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Trocha historie

* Pozice svétovée meény neni stala

vvvvvv

» Priklady drivé;jSich svétovych mén

Cinsky liang a fecka drachma (5. st. pf. n. 1.)
fimsky dinar (pfelom letopoctu)

byzantsky solid, islamsky dinar

benatsky dukat (renesance)

holandsky gulden (17. stoleti)

britska libra

americky dolar (od druhé svétove valky)
77?
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Vyhody svétové meény mm%
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* Emitent svétové mény ma privilegium financovat dluhy vlastni ménou
— zadné ménové riziko, deficit béZného uctu Ize 1épe financovat
* Emitent svétové mény je vétitelem posledni instance
— uloha USA v feSeni krizi v Latinské Americe
* Emitent svétové mény ma prospéch z razebného
— zahrani¢ni drzitelé svétové mény poskytuji emitentovi bezirocny veér
— vysoka poptavka snizuje realné vynosy placené emitentem
* Emitent svétové meény tézi z vyssi efektivnosti

— zapojeni domaci mény do svétového obchodu a obchodii na devizovém trhu
zvysuje efektivnost
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Vynosy FEDu z razebného mm%
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I Making a mint

Federol Reserve’s income, $bn:
Other operating income [

Average fed Foreign-exchange gains [l
Junds rate, % Net interestincome [
6 50

40

30

2002 03 04 05 06 07 08

Source: Federal Reserve
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Matice vyuziti svétove mény

SLEZSKA %

Prostredek smény
Uéetni jednotka

Uchovatel hodnoty

soukromy sektor
mezinarodni obchod
kotace na devizovém trhu

investice, dluh
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verejny sektor
oficialni intervence
kotevni ména

rezervni ména



Hegemonie americkeho dolaru mzm%
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* Kli¢ova tloha v obchodu s nerostnymi surovinami a obchodu na
americkém kontinentu a s Asii

* Nejlikvidngjsi a inovativni finanéni trhy v USA
* Dlouhodobé¢ hlavni ména na devizovém trhu
— podil na obratu 1 pfitomnost v jednotlivych obchodech
* Stabiln€ nejvyuzivang;si rezervni ména
— rozdil mezi vyvojem rezerv vyspélych a rozvijejicich se ekonomik
* Podil eura na emisi dluhovych cennych papirt vyssi nez dolaru pii
SirSim vymezeni
— Pyrhovo vitézstvi eura? Evropa jako nejzadluzengjsi oblast?

* Politické faktory
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Hegemonie americkeho dolaru
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Hegemonie americkeho dolaru
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Figure 1. Gurrency Composition of Reserves, Foreign Exchange Turnover, Financial Claims, and Trade Invoicing, 2019 or OBCHODNE PODNIXATELSKA
Most Recent FAKULTA V KARVINE
{Percent)
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1. Forgign Exchange Reserves

2. Global Foreign Exchange Turnover

3. Cross-Border Bank Claims 4. Imtemational Debt Securities Dutstanding

5. External Public Debt 6. Imports Invoicing
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Figure 2. Gurrency Gomposition of Allocated Reserves,
19472019
(Percernt of fotal)
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Sources: IMF, Cumency Composiion of Official Foreign Exchanpga Aeserves
(DOFER) databasa; and IMF staff caloulaBons.

Mate: Excludas unallocated resarwes. Buropean Cusrency Unit and legacy
cumancies are ncleded intha euro pror to 1990,
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Obrézek &.1: Podil amerického dolaru na globalnich devizovych rezervach. Zdroj: imf.org
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Hegemonie amerického dolaru
(US dollar share of foreign exchange reserves, percent) (US dollar index, January 2006 = 100)
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Obrdzek €.2: Vyvoj hodnoty USD indexu a podilu amerického dolaru na globalnich devizovych rezervéch. Zdroj:
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Hegemonie americkeho dolaru

Greenback, broad shoulders 1

LS dollar’s share of world total, %
Latest available
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secunties®

LS share of world GOP

Source: IMF *Cross-border

Postaveni mén v mezinarodnim ménovém systému

SLEZSKA %

UNIVERZITA

CBCHODNE PODNIXATELSKA
FAKULTA ¥V KARVINE



Determinanty pozice svétove meény mzm%
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Vystup a obchod

— ména zem¢ s vysokym podilem na svétovém vystupu, obchodu a finan¢nich
tocich ma ptirozenou vyhodu

Financ¢ni trhy

— pozice svétové mény vyzaduje vyvinuté, likvidni a aktivni finanéni trhy

Diivéra v hodnotu mény

— nutna divéra investoril ve stabilitu a nizkou volatilitu hodnoty

Sitove externality

— kazdy rad¢€ji pouziva ménu vyuZzivanou ostatnimi (vyuziti v obchod¢ ->
vyuziti ve finan¢nich operacich -> vyuziti na devizovém trhu -> vyuziti v
rezervach -> udrzovani statusu quo 1 pi1 existenci konkuren¢ni mény)
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Euro jako sv€tova ména? mzm%
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Ekonomicka sila EU a eurozony vici USA stagnuje
— HDPv 2004: USA (11,5 bil. $), EU (12,1 bil. $), eurozéna (9 bil. $)
— HDP v 2007: USA (13,8 bil. $), EU (16,6 bil. $), eurozéna (11,9 bil. $)
— HDPv 2011: USA (15,0 bil. $), EU (15,8 bil. $), eurozéna (11,2 bil. $)
— HDPv 2015: USA (17,9 bil. $), EU (16,2 bil. $), eurozéna (11,5 bil. $)
— eurozona ztraci v produktivité
Role eura jako fakturacni mény roste zejména v Evropé
— obchody s komoditami v EUR pouze vyjimkou
Vyrazny pokrok v integraci finan¢nich trhii eurozony, snizeni
transakcnich poplatkt, rust likvidity a efektivnosti
— efekt vnitfni integrace neni dobie rozeznatelny od efektti globalizace

Dlouhodoby apreciaéni trend vii¢i ostatnim klicovym ménam

Vstup Svédska a Danska do eurozony? Brexit?
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Devizovy kurz USD/EUR mm%
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Cinsky juan jako svétova ména

Velikost Cinské ekonomiky 1 objem rezerv rostou

— udrzovani podhodnocen¢ mény, export levnych produkti s nizkou pfidanou
hodnotou, niZ$i Zivotni troven a nizké investice do technologii, akumulace
rezerv pro statni investice

Juan daleko od pozice svétové mény

Neadekvatni kurzovy rezim a omezena sménitelnost
— dohoda mezi Cinou a Brazilii omezit uzivani USD ve vzajemném obchodé
— tradice a stabilita kurzového rezimu je prvorada

— rostouci podil na svétovych platbach
Existujici restrikce volného pohybu kapitalu
Nelikvidni dluhopisovy trh

— povoleni institucim v Hong Kongu vydavat dluhopisy v juanech
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Distribuce svétovych rezerv (03/2009, Bil. USD) N
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Foreign Reserves - 2009°

I Emerging markets [l Developed markets

v
Japan
Russia M
Taiwan P
India .
South Korea W
Hong Kong
Brazil W
Singapore W
Germany HEE
Algeria
Thailand ==
United States Il
Malaysia ™
Mexico ™
Libya =
United Kingdom B
Denmark
Sweden i

Advanced
economies

Emerging and
developing economies

US$500bn US$1500bn US$2500bn
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Zmeéna sveétovych rezerv

Holding operations [

Reserves, change Dec 2009-Aug 2010, $bn

10-0+10 20 30 40 50 60

China* (1.5 |
Russia [ 0.6 |
Brazil
Japan
South Korea [-2.6]
Indonesia (1.8 ]
Mexico
Britain [ 0.3 |
France [-3.9]
South Africa
Ger_many % change in X
India nominal effective | | 1.5 |
United States exchange rate 5 g 3]
Sources: IMF: Bank for

International Settlements *Reserves to June 2010
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Podil ¢inského juanu na mezinarodnich platbach mzm%

RMB as World Payments Currency
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Customer initiated and institutional paymenis. Messages exchanged on SWIFT. Based on value.
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CLP Sowwrce: SWIFT Watch
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SDR jako svétova ména mm%
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* Cina v prvni poloving€ 2009 vznesla pozadavek na vytvoreni nové
svetove rezervni meény zvysenim vyznamu SDR

— navrh podpotfen OSN a komisi expertil v ¢ele s Josephem Stiglitzem
— rozvojove zem¢ jako véfitelé pijcily rozvinutym zemim jako dluzniklim v
roce 2009 3,7 bil. USD (toky v tomto sméru nemaji smysl)

* Nova svétova meéna vyZzaduje novou centralni banku

— Svétova banka ani MMF nemaji mandat, USA nechtéji ptijit o pozici dolaru,
EU investovala pftili§ do projektu eurozony a ECB

* Pro statut svétové mény nutna emise 3 bil. SDR

* Nutno zménit sloZzeni SDR ve prospéch mén exportért komodit a
rozvijejicich se ekonomik

» Jak podpoftit redlné pouzivani SDR v praxi?
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Shrnuti SLEZSKA %
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* Americky dolar udrzuje pozici hlavni svétove mény

* Euro pomalu ziskava na sile, v uritych aspektech predcilo dolar

. Poiada\{ky na snizeni vyznamu dolaru maji politicky podtext (Cina,
Rusko, Iran, ...)

* Plany na vytvoreni nove hlavni svétové mény jsou neredlné

* Realisticka je existence systému, kde je misto pro vice svétovych mén
(dolar a euro)

— pro vybalancovani vyznamu dolaru a eura nutny rychlejsi ekonomicky rist,
kredibilni fiskalni politika a prohlubujici se finanéni integrace v eurozoné
doprovazena apreciaci eura

* Dolar muze pfijit o dominanci diky politice USA bez nahrady jinou
ménou
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