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Menovy kurz

« Spojeni vnitrniho ekonomickeho prostredi s vnejsim
« Prenos signalu ze svétové ekonomiky do domaci

« Klicovy kanal pfizpusobeni (makroekonomicky kanal
realné ekonomiky, cen a mezd)

e Zasadni vyznam pro malé zeme a pro otevrené
ekonomiky (viz X/HDP)

« Dulezity nastroj mezinarodnich financi, role centralni
banky
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Vyznam menoveho kurzu

 Ovlivnuje inflaci,
* Mezinarodni obchod
* A cenovou konkurenceschopnost

« Je to oceneni domaci meny zahranicnhim
ekonomickym prostredim
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Kurzoveé rezimy

o Fixni
 Floating

» Specificke:

« Zeme nema konvertibilni menu

« Nema svou ménu (napr. dolarizace)
« Ménovy vybor (currency board)

« Posuvné zavéseni (crawling peg)
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Fixni rezim

« Zakladni komponenty:

» Centralni parita a jeji stanoveni

* Oscilacni pasmo

» Pegging: zlato, cizi ména, menovy kos

« Optimalni kurz
« Zavazek centralni banky
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Fixni kurz

» Pouziva se pro transformujici se zeme, pro
emerging zeme

* Vyhody: stabilita, predvidatelnost

* Nevyhody: nutnost vysokych devizovych
rezerv, omezeni pro centralni banku (viz
model IS-LM-BP)

* Pojmy: revalvace a devalvace
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Floating
 Verze rizeny floating
« Volny floating (jiné priority CB, napr. USA)

» Kurz je ovlivhovan dominantnée poptavkou
a nabidkou (viz kurzové teorie)

* Pojmy: apreciace a depreciace
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Floating

 Vyhody: je otevien kurzovy kanal, muze
brzdit inflaci, snizené naroky na drzbu
devizovych rezerv, prostor pro
samostatnou monetarni politiku)

* Nevyhody: kurzova nestabilita a riziko
(volatilita), nutnost zajisténi proti
kurzovemu riziku

 Je kurz prilis vyznamny na to, aby byl
ponechan trhu?
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Alternativni rezimy

« Menovy vybor: extrem, podobnost se
zlatym standardem. Vazba domaci meny
na vybranou zahranicni, kopirovani jeji
monetarni politiky. CB nekontroluje
penézni zasobu.

« Posuvne zaveseni: systém
pfizpusobovacich kroku v ramci fixu,
obvykle ve vazbeé na inflaci.
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Kurzove teorie

« Vysvetlit, jake faktory ovlivnuji kurza v
jakém obdobi.

* V realné ekonomice (mezinarodni obchod
zbozim a sluzbami): teorie parity kupni sily

* Na financnim trhu: teorie urokové parity
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Parita kupni sily

* Trh zbozi a sluzeb
« Zakon jediné ceny, arbitraz

» Prekazky zakony jediné ceny:

« Dopravni naklady

» Prekazky obchodu

» Odlisenost spotrebitelskeho vkusu
* Non-tradables
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Absolutni verze PPP

» Dlouhy casovy horizont, smer postupu
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Relativni verze PPP

 Strednedoby horizont,
« Dynamicka verze absolutni verze
» Pojem ,inflacni diferencial”

Eezrusay — Eozriusac-1)

= TUCR(t) — TLUSA(t)
Bz iusaci-1)
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Teorie urokove parity

» Méenovy kurz jako cena dvou aktiv
» Trh aktiv: riziko, likvidita, vynosnost
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Mezinarodni Fisheruv efekt

* Propojuje relativni verze parity kupni sily a
teorie urokové parity (nekrytou)
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