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Rozpis témat

1. - 28.9.

2. Rovnovazna produkce, uvod do IS-LM 5.10.

3. IS-LM: dvod 12.10. < SZZ#11
4, IS-LM a hospodarska politika 19.10. <& SZZ#12
5. Otevreni ekonomiky 26.10. <& SZZ#13
6. Meénovy kurs; sménné relace se zahranic¢im 2.11.

7. AS-AD: Uvod + zapoctovy test 1 9.11. & S77#14
8. AS-AD: pokracovani 16.11. <& SZZ#15
9. Trh prace 23.11. <& SZZ#16
10. Inflace 30.11. <& SZZ#17
11. Inflace 7.12. & SZZ #18
12. Ekonomicky rUst + zdpoctovy test 2 14.12. & SZZ#19; 20
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https://www.mvso.cz/files/2472-ii-eko-nmgr-szz.pdf
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Globalizace

* Coje globalizace?
* Jaky je rozdil mezi globalizaci a imperialismem?

* Je g. na ustupu? ProcC?
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Globalizace

Ctyfi z dGvod(l Ustupu globalizace:
* robotizace

* svét je nebezpecné misto - vyrabéjme doma a nebudme

zavisli na autokratech, cizich volbach, uzavirkach
* nacionalistické nalady

e ozelenovani prostrednictvim podpory domaci produkce
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Meénova politika a kurz Koruny (historické okénko)

 Sametova revoluce v roce 1989 zapocala promeénu centralné fizeného
hospodarstvi v trzni ekonomiku.

e Zacaly fungovat standardni trzni mechanismy.
* Liberalizace cen zpusobila prudky narust inflace.

e Statni banka ceskoslovenska ziskala nezavislost a jejim zakonnym cilem se stalo
udrzeni stability domacich cen a ménového kurzu. Tohoto cile dosahovala
pomoci ovlivhovani mnozstvi penéz v ekonomice a udrzovanim fixniho kurzu.

* Dosahovani téchto zdméru se vSak s postupuijici liberalizaci kapitalovych toku a
financnich trhu ukazalo jako neudrzitelné.

* Opusténi tohoto rezimu urychlily problémy v bankovnim sektoru a financni krize
ve svété, které vedly ke spekulativnim utokiim na korunu.

* CNB nebyla schopna spekulacim ¢&elit a koncem kvétna 1997 opustila rezim
fixniho kurzu.

e Platba kartou je vtomto casovém bodeé stale sci-fi a i Leos Mares plati cash.

zdro'l KNOWLEDGE FOR THE FUTURE »» WWW.MVS0.CZ


https://www.historie.cnb.cz/cs/menova_politika/
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Meénova krize

e Namatkou: Mexiko 1994; UK 1996; J-V Asie 1997; RF 1998:
Argentina 1999, 2018 —; z Cerstvéjsich Svycarsko 2011; Turecko
nyni

e Spekulativni utok na devizovéem trhu?
* Podniky po revoluci nemeély dost kapitalu. Kde jej vzit?
e Jak se rodi penize vime, ale proc roste penézni zasoba?

* Jaky je rozdil mezi nominalnim a realnym ménovym kurzem?
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Ménova krize jako narodohospodarska pohadka

|. cast: kralovstvi na brehu jezera pritahne velké mnozstvi zahranicniho
kapitdlu z toho dlivodu, Ze jsou v ném dobré prilezitosti k investicim a
nablyskana uroven hospodarského ristu,

Il. C3st, zapletka (jedna ¢i kombinace): vldda si moc pujci a vypada to, Ze
nebude schopna dostat svym zdvazklm; praskne realitni bublina; zemé s
fixnim rezimem m. k. Celi devalvaci; bankovni systém je plny toxickych
aktiv a prijde se na to,

Ill. cast, rozuzleni: zahraniCni investori vytahuji kapital s tim, ze je lepsi konat,
nez to udélaji ostatni. Ceny aktiv padaji a s nimi i hodnota mény.

* Ménova autorita se ve tretim déjstvi snazi hasit ohen utahovanim ménové
politiky (vyCerpani devizovych rezerv, rust sazeb)
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Prakticka aplikace IRL: ménova krize 1997 pod drobnohledem

Objem kapitalovych toki (v mid. KE)

1993 1994 1995 1996 1997 1998

Finanéni alet

88,2 97,0 2183 1136 343 89,3

1995: uvolnéni tokd na FU, aviak v reZimu fixniho mé&nového kurzu = M penéini zasoby

s prilivem zahrani¢niho kapitalu + posileni kurzu (R) = efekt na obchodni bilanci =2 postupné
,rozvolnovani” fixniho charakteru rezimu ménového kurzu, 1997 prechod k floatingu poté,
co se investori zacali zbavovat korun a dochazelo k prudkému tlaku na depreciaci € spekulativni ttok
na ménu (sménim, co mam, kurz oslabi a pak nakoupim zpét) &—- prudky rist Urokové sazby

Vyvoj obchodni bilance

10

mld. CZK

1993 E 1994 E 1995 E 1996 E 1997 E 1998

=20

Saldo obchodni bilance —— Klouzavy primér (3 mésice)

Pramen: Ceski nirodni banka Chcete-li prozkoumat vice i hloubéji

Vyvoj nominalniho a redlného kurzu (primérné mésiéni hodnoty)

Nommélni efektivni kurs - -

- - Redlny efektivni kurs

Pramen: Ceska narodni banka

+ prace
M. geprta

mMvVso0.cz


http://cepin.cz/cze/prednaska.php?ID=147
https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/en/economic-research/.galleries/research_publications/mp_wp/download/c-vp15-99.pdf
https://is.mvso.cz/auth/th/yixzc/2022_8114_Geprt.pdf
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Shrnuti

* Vnéj&i nerovnovaha (nesoulad mezi FU a BU) uvadi do pohybu E
* Pohyb ménového kurzu vraci PB do rovnovahy

* Vliv pohybl cenové hladiny: zdvojndsobi-li se domaci P oproti zahranicni
Pr, domaci ména depreciuje na dvojnasobnou uroven (pripad Ukrajinské
hrivny v roce 2015)

* Roste-li ekonomika, posiluje jeji ména: HDP v CR—> *** 21994588

6,093816
1996 4,222833
1997 -0,54165
1998 10,34611 2droj: CNB

* Ménova krize je obavanym jevem, viz. 2009 Island, 2018 Venezuela, vzdy
jednou za Cas Argentina (prave ted), Turecko

* Bonus: Optimalni ménova oblast (vyzkum Roberta Mundella)

KNOWLEDGE FOR THE FUTURE )) WWW.MmMVso0.cZz


http://www.sfu.ca/~kkasa/mundell_61.pdf
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Historické okénko (pokracovani)

* Po opusténi fixniho kurzu Ceska narodni banka pfistoupila
k rezimu cilovani inflace. Ten se osvédcil a prispél k poklesu
inflace v nasledujicich letech na uroven béznou ve vyspélych

ekonomikach.
« CNB postupné cilovani inflace kultivovala, zvy$ovala kvalitu
sveho analytického a prognostického aparatu a otevirala se

vefejnosti. V kvétnu roku 2004 vstoupila Ceska republika do
Evropské unie a zavazala se prijmout v budoucnosti evropskou

menu — euro.
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https://www.historie.cnb.cz/cs/menova_politika/
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Otazky

 Co by nam dalo prijeti Eura?
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Otazky

* Co by nam vzalo prijeti Eura?
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Vynos 10-letych vladnich dluhopist vybranych zemi EU v letech 1995 - 2011
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Case study: Turecko

» Ctyfi guvernéfi turecké CB za t¥i roky + nahlé vyhazovy v C-suite
* Vliv prezidenta na rozhodovani instituce, Min. fin. jeho obdivovatel
e 2021

— inflace > 20 %, snizeni urokové sazby z 19 % na 15 %
— Turecky prezident: i nezvysime, pracujeme pro lidi, podporujeme exporty,
investice a zaméstnanost; budeme proti °i bojovat do konce
— Lira: - 50 % oproti USD pricemz 10 % depreciace => + 2 p.b. inflace (zdroj)
Turecko importuje > 50 % energie, nerostnych zdroju
* ProcC je tu takovy vztah?
— Znacna cast vladniho dluhu je v cizich ménach (USD, EUR)
* ProcC je to problém? Je to rizikem jen pro Turecko?
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https://en.wikipedia.org/wiki/2018%E2%80%932022_Turkish_currency_and_debt_crisis
https://www.reuters.com/world/middle-east/turkeys-erdogan-overhauls-cenbank-mpc-appoints-two-new-members-2021-10-13/
https://www.reuters.com/world/middle-east/exclusive-erdogan-is-cooling-his-latest-central-bank-chief-sources-say-2021-10-08/
https://www.washingtonpost.com/business/how-erdogans-unorthodox-views-rattle-turkish-markets/2021/11/23/a6da3826-4ce0-11ec-a7b8-9ed28bf23929_story.html
https://www.bbc.com/turkce/haberler-turkiye-58994255
https://www.reuters.com/markets/europe/turkeys-erdogan-appoints-nureddin-nebati-finance-minister-2021-12-01/
https://www.cnbc.com/2021/11/17/turkeys-erdogan-says-continuing-his-battle-against-interest-rates.html
https://tcmbblog.org/wps/wcm/connect/blog/tr/main+menu/analizler/kurdan_enflasyona_gecis#dipnot3
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Prakticka aplikace

* Turkey CA; TRY to USD; DR CBRT

* Vlyrovnavani PB s ménovym vyvojem, ktery snizil naklady prace a
poptavku po dovoznim zbozi - vyssi poptavka po domacim (plusy);
nizky objem DR

* Minusy

— Ztrata kupni sily. Je to tak? Kdyz prece klesne kurz, o nic neprichazim,
nenakupuji v Eurech...

— Vyrok: depreciace inflaci prinasi. Je to pravda?
— Volatilita ménového kurzu

— Co délaji domacnosti, kdyz domaci ména prestava byt uchovatelem
hodnoty?

— Proc lidé v takové situaci upadaji do chudoby?
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https://tradingeconomics.com/turkey/current-account
https://www.xe.com/currencycharts/?from=TRY&to=USD&view=1Y
https://tradingeconomics.com/turkey/foreign-exchange-reserves
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LéCba ménoveé krize

e Zvyseni urokoveé sazby

* Prodej devizovych rezerv

e Zavedeni kapitalovych kontrol
* Prevence, prevence, prevence

 (Jak) funguji a proc?
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Rozcvicka pred testem

e Je listopad a v zemi Vinohradniku nastala mezirocné nasledujici
situace:

— RUst HDP se snizil ze 4 % na—2 %
— Inflace poskocila z cilovanych 2 % na 6 %

— Spotreba domacnosti, ktera byla hlavnim tahounem minuloro¢niho ruastu
HDP, se propadla o 15 %

— V poslednich tfrech mésicich tuzemska ména Strapec depreciovala vuci
Euru o 10 % ve volné plovoucim rezimu

— Centralni banka Vinohradnikl ma vysoky objem devizovych rezerv

Premiérka zemé prof. Hroznova vas povéfila funkci hlavni/ho

poradce/poradkyné. Nabidnéte manazerské shrnuti na 1 A4 s doporucenimi
vyvazeneé rozdelenymi mezi fiskalni a ménovou politiku.
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