebné urovni a jsou i pfijmovou polozkou
statniho rozpoctu, byt ne zasadni.

® MnoZstevni omezeni — ve srovnani se cly se jedna o jemné&j$i nastroj k omezeni dovozu.
Zpravidla se na dany vyrobek vztahuje urcitd mnozstevni kvéta, do které lze zbozi
dovazet bez cla, jakmile je vSak tato kvota prekrocena, je zboZzi zatizeno clem.

e antidumpingové iizeni —to byva uplatiovano tehdy, pokud ma dany stat podezieni, Ze cena
dovazeného zboZi je na tak nizké tirovni, Ze vyvolava pochyb o tom, jestli se nejedna o cenu
pod vyrobnimi naklady. Téchto cen byva Casto dosahovana za pomoci subvenci (dotaci)
statu odkud zbozi pochazi a jejimz cilem je zlikvidovat doméci vyrobce. V ramci tohoto
fizeni byva zpravidla doCasné zakazan dovoz daného vyrobku.

e proexportni politika — kromé nejriznéjSich forem omezovani vzajemného obchodu se
jednotlivé staty zamétuji i na podporu vyvozu, obzvlast' tehdy, pokud jsou mezindrodné
konkurenceschopné. Jedna se o nejriiznéjsi opatieni, kterd ulehcuji vyvozclim ptistup na
nové nebo jiz existujici trhu, vyvozni subvence, rizné ptjcky, pojisténi Gvéra nebo
poradenstvi exportnim firmam v dan¢ zemi od vladni agentury podporujici export (v
ptipadé Ceska napi. CzechTrade).

V praxi se pouzivaji obé dvé skupiny opatieni s trendem postupné liberalizace vzajemného
obchodu (zejména v urcitych regionech), coz ssebou nese postupné upousténi od
protekcionismu, ktery se uplatiiuje zejména u citlivych komodit. Pro¢ se tedy v poslednich 50.
letech svétova ekonomika postupné liberalizuje? Dtivod je prosty — ptiliSny protekcionismus se
ukazal jako pftili§ ndkladny pro vSechny aktéry mezindrodniho obchodu:

e vede K vys$sim nakladim domaécich vyrobci, ktefi vyrabéji za vyssi nez svétovou cenu,
coz v kone¢ném dusledku zaplati spotiebitel, kterému se tak snizuje jeho prebytek.



e zavedenim cla, které postihne vyrobce zjiné zemé, dany stat riskuje odvetné clo
v komodité, kterd je pro n¢j dilezitym vyvoznim artiklem, coz by mohlo znamenat
snizeni vyvozu a zvyS$eni nezaméstnanosti.

e ucinek cel je zpravidla kratkodoby a z dlouhodobého hlediska mize mit vyrazny
negativni dopad na konkurenceschopnost domacich vyrobcu, kteti nejsou v dusledku
niz8i konkurence motivovani k inovacim, coz se miize projevit napti¢ celou ekonomikou
a zpusobit zaostavani ekonomiky jako celku.

Od poloviny 50. let 20. stoleti se tak zacinaji postupné v jednotlivych regionech svéta
prosazovat regionalni integracni uskupeni, jejichz cilem je odbourat ptekazky vzajemného
obchodu mezi zucastnénymi staty. Vice se této problematice vénujeme v samostatné kapitole
s nazvem Ekonomicka integrace.

8.4 Kurzova politika centralni banky

Doposud jsme se zaméiovali na vysvétleni fungovani narodni ekonomiky, ve které
ekonomické subjekty hradi své transakce v domaci méné (napt. v ¢eskych korunach). Jiz pii
definici vykonnosti ekonomiky byla zminéna dilezitost relace mezi exportem (vyvozem) a
importem (dovozem). V soucasné dob¢ je naprosta vétsina ekonomik otevienych, coz znamena,
ze vramci svétové ekonomiky dochazi k mezindrodnimu obchodu, kdy zemé mezi sebou
obchoduji. Pokud budeme napf. chtit dovézt zbozi z USA a prodat jej na eském trhu je prvnim
predpokladem jej nakoupit na americkém trhu. Jestlize obchodni transakce v rdmci Ceské
ekonomiky probihaji v narodni méné, potom na nakup zbozi v USA ndm jiz ¢eska koruna stacit
nebude a bude zapotiebi disponovat americkymi dolary, coZ je jedna ze své€tovych mén (patii
sem 1 euro). Otdzkou ovSem je, v jakém poméru se bude Ceskd koruna sméiovat za americky
dolar — to zpravidla uréuje ekonomicka vyspélost a velikost dané ekonomiky. Proto je dalsi
diilezitou oblasti, jeZ ma vliv na vyvoj ekonomiky, ménovy kurz.

M¢énovy kurz pfedstavuje sménny pomér dvou mén neboli cena jedné mény vyjadiend v jiné
mené.

M¢novy kurz muze byt relativné stabilni nebo se v ¢ase ménit, tj. kolisa, neboli fluktuuje.
Zejména jeho nestalost miize pusobit jak pozitivng, tak zejména negativné na vyvoj domaci
ekonomiky. Velmi dilezity je i zvoleny pfistup ménové autority (centralni banky) k regulaci
meénového (devizového kurzu) €ili do jaké miry zasahuje do jeho vyvoje.



8.4.1 MENOVY KURZ

Pokud uz vime z piedchoziho textu definici ménového kurzu, mizeme piikrocit k dalSimu
vykladu. V prvé tadé je zapotiebi si uvédomit, ze kazdy ndkup zahrani¢ni mény je zaroven i
prodejem domaci mény. Potom pro nés nebude slozité odvodit zakladni zdkonitosti devizového
trhu, kde stejné jako u jinych trhii plati zékonitosti vztahu nabidky a poptavky, ke kterym se
navic pfidaji specifika tohoto trhu.

M¢énovy kurz rozliSujeme na:

e nomindlni ménovy kurz — jedna se prosté vyjadieni ceny jedné meény v jednotkach cizi
meény a je to kurz, se kterym se mizeme setkat v bézném zivoté (ve smenéarnach ¢i
obchodnich bankach zpravidla v podobé kurzovniho listku). Je mozné jej vyjadrit
piimym kétovanim (kolik jednotek doméci mény musime vydat na ndkup nebo prode;j
zahrani¢ni mény — napt. 27 CZK/1 EUR) nebo neptfimym kétovanim (kolik jednotek
zahrani¢ni mény je zapotiebi na nakup jedné jednotky domaci mény — napt. 0,037 EUR/
1 CZK) — z toho plyne, ze pro potieby ekonomickych subjekti v ¢eské ekonomice je
euro.

o redlny ménovy kurz — jedna se o pomér, v jakém se sménuji statky jedné zemée za statky
druhé zemé; netikd, kolik korun ziskdme vymeénou za eura, ale kolik zbozi si za koruny
koupime v porovnani s mnozstvim zboZzi kupenym za eura. Zohlediuje tak rozdilnou
cenovou hladinu v domaci ekonomice a v zahraniéi, udava kupni silu domaci produkce
v relaci k zahrani¢ni produkci. Jinymi slovy udava miru konkurenceschopnosti zemé¢ v
mezindrodnim obchodg¢.

vvvvvv

ménova parita, coz je Ufedné stanoveny kurz dané mény, kdezto ménovy kurz je vysledkem
sttetavani nabidky a poptavky, byt do tohoto mechanismu miize vyrazné zasahovat centralni
banka pomoci devizovych operaci. Ménové kurzy i mé€nové parity se v ¢ase meéni, a proto
musime odliSovat tyto pojmy:

e apreciace neboli zhodnoceni domaci mény, které predstavuje pohyb kurzu smérem dold
(nomindlni ménovy kurz se zméni napt. z 28 K¢ za 1 EUR na 27 K¢ za 1 EUR). Ten
samy pohyb ptedstavuje v piipadé ménové parity revalvace, akorat s tim rozdilem, Ze
tento pohyb neni dan trhem, ale rozhodnutim ménové autority.

e depreciace neboli znehodnoceni domaci mény, které piedstavuje pohyb kurzu smérem
nahoru (nominalni ménovy kurz se zméni napt. z 27 K¢ za 1 EUR na 28 K¢ za 1 EUR).
Ten samy pohyb piedstavuje v ptipadé mé€nové parity devalvace, akorat s tim rozdilem,
Ze tento pohyb neni dan trhem, ale rozhodnutim ménové autority.

[llcammmrover ]



Jak zhodnoceni mény, tak i znehodnoceni mény ma sva pozitiva 1 negativa. Tuto
problematiku je tfeba vnimat ta, ze pro urcité subjekty bude zhodnoceni domaci mény
predstavovat vyhodu, naopak pro jiné zase nevyhodu. Obdobné je tomu i V ptfipadé
znehodnoceni domdaci mény. Pokud se nejprve budeme vénovat prvnimu pohybu, tj.
zhodnoceni domaci mény, kdy se kurz koruny vici euru posune z 28 KE¢/EUR na 26 KE/EUR,
potom to bude znamenat zejména to, ze se zlevni dovozy, z ¢ehoz by mohli byt prospéch
zejména domacnosti a firmy nakupujici dovazené vyrobky. Rovnéz pro néas bude levnéjsi napf-.
dovolena v zahrani¢i — pokud jsme si chtéli vzit s sebou napi. 1000 EUR, tak jsme to diive
sménovali za 28 tis. K¢, ted’ po zhodnoceni koruny nam bude na stejny obnos stacit 26 tis. K¢.
Naopak pro vyvozce je takovy pohyb velmi problematicky — ¢eské zbozi se stava v zahrani¢ni
relativné drazsi a mohou mit tak problémy prodat své zbozi nebo se jim snizi marze a zisk.
Zhodnoceni je nevyhodné i pro zahraniéni turisty, ktefi ptijizd&ji na dovolenou do Ceska (za
svou ménu si po vymeéné na koruny koupi mén¢) a jejich pocet se muze snizit. Obdobné lze
argumentovat v ptfipadé¢ znehodnoceni mény, jen v opaéném sméru. Obecné plati, Ze
zhodnocovani mény je spiSe vyhodné pro domécnosti a znehodnocovani mény pro firmy,
obzvlast’ tehdy, pokud se jedné o proexportné zamétenou ekonomiku.

Do vyvoje ménovych kurzii mize zasahovat ménova autorita (zpravidla centralni banka) a
dle miry tohoto zasahovani ¢lenime tyto rezimy ménovych kurzi:

o reZim plovouciho kurzu (tzv. floating), jenz je charakteristicky tim, Ze centralni banka
nezasahuje do procesu jeho utvareni a je tedy vysledkem stfetu nabidky a poptavky, jez
jsou ovliviiovany celou fadou faktorti, o kterych se budeme bavit dale. Ménovy kurz
V tomto rezimu tak vice ¢i méné kolisa, hovotime, Ze se jednd o pruzny (flexibilni)
ménovy kurz. Mize vSak nastat situace, kdy by vychyleni kurzu bylo pfili§ vysoké, coz
by mohlo mit negativni dopady na celou ekonomiky, a proto si nékteré centralni banky
ponechavaji jisty manévrovaci prostor pro regulaci téchto zpravidla nenadalych a
skokovych zmén kurzu — potom hovoifime o reZimu Fizeného floatingu, kdy centralni
banka ptilezitostng intervenuje v piipad¢ pfilisné rozkolisaného kurzu nebo dostava-li se
meéna pod tlak mé€novych spekulanti (pouziva devizové intervence neboli prodej a nakup
zahrani¢ni mény za domaci — vzhledem k velkym devizovym rezervim a mnozstvi
domaci mény jsou centralni banky vyznamnymi hraci jak na strané nabidky, tak i
poptavky). Pokud se rozhodne za Zadnych okolnosti do procesu utvareni ménového
kurzu nevstupovat, potom se hovofi o tzv. ¢istém floatingu.

e refim pevného kurzu, jenz se typicky pro ménovou paritu, kdy hodnota nominalniho
kurzu je déna centralni bankou, kterd musi provadét oficidlni intervence k jeho udrzeni
Vv ptipad¢ nejriznéjsich tlaka na jeho devalvaci ¢i revalvaci.

kovwsrow  [4]

Oba dva systémy maji své vyhody 1 nevyhody. Rezim pevného kurzu snizuje rizika spojena
S mezinarodnim obchodem, které ptinasi reZim plovouciho kurzu, v ramci kterého se kurz volné



pohybuje (vyvozci tak nejsou v rezimu pevnych kurza vystaveni Castym zméndm kurza jako
Vv piipadé plovouciho kurzu, coz jim pfinési jistou stabilitu, nejsou nuceni se pojistovat vici
pohybu kurzu, takze to znamend i niz$i naklady). Na druhou stranu, rezim pevného kurzu
vyzaduje disciplinovanou hospodaiskou politiku. Vyhody rezimu plovouciho kurzu lze
spatfovat v tom, Ze monetarni politika a fiskalni mohou byt na sobé nezavislé bez ohledu na
vyvoj mezinarodnich trhd, v rychlosti pfizpusobeni se ekonomiky v piipadé externich Soku
nebo v tomto rezimu existuje nizsi riziko podhodnoceni nebo nadhodnoceni domaci mény.

At uz se jedna o mé€novou paritu ¢i ménovy kurz utvareny trhem, maji na jejich vyvoj vliv
celé spektrum faktori:

e rozdil trokovych sazeb v domaci ekonomice a v zahrani¢i, tzv. urokovy diferencial —
pokud nastane situace, ze urokové sazby budou v doméci ekonomice vys$i nez
Vv zahranici, potom budou pfitahovat kapital ze zahranici, ktery bude spatiovat v této
situaci prilezitost na zhodnoceni kapitalu napt. tim, ze nakoupi 1épe tirocené cenné
papiry. Na to vSak bude zahrani¢ni kapital potfebovat domaci ménu a dojde tak ke
zvySeni poptavky po doméci méné, ktery na zdklad€ ndm jiz dobfe zndmych zékonitosti
vyvola tlaky na jeho zhodnoceni. Zcela specifickym piipadem, ktery miize mit vdzné
nasledky na vyvoj kurzu, je spekulativni atak na domaci ménu, kdy spekulanti sazi napf.
na posileni mény a mohou tak ,,rozkmitat” ménovy kurz.

e Rozdil v mife inflace v domaci ekonomice a v zahrani¢i, tzv. inflacéni diferencidl -
pokud nastane situace, ze mira inflace bude v domaci ekonomice vy$si nez v zahranici,
potom bude doméci zboZzi vic¢i zahrani¢nimu draz$i, coz vyvola rast poptavky po
dovazenych statcich. Na to budou pfirozené reagovat dovozci, aby vS§ak mohli uspokojit
zvySenou poptavku, budou potiebovat vétsi mnozstvi zahrani€ni ménu, aby mohli toto
zbozi nakoupit. Dojde tak ke zvySeni poptavky po zahrani¢ni méné¢, jez vyvola tlaky na
znehodnoceni domaci mény.

e Ekonomicky rist dané zemé — pokud ekonomika vykazuje silny ekonomicky rist,
vétSinou to vyvolava tlaky na zhodnoceni mény, pokles vykonosti naopak zpravidla
vyvola znehodnoceni mény.

e Stabilita politického prostiedi — pokud je v zemi nestabilni, tézko predvidatelny
politicky systém, miize to mit pomérn¢ silny vliv na ménovy kurz. Kratkodobé vlivy
mayji tteba 1 vysledky voleb, politické spory apod.

8.5 Platebni bilance

V ptedchozim vykladu jsme se zabyvaly vztahy dané ekonomiky se zahrani¢im v podobé
mezinarodniho obchodu a mezindrodniho pohybu kapitadlu. Velmi dilezité je rovnéz tyto toky
ucetné zachytit, coZ lze pomoci platebni bilance.



Platebni bilance predstavuje systematicky Ucetni vykaz, ktery souhrnné zachycuje veskeré
ekonomické transakce mezi tuzemskymi rezidenty a rezidenty ostatnich zemi (mezi devizovymi
tuzemci a cizozemci), které se uskute¢nilo za urcité obdobi, nejcastéji za jeden rok.

Ekonomické transakce jsou spojeny s toky zbozi a sluzeb, kapitalu a pen¢z mezi domaci
ekonomikou a zahrani¢im a ve vétSin€ ptipada vyvolavaji pohyb deviz, jejich pfiliv nebo odliv.
Proto je také platebni bilance spojena s devizovym trhem. Polozky platebni bilance, jez
predstavuji pfiliv finan¢nich prostfedki do ekonomiky, jsou polozkami kreditnimi a jsou
oznac¢ovany znaménkem plus. Transakce, které vedou k odlivu finanénich prostredktl ze zemé,
jsou chapany jako debetni a jsou oznaovany znaménkem minus. Z Ucetniho hlediska je
platebni bilance vyrazem zdroji a uziti fondi, a proto musi byt vzdy vyrovnana. Kazda kreditni
polozka nachézi v platebni bilanci sviij odraz v polozce debetni a naopak.

Struktura platebni bilance se sklada z téchto zakladni uétt, jez se nasledné ¢leni na podicty:

e BéZny ucet

o Kapitalovy tcet

e Financni ucet

e Saldo chyb a opomenuti
e Zména devizovych rezerv

Bé&iny ucet zahrnuje dovoz a vyvoz zbozi a sluzeb, vynosy a naklady spojené s
mezinarodnim pohybem kapitalu a pracovni sily a jednostranné mezinarodni transfery. Soucasti
bézného uctu jsou tyto poducty:

1. obchodni bilance zahrnujici pohyb zbozi, jeho dovoz a vyvoz, ¢lenéna komoditn¢ a
teritoridlné (vyvoz predstavuje kreditni polozku, protoze za prodej zbozi v zahranici
plynou do ekonomiky finan¢ni prostiedky, naopak dovoz predstavuje debetni polozku).
Rozdil mezi vyvozem a dovozem piedstavuje saldo obchodni bilance. Pokud je toto
saldo kladné, potom plati, ze zemé& vice vyvazi, nez dovazi a je tedy proexportné
zaloZena (to plati ostatné i pro ceskou ekonomiku).

2. bilance sluzeb je dalsi soucasti bézného uctu a zachycuje pohyb sluzeb (napf.
doprava, cestovni ruch) se zahrani¢im.

3. bilance vynosu zachycuje dichody z vyrobnich faktord ve vlastnictvi domaci zemé,
jez jsou zapojeny v zahrani¢i, a dichody z vyrobnich faktorti ve vlastnictvi
zahrani¢nich subjektl, jeZ jsou zapojeny v doméaci ekonomice, tj. mzdy, zisky,
dividendy, uroky. Jelikoz je Ceska ekonomika ptikladem zemé, kterd je atraktivni
pro zahrani¢ni investory, kteti zde v minulosti zakladali pobocky nadnarodnich
korporaci, tak prave tento poducet je siln¢ debetni, coz je ddno zejména tokem
dividend, ziskt a uroki do zemi piivodu investice.



4.

Bézné prevody zachycuji jednostranné transfery jako pfispévky mezinarodnim
organizacim, dary a dalsi.

Kapitalovy ucet slouzi k zachycovani transakci souvisejicich s obchodem nehmotnymi
statky (ochranné znamky, patenty), odpusténi pohledavek, kapitdlové transfery souvisejici s

migraci obyvatel apod.

Financni Gcet je podobné jako bézny tcet slozen z poducti:

1.

2.

primé investice zachycuji jednak pifimé domaci investice v zahrani¢i (debetni
polozka), jednak zahrani¢ni ptfimé investice v domaci ekonomice (kreditni polozka).
Jedna se o takové investice, které zakladaji urcitou miru kontroly a fizeni podniku.
V Ceské republice jsou definovany jako deseti a vice procentni podil investora na
zékladnim kapitalu spolecnosti. Kromé¢ tohoto podilu se do pfimych investic
zahrnuje téz reinvestovany zisk a ostatni kapital.

portfoliové investice predstavuji majetkové cenné papiry a ucasti, jez nespadaji do
kategorie piimych investic (v ptipadé Ceské republiky se jedna o podil vlastnictvi
do 10 %), a dluhové cenné papiry.

financni derivaty jako jsou napt. forwardy, futures a opce.

ostatni investice zahrnuji predevSim piijimani a poskytovani averti. V platebni bilanci
jsou ostatni investice dale clenény z hlediska casového (na dlouhodobé a kratkodobé) a
dle subjektii (centralni banka, obchodni banky, vlada, ostatni sektory).

Saldo chyb a opomenuti, kurzové rozdily zahrnuje veskeré nepfesnosti v evidenci,
metodické problémy, kurzové rozdily atp.

Zména devizovych rezerv je Vvyrovnavaci polozkou. V piipadé aktivni platebni bilance

dochazi ke zvySeni devizovych rezerv a pfi schodkové platebni bilanci dochézi ke sniZeni

devizovych rezerv.
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vybavenost vyrobnimi faktory mezi jednotlivymi zemémi svétové ekonomiky nebo klimatické
podminky znemoznujici vyrobu urcitého statku (zejména zeméd¢€lskych plodin).

Absolutni vyhoda ve vyrobé urCitého statku spociva v absolutné nizS§ich nékladech ve
srovnani se zahrani¢im. Komparativni vyhoda spociva v relativné nizSich ndkladech, tj. v
nalezeni nejvyssi absolutni vyhody nebo nejnizsi absolutni nevyhody.

Protekcionismus piedstavuje uplatiiovani nejriznéjsich opatieni s cilem zamezit nebo snizit
mnozstvi dovazeného zbozi. Politika volného obchodu je doktrina, kterd preferuje
nezasahovani do mezinarodniho obchodu na principu liberalismu.



V podminkach volného obchodu se bude mezindrodni specializace narodnich ekonomik ve
vyrobé a obchodu vyvijet podle srovnani nékladii a povede k pfinosim z obchodu (zvyseni
vyrobnich i spotfebnich moznosti).

V soucasné dobé se vesmés kazda ekonomika zapojuje do mezinarodniho obchodu, coz
znamena, ze se jednd o oteviené ekonomiky, byt je intenzita tohoto zapojovani napti¢ zemémi
rozdilna. Miru otevienosti ekonomiky je mozno vyjadfit podilem exportu nebo obratu
zahrani¢niho obchodu k HDP. lJeji vySe je ovlivnéna velikosti vnitiniho trhu,
konkurenceschopnosti domécich vyrobcli na svétovych trzich, odvétvovou strukturou
ekonomiky, technologickym vybavenim firem nebo trovni lidského kapitalu.

Stat zasahuje do mezinarodniho obchodu prostfednictvim vnéjsi obchodni politiky, pficemz
k tomu vyuziva smluvnich a autonomnich nastrojt.

Mezinarodni pohyb kapitalu znamenéa zménu pohledavek a zavazk rezidentd vici zahranici.
Pfic¢inami téchto zmén jsou platby za dodavky zbozi (a podobné platby) a zejména ocekavané
zhodnoceni finan¢nich aktiv (rozhodovani je ovlivnéno o¢ekavanou vynosnosti, likviditou a
rizikem daného aktiva). RozliSujeme kratkodoby a dlouhodoby pohyb kapitalu.

M¢énovy kurs je cenou narodni penézni jednotky vyjadienou v jinych narodnich penézich.
Formuje se na devizovém trhu stietavanim poptavky a nabidky po dané méné. Mezi faktory
ovlivityjicimi zménu poptavky a nabidky mény (a tim i zménu rovnovazného kursu) patii
cenové a jiné podminky obchodu, faktory ovliviiujici mezinarodni pohyb kapitalu a kursové
intervence centralnich bank. Zhodnoceni kurzu se nazyva apreciace, znehodnoceni depreciace.
Oba dva pohyby maji vliv na domaci ekonomiku jak pozitivni, tak i negativni roving.

M¢nova parita piedstavuje ufedné stanoveny kurz mény. Zhodnoceni ménové parity se
nazyva revalvace, znehodnoceni devalvace.

Ménovy kurz je vyznamny faktor hospodaiského vyvoje, proto centralni banka zasahuje do
tohoto vyvoje prostfednictvim pifimych a nepfimych intervenci. ReZimy fizeni ménového kurzu
se od sebe 1i8i mirou zasahovani ze strany centralni banky — fixni kurz, plovouci kurz a fizeny
floating.

Platebni bilanci je penézni vyjadieni ekonomickych transakci mezi urcitou zemi a jejimi
zahrani¢nimi partnery za urcité obdobi (bézn¢ za ucetni rok). Obsahuje polozky bézny,
kapitalovy, financni ucet a statistickd diskrepance a zménu devizovych rezerv centralni banky,
pomoci nichZ se vyrovnava platebni bilance. RozliSujeme kreditni a debetni polozky.

S

1. Mezi autonomni nastroje obchodni politiky nepatii:



a) cla.

b) mezinarodni dohody.
c) kvantitativni omezeni.
d) proexportni politika.

2. Posileni ménového kurzu se nazyva:

a) apreciace.
b) depreciace.
c) revalvace.
d) devalvace.

3. Rezim ménového kurzu, kdy centralni banka prileZitostné intervenuje v pripadé
priliSné rozkolisaného kurzu nebo dostava-li se ména pod tlak ménovych
spekulantii, se nazyva:

a) Cisty floating.

b) tizeny floating.

c) fixni kurz.

d) volatilné-fixni kurz.

4. Poducet platebni bilance, na kterém se zachycuje mezinarodni obchod, tj. vyvoz a
dovoz, se nazyva:

a) bilance sluzeb.
b) kapitalovy tcet.
C) bilance vynosi.
d) obchodni bilance.

5. Priliv pfimych zahrani¢nich investic v platebni bilanci:

a) zaznacime s kladnym znaménkem na finanéni ticet.
b) zaznamename se zapornym znaménkem na finanéni Gcet.
€) zaznaime S kladnym znaménkem na kapitalovy tcet.

d) zaznamename se zapornym znaménkem na kapitalovy ucet.
|
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1b, 2a, 3b, 4d, 5a
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Navstivte webovou stranku Ministerstva prumyslu a obchodu, jeZ se vénuji obchodni
politice CR. Jaké nastroje vyuziva Ceska republika v ramci obchodni politiky? Vyplyvaji
z 8lenstvi CR v Evropské unie néjaka omezeni?

Navstivte webové stranky Ceské narodni banky a zjistéte vyvoj ménového kurzu Ceské
koruny vii¢i euru a americkému dolaru za poslednich 20 let. Pokuste se identifkovat, jaké
faktory pisobily na vyvej kurzu.



