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ROZNE KRAJINY, ROZNE PENIAZE. MY POUZIVAME

Image from Pixabay

Co je vymenny kurz?

Rozne krajiny pouzivaju rézne meny. Vymenny kurz je pomer, za ktory sa mena jednej krajiny
vymiena za menu inej krajiny. Vymenny kurz vyjadruje cenu jednej meny vyjadrenu v jednotkach
inej meny. Pri vyjadrovani vztahu medzi dvoma menami zalezi, ktori menu za ktort vymienate.

RozliSujeme medzi priamou a nepriamou kotaciou vymennych kurzov.
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Priama kotacia udava pocet jednotiek domdcej meny potrebnych na kipu jednej jednotky cudzej meny.
Prikladom bol vymenny kurz medzi EUR a SKK v roku 2009 po zavedeni eura na Slovensku. Slovensko
dovtedy pouzivalo priamu cenovi ponuku a konverzny kurz bol 30,1260 SKK / EUR.

Na druhej strane nepriama kotacia udava mnoZstvo cudzej meny potrebnych na kdpu jednej jednotky
meny domacej. Prijatim eura na Slovensku sme zmenili nasu kotdciu z priamej na nepriamu. Prikladom je

aktualny vymenny kurz ¢eskej koruny, ktory sa pohybuje okolo 25 CZK / EUR.
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Zoznam aktualizovanych vymennych kurzov hlavnych mien najdete na oficidlnej webovej stranke
Eurdpskej centrdlnej banky

(https://www.ecb.europa.eu/stats/policy and exchange rates/euro reference exchange rates/html/i

ndex.en.html ).

V suvislosti s pohybom vymennych kurzov by ste mali pamatat na to, Ze vymenné kurzy su relativne ceny.
Po zmene vymenného kurzu bude vzdy platit, Ze ndkup na nakup jednej meny potrebujete viac druhej
meny alebo naopak. V tedrii a praxi pouzivame vyrazy zhodnocovanie a znehodnocovanie na opis zmien
vymennych kurzov. Ak st vymenné kurzy flexibilné, - to znamen3, Ze kurz sa moze volne pohybovat len
na zaklade zmien dopytu a ponuky, méze sa kurz kazdodenne menit. Predpokladajme, Zze vymenny kurz

medzi dolarom a eurom sa zmeni z 1,35 USD / EUR na 1,25 USD / EUR. KedZe nakup eura v stcasnosti je
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lacnejsi plati, Ze dolar posilnil alebo zhodnotil v porovnani s eurom. Na druhej strane pre euro to znamena
oslabenie jeho hodnoty voci dolaru.

Ako vidno na nasledujicom obrazku, euro v roku 1999 zacalo s vymennym kurzom k doldru 1,1789 USD /
EUR. Vrchol bol dosiahnuty v roku 2008 s hodnotou 1,590 0 USD / EUR. Toto ¢islo ukazuje obrovské pohyby
hodnoty dvoch tak dolezitych mien. PreCo sa vymenné kurzy menia? Aké su faktory, ktoré ovplyviuju
vymenny kurz?

Change from 4 January 1999 to 11 May 2019
Minimum (26 October 2000): 0.8252 - Maximum (15 July 2008}): 1.5990 - Average: 1.2053
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Zdroj: http://www.ecb.int/stats/exchange/eurofxref/html/eurofxref-graph-usd.en.html

Faktory ovplyvnujtice vymenny kurz

Mali by sme rozlisSovat medzi faktormi, ktoré majui dlhodoby a kratkodoby vplyv na vymenné kurzy.
Hodnota meny sa prisposobuje zmenam v dopyte a ponuke, smerujuc k rovnovahe. V rovnovahe
neexistuje Ziaden prebytok ani nedostatok prislusSnej meny. Ponuka a dopyt po mene su ovplyvnené

roznymi faktormi. V tabulke su uvedené faktory s trvalym (dlhodobym) a kratkodobym tcinkom:

Trvaly tcinok Kratkodoby ucinok
Inflacia Spekulativny pohyb kapitélu
Urokova miera Centralna banka
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Kratkodobé zmeny v obchodnych a finanénych

Systém vymenného kurzu .,
y y transakciach

Platobna bilancia Iné faktory: politické zmeny, prirodné katastrofy

Trvaly ucinok alebo vplyv znamen3, Ze tieto faktory maju vidy vplyv na vymenny kurz:

Inflacia je zmena hodnoty penazi (dlomacej aj cudzej meny). Mena s vysSou mierou inflacie ma tendenciu
sa znehodnocovat. To plati aj v stvislosti s Urokovou sadzbou.

Systémy vymennych kurzov mozno klasifikovat podla stupna, v akom st vymenné kurzy kontrolované
vladou. Systémy vymennych kurzov zvycajne spadaju do jednej z nasledujucich kategorii:

o Pevné vymenné kurzy - udrziavaju konstantni hodnotu alebo sa mézu pohybovat iba vo velmi
Uzkych hraniciach. Pre vyvozcov a dovozcov tato situacia znamena, Zze m6zu obchodovat bez obav z
pohybov vymennych kurzov meny, s ktorou je ich miestna mena spojena. Riziko vymennych kurzov je v
tomto pripade velmi obmedzené.

. Volne plavajuce - v tomto pripade su hodnoty vymennych kurzov urcené iba trhovymi silami bez
zasahu vlad. Volne pohyblivy systém vymennych kurzov umoznuje Uplnu flexibilitu a neustdle sa upravuje
v zdavislosti od podmienok dopytu a ponuky prislusSnej meny. Riziko takychto vymennych kurzov je velmi
vysoké.

. Riadeny pohyblivy kurz - je systém vymennych kurzov, ktory lezi niekde medzi pevnym a volne
plavajucim kurzom. Pripomina volne pohyblivy systém v tom, Ze vymenny kurz sa mdze kazdy den
pohybovat a neexistuju Ziadne oficialne hranice pre jeho hodnotu. Vlady vsak mozu a niekedy zasiahnu,
aby zabranili tomu, aby sa ich meny dostali prilis daleko uréitym smerom. Tento vymenny kurz bol pouZity
pre slovensku korunu pocas ERM 2 pred prijatim Eura na Slovensku.

o Systém menového kosa - je vymenny kurz, v ktorom je hodnota domdcej meny viazana na cudziu
menu alebo niekolko cudzich mien. Zatial ¢o hodnota domacej meny je pevne stanovend voci cudzej mene
(alebo v zuctovacej jednotke), na ktoru je viazand, pohybuje sa v sulade s touto menou voci inym menam.
Platobna bilancia ovplyviiuje vymenny kurz najma prostrednictvom vyvozu a dovozu krajiny. VSeobecne

plati, Ze mena krajiny s vy$sim dovozom ako vyvoz ma tendenciu znehodnocovat.

Kratkodobé faktory maju kratkodoby tcinok a po urcitom ¢asovom obdobi ich ucinok zmizne.
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Spekulativne pohyby kapitdlu m6zu mat kratkodoby G€inok na meny. Prikladom je situécia s byvalou
slovenskou korunou (SKK), ked'sa v roku 2007 dve londynske banky rozhodli investovat v SKK a vysledkom
bolo zvysenie hodnoty SKK o 2%.

Zasah centrdlnej banky ovplyviuje vymenny kurz prostrednictvom nastrojov centrdlnej banky, ktoré
mozu byt priame alebo nepriame. V trhovej ekonomike st preferované nepriame. Prikladom je zmena
Urokovych sadzieb.

Kratkodobé vykyvy v obchodnych a finanénych transakciach maju rovnaky ucinok ako Spekulativny
pohyb kapitalu. Prikladom bola situacia na Slovensku, ked SKK mala pocas obdobia vyplaty dividend
tendenciu znehodnocovat sa.

Dalsie faktory - prirodné katastrofy - ako priklad méZeme poufit situaciu s japonskym jenom po vine
cunami 11. marca 2011 na nasledujicom obrdzku.

Change from 1 February 2011 to 7 April 2011 $+9.51 (48.5%)

Minimum (17 March 2011): 110.42 - Maximum (6 April 2011): 121.82 - Average: 114.32

Short-run effect

P

Zdroj: autor, http://www.ecb.int/stats/exchange/eurofxref/html/eurofxref-graph-jpy.en.html

Predpovedanie budiceho vyvoja vymenného kurzu je velmi tazké. Byvali predseda FED (centralna banka
v USA) a ekondm Allan Greenspan vyhlasil, Ze Federalny rezervny systém investoval vela penazi na
zostrojenie modelu na predpovedanie vymennych kurzov. Vysledky su vsSak rovnaké v porovnani s

jednoduchym hodenim mince, ¢ize ani drahy model nebol schopny predpovedat vymenné kurzy.

Zmena vymennych kurzov je zdrojom rizika. DneSny vymenny kurz je znamy. Aky bude vymenny kurz o
rok? Ak teda v budicnosti o¢akavate akékolvek pefiazné toky v cudzej mene, ich hodnota sa méZze pod

vplyvom kurzu menit. Ak napriklad vlastnite akcie spolo¢nosti Apple denominované v USD,

162



FINANENA GRAMOTNOST FIN FOR LIFE

znehodnotenie USD méze znizit hodnotu akcii spolo¢nosti Apple vyjadrend v EUR. Kurzové riziko
domacnosti suvisi najma s investiciami v cudzej mene. Ide predovsetkym o finanéné investicie spojené s

dochodkovym systémom alebo portféliovymi investiciami.

Ak ste podnikatel, kurzové riziko je zlozZitejsie a je v literature dobre popisané. Vo vSeobecnosti je
kurzové riziko, Ze firma bude mat stratu v dosledku kolisania vymennych kurzov. Kurzové riziko sa

zvycajne klasifikuje do nasledujucich kategorii:
1. Translacné kurzové riziko,

2. Transakcné kurzové riziko a

3. Ekonomické kurzové riziko.

Translacné kurzoveé riziko je riziko tykajlce sa nadnarodnych spoloc¢nosti a ich dcérskych spolo¢nosti
podnikajucich v niekolkych krajinach s niekolkymi menami. Celkova hodnota spolocnosti je ovplyvnena
hodnotou jednotlivych dcérskych spoloénosti, ktora zavisi od vymenného kurzu. Casto sa toto riziko

nazyva aj uctovna expozicia.

Transakéné kurzové riziko je riziko spolocnosti spojenej so zavazkami alebo pohladavkami v cudzej
mene. Ak sa vymenny kurz zmeni, spolo¢nost bude dostavat / platit viac alebo menej v domacej mene.

Rozdiel, kolko viac alebo menej spolo¢nost zaplati alebo dostane, vyjadruje transakéné kurzové riziko.

Ekonomicka kurzové riziko sa tyka moZnosti, Ze sucasna hodnota buducich hotovostnych tokov podniku
vyjadrena v domacej mene, sa moze zmenit z dovodu zmeny vymennych kurzov. Ide o riziko, Ze vsetky
buduce transakcie v cudzich menach budd mat negativny vplyv na zisk spolo¢nosti v désledku

negativneho vyvoja vymennych kurzov.
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