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Uvod

Asi kazdému se pti zmince o finan¢nich trzich jako prvni vybavi akciové trhy, Wall Street
a s nimi spojené nepreberné mnozstvi filmi. Kazdy ve svém zivoté vidél zajisté alespoil
jeden, ne-li vice a po jejich zhlédnuti chvili premyslel o tom, jaké by to asi bylo vydélavat
si investicemi do cennych papiri. Pokud se o akciové trhy zacnete zajimat hloubéji,
zjistite, ze k investovani do svétovych akcii a vytvoreni diverzifikovaného portfolia je
nezbytné disponovat relativné velkym mnozstvim vlastniho kapitalu. Dtive nadSeného
potencialniho investora, ktery nema velké mnozstvi vlastniho kapitalu, mize toto zjisténi,
a doufejme nasledné uvédomeéni vysoké pravdépodobnosti ztraty vlozenych financi,

okamzit¢ odradit od dal$iho snazeni stat se spekulantem s akciemi.

Pokud vas ale zajem o finan¢ni trhy nepusti, i kdyz nemate dostatek financi ke vstupu na
akciovy trh, budete se snazit hledat jiné cesty, jak se dostat k ptilezitostem ke
spekulovani. Nebude trvat dlouho a dostanete se k informacim o nejvétsim svétovém
finan¢nim trhu, na kterém se denné toci nejvice penéz. Timto trhem je devizovy trh, na
kterém se obchoduje s ménovymi pary neboli devizovym kurzem, jehoz zkoumani je

tématem této prace.

Pro investovani do svétovych mén je mozné, dokonce bézné, vyuziti vysoké financni
paky (1:100-1:1 000). Jedna se o moznost doc¢asné ptjcky na nadkup daného ménového
paru od brokera. Diky ni je mozné na tento trh vstoupit i s minimalnim mnozstvim
vlastniho kapitalu. Pokud budete chtit koupit 0,01 lotu ménového paru EURCZK, coz je
nejmensi mozna jednotka, bude vas tento nakup bez vyuziti finanéni paky stat 27 000K¢.
Po jejim automatickém pouziti (v pripadé paky 1:100) vas tento nakup bude stat pouze
270K¢. Pti obchodovani je redlné mozné nastavit hodnotu maximalni ztraty na 200-
500K¢. Pokud jest¢ vezmeme v tvahu velmi nizkou potfebnou marzi, kterd je na
devizovém trhu také niz$i nez na akciovém, zaroven s piedvidatelnym nerealizovanim

zisku, je mozné otevrit vas prvni realny obchod se zlistatkem na uctu 520K¢.

Muze se zdat, ze grafy devizového kurzu vypadaji stejné jako grafy akcii, princip
vydélavani na jejich pohybech je podobny a proto, vzhledem k nizké finan¢ni naroc¢nosti,

velké mnozstvi investorii zac¢ina se svym spekulovanim pravé na devizovém trhu.

Devizovy kurz je mozné zkoumat mnoha pohledy riznych typt analytikt, kteti pisobi
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na devizovém trhu a snazi se predpoveédét budouci smér (trend) vyvoje ménového kurzu.
Cilem této prace je vysvétleni, vzdjemna komparace fundamentalnich teorii, které
zkoumaji fundamentalni analytici a podle nich formuluji sva investi¢ni rozhodnuti,
ovéfeni platnosti vybranych teorii na redlnych datech a nésledné navrzeni obchodni

strategie pro obchodovani podle fundamentalnich veli¢in.



1 Devizovy kurz

Devizovy kurz je takovy kurz, ve kterém probihaji bezhotovostni transakce mezi
domécimi a zahrani¢nimi rezidenty, ktefi ve svych zemich pouzivaji rozdilnou ménu.
Problematika devizového kurzu se tedy netyka obyvateld jedné ¢i vice zemi, ve kterych
se plati stejnou ménou a patii tak do spoleéné ménové unie. To je naptiklad vétSina zemi
v Evropské Unii pouzivajici euro, spadajicich do Evropské ménové unie (EMU). Jestlize
chce francouzsky importér nakoupit zbozi v Némecku, nemusi fesit zddné problémy
spojené s devizovym kurzem, jelikoz se v obou zemich pouziva pravé ména euro a zemée

tudiz spadaji do EMU (Pilbeam 2013).

Definice devizového kurzu tikd, ze devizovy kurz je cena jedné mény vyjadiena v cené
mény druhé (Mandel, Durcdkova 2016). Aktualni kurz mezi eurem a librou je
0,85353£/1€, to znadi, ze za 0,85353£ ziskame jedno euro. Tento kurz by Sel také napsat
obracen¢ a to jako 1,1716€/1£. Kurz je stale stejny, ale pouzitim obraceného zapisu bylo
nutné prepocitat hodnoty. Toto dvoji vyjadieni je dilezité nezaménovat, v nejlepSim
ptipadé je vhodné se dohodnout na uzivani stejného potfadi mén v ménovém paru a
nasledné toto poradi pouzivat v celé praci. Pfi hovoteni o vzristu ¢i poklesu mény by
zaménénim kurzu €/£ za £/€ nastala zcela opacna situace, a to z toho divodu, ze vzdy
pouzivame ménové pary, u kterych plati, jestlize jedna ména roste, druhd musi klesat a
obracené (Pilbeam 2013). Pokud se podivame na graf kurzu €/£ a poté £/€ uvidime stejny
prabéh, ktery bude pouze otoceny kolem osy x. Jednalo by se tedy o inverzni graf. Oba
tyto grafy je mozné si prohlédnout naptiklad na internetové strance www.investing.com.

Je ale nutné pouzit znaceni ménového paru zptisobem, o kterém se pise v odstavci nize.

Znaceni ménového paru v symbolech domaci a zahraniéni mény jako je $ a ¥ se na
devizovém trhu pouziva jen zfidka, proto si nyni vysvétlime jiné znaceni, pomoci zkratek
nejcastéjSich mén, které jsou: euro = EUR, Svycarsky frank = CHF, japonsky yen = JPY,
libra = GBP, americky dolar = USD, kanadsky dolar = CAD, novozélandsky dolar =
NZD, australsky dolar = AUD a ¢eska koruna = CZK. Toto znaceni bude nasledné
pouzivano v celé praci, takze misto kurzu €/£ bude tento ménovy par zapsan jako

EURGBP.



1.1  Devizovy trh

Pokud budeme zkoumat ekonomiky z globalniho pohledu, zjistime, Ze vétSina pouziva
vlastni ménu, a proto se musime zabyvat problematikou devizového kurzu. S devizovym
kurzem se obchoduje na devizovém trhu. A to vzdy pouze s ménovymi pary. Nejedna se
o n&jaké jedno fyzické misto, devizovy trh vznikl propojenim financ¢nich center, ve
kterych se daji nakupovat a prodavat mény. Hlavni finan¢ni centra se nachazeji
v Londyné, Singapuru, New Yorku, Tokiu, Sydney a Frankfurtu. Denné se mezi
finan¢nimi centry obchoduje na devizovém trhu s 5 biliony dolari (Pilbeam 2013). Toto
¢islo je pouze odhad z roku 2010 a je dost mozné, ze nyni uz piekonalo 7 bilionti dolarti.
Chce-li japonsky exportér prodavat svoje zbozi v Némecku, musi se obeznamit
s prubéhem kurzu EURJPY, popiipade se pojistit proti jeho kolisdni pouzitim nékteré
z mnoha moznych metod, které ale nejsou predmétem zkoumani této prace. Jakozto
exportér bude mit potfebu prodéavat devizy. Pii konverzi zahrani¢ni mény, ve které dostal
zaplaceno a nutnosti ziskani domaci mény naptiklad pro placeni mezd zaméstnanct.
Kdyby se jednalo o importéra, musel by nakoupit devizy na devizovém trhu, aby mohl
uhradit svoje zdvazky v zahrani¢i (Mandel, Durc¢akova 2016). V kratkém obdobi se da
predpokladat, ze zmény kurza vSech rozvinutych ekonomik budou minimalni, ale pokud
by Japonsky exportér chtél vyvazet po dobu delsiho casového obdobi, musi poditat s tim,

ze zmény devizového kurzu mohou znaéné€ ovlivnit jeho trzby.

1.1.1 Clenéni devizového trhu

Devizovy trh je mozné ¢lenit ze tii hledisek.:
I.  Podle charakteru obchodovani — burzovni a neburzovni (OTC).

V dnesni dob¢ probiha vétsina kurzovych obchodl na neburzovnim devizovém trhu. Je
to dano tim, Ze se vétSina obchodi uskuteéni bez vstupu na devizovou burzu, jelikoz se

jednotlivé obchodni pokyny ve velké mife navzajem vykrati u jednotlivych brokerd.
II.  Podle subjektii — mezibankovni a klientsky.

Mezibankovni devizovy trh se vyznacuje vztahem banka — banka. Klientsky predstavuje
vztah obchodni banka — klient nebo obchodni banka — autorizovany a regulovany

maloobchodni broker — klient.
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III.  Podle techniky operaci — spotovy, terminovy a swapovy. Terminové se dale

déli na forwardovy, futures a op¢ni trh.

Spotové obchody jsou takové obchody, u kterych se predpokladd plnéni do dvou
obchodnich dnii od zadani. Forwardy 1 futures jsou dohody dvou stran o nakoupeni nebo
prodani mény v budoucim, pfesné urceném case. Forwardy jsou vyuzivany imortéry a
exportéry pro zajisténi hodnoty kurzu k budoucimu terminu, ve kterém bude obchod
vykonan. Cena forwardu je dohodnuta pfedem. Cena futures se v pritbéhu ¢asu méni, je
vyuzivan piedevsim spekulatory a jen zifidka se drzi az do vyprSeni a skute¢ného dodani
deviz. Opce vyjadiuji oproti forwardu pouze pravo nikoli povinnost koupit ménu za
budouci cenu, to je ov§em zpoplatnéno pomoci takzvaného option premium, které se musi

zaplatit vzdy. (Mandel, Durcakova 2016).

Na devizovém trhu je mozné oteviit dvé pozice, které jsou ihned uskutecnény. Dlouhou,
ktera predstavuje koupeni a kratkou, ktera predstavuje prodej mény. V pripadé otevieni
dlouhé pozice subjekt obchodujici na devizovém trhu predpokladd vzrist kurzu jim
koupené mény a pii otevieni kratké pozice predpoklada pokles. Dale je mozné se setkat
s riznymi typy Cekajicich pokyni, které predstavuji obchodni operaci, ktera ¢eka na
uskute¢néni do té doby, nez devizovy kurz dosahne urcité hodnoty, kde dojde

k nakoupeni nebo prodani ménového paru.

1.1.2 Utastnici devizového trhu

Mezi hlavni ucastniky, ktefi ptisobi na devizovém trhu patii:

e komercni banky, které se staraji o pokyny (nakup/prodej), které zadaji
maloobchodni klienti. Bud’ tyto pokyny fesi s ostatnimi bankami, nebo pies

brokery,

e maloobchodni klienti, kteti potiebuji zahrani¢ni ménu pro fungovani jejich
podniku sami nenakupuji a neprodéavaji zahrani¢ni ménu, ale piendsi tuto

povinnost na komer¢ni banky,

e brokeri — Banky se Casto spoléhaji pti vykonavani ndkupnich a prodejnich
pokyntl na specializované subjekty, ktefi shromazd’uji tyto pokyny, a proto
jsou schopny nabidnout velmi nizky spread (rozdil mezi nabidkou a

poptavkou),
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e centradlni banky, které ptisobi jako regulator devizového kurzu. Maji moznost

intervenci ¢i ponechani volného pribéhu ménového kurzu (Pilbeam 2013).

1.2 Systémy ménového kurzu

Centralni banky maji dohled a spravuji systémem devizového kurzu. Mohou ho bud’
nechat volné¢ pohyblivy, kurz poté mize neomezené reagovat na veskeré trzni faktory,
které urci jeho rovnovaznou hodnotu. Nebo mizou kurz udrzovat na stejné hodnoté
pomoci takzvanych devizovych intervenci. Tato hodnota muze byt bud’ fixni, nebo se
muze centralni banka rozhodnout, ze kurz necha oscilovat v né¢jakém rozmezi, napiiklad
od 27CZK nahoru. Intervence jsou zéasahy centralnich bank, které ovliviiuji hodnotu
kurzu. Centralni banka ma dvé moznosti, jak ovlivnit kurz. Prvni z nich je devalvace
neboli snizeni a druha revalvace neboli zvyseni hodnoty mény. Pohyblivost kurzu mize

byt ovlivitovana tfemi zptisoby:
e pravidelné nebo nepravidelng,
e po predchozim ohlaSeni nebo vyhlasenim v dobé¢ jejich uskutecnéni,
¢ skokem nebo postupné (Mandel, Dur¢akova 2016, s. 369).

Aby centralni banka mohla ovlivnit devizovy kurz, musi nakupovat doméci nebo
zahrani¢éni ménu. Pfi ndkupech zahrani¢nich mén soucasné¢ prodava cenné papiry
v domaci méng, tak dochazi k ristu ceny zahrani¢ni mény a ony nédkupy financuje z penéz
ziskanych za prodej domécich cennych papirti, nebo mize tyto nakupy financovat noveé

emitovanymi penézi (Revenda, et. al 2012).

V listopadu roku 2013 zazil tvrd¢ intervence ménovy par EURCZK. Doslo tehdy ke
skokovému vzriistu kurzu z 25K¢& na 27K¢ za euro. Ceska narodni banka tehdy nakoupila
6 miliard EUR za koruny (Mandel, Durcakova 2016). Jednalo se o skokovou zménu
vyhlasenou v dobé uskuteénéni a doslo k devalvaci koruny a nastaveni takzvaného
ménového kurzu s fizenou oscilaci. Novou hladinu centralni banka udrzovala az do dubna

2017. Centralni banka pracuje samostatné, bylo to tak pouze jeji nikym neovlivnéné
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rozhodnuti. Chtéla bojovat proti deflacnim tlakiim a tim zaroveil pomohla Ceskym
exportérim, ktefi po tomto zasahu uz za sviij vyrobek, ktery stoji stale stejné naptiklad
10EUR neziskaji 250CZK jako na zacatku roku 2013, ale 270CZK. Otazkou je, zdali
tento krok prispél ke zlepSeni ekonomické situace. Nazory ekonomt na problematiku
volby systému fizeni kurzu se 1i$i. ZvysSeni kurzu mohlo zptisobit neutralizaci defla¢nich
tlakt, které ptisobily na CZK od konce roku 2013 do poloviny roku 2016 jak je vidét na
obrazku €. 1. Velka Britanie se v poloving roku 2016 rozhodla vystoupit z Evropské unie
(EU). To zpusobilo téméi okamzity pokles GBP ke vSem ménovym param, ve kterych je
tato ména obsazena. Stala se tedy stejna véc jako v Ceské republice na konci roku 2013,
kdy skokové devalvovala ména. Prib¢h inflace je na obrazku €. 2, kde je vidét, Zze od
referenda o vystoupeni z EU inflace ve Velké Britanii vzrostla. Tento rast se da také
vysvétlit tim, ze pokud domaci ména devalvuje, jsou doméci podnikatelé nuceni
k zvyseni ceny svych produktt, a jelikoz je inflace procentni vyjadieni zmény cen
produktového koSe oproti minulému obdobi, tento narlist cen se projevi ve zvysSeni

inflace.

1.2.1 Klasifikace systémi ménovych kurzii
V ptedchozi kapitole jsme nakousli problematiku klasifikace ménovych kurzi, nyni
budou piehledné shrnuta a postupné na jednotlivych piikladech osvétlena jednotliva

kritéria klasifikace systémt meénovych kurzi:
a) kvalitativni charakter mény, jeji sménitelnost ¢i nesménitelnost,

Pokud bude chtit francouzsky importér, ktery dovazi produkty z Mexika, sménit
EUR na mexické peso (MXN) bude pro n¢j snazsi sménit nejdiive EUR na USD
a poté USD na MXN. USD je snadno sménitelny s nejvice ménami, protoze je

pouzivan jako rezervni ména v nejvice zemich.
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b) zpisob vymezeni kurzu a jeho zmény,
Pohyblivost kurzu mtize byt ovliviiovana tfemi zpiisoby, vice v kapitole 1.2.
c¢) intervence centralni banky na devizovém trhu,

Centralni banky mohou nastavit tfi formy devizového kurzu, a to bud’ volné

pohyblivy ménovy kurz, kurz s fizenou pohyblivosti nebo pevny ménovy kurz.
d) pésma a rozsah oscilace kurzu,

Jak jiz bylo psano diive EURCZK mélo omezené pasmo oscilace od 27CZK nize
do brezna roku 2017. Dalsi ptiklad by mohl byt ménovy par USDHKD ktery se
od roku 2001 do roku 2017 pohyboval v rozmezi mezi 7,75 a 7,78. Jedna se tedy
o oscilaci omezenou zobou stran. V daném casovém rozmezi mizeme u
USDHKD pozorovat vykyvy nad a pod omezenou oblast, které je mozné vnimat
jako prilezitost ke spekulaci, jelikoz se da predpokladat, ze se kurz opétovné do

dané oblasti oscilace vrati.
e) regiondlni ¢i nadregionalni spoluprace pii determinaci kurzu.

Evropské centralni banka (ECB) je dobrym ptikladem nadregionalni spoluprace
zastupct jednotlivych ekonomik pti determinaci kurzu. ECB se stard o euro, které

funguje jako platidlo v mnoha zemich Evropské Unie.

Tato klasifikace byla ptevzata z odborné literatury (Mandel, Durc¢akova 2016) a nasledné
doplnéna o vlastni piiklady. Je velmi dilezité si uvédomit toto ¢lenéni, které hovoii o

zakladnich principech, které je nutné zvazit pred vstupem na devizovy trh.

1.3 Kotace devizového kurzu

Az do této chvile jsme pro vyjadieni nejcastéji pouzivaného spotového kurzu pouzivali
vyjadieni v pouze jedné, takzvané stfedni hodnoté. Ve skutecnosti se vyuziva vyjadieni
v cenach dvou, a to cené nabidky (bid) a cené poptavky (ask). U kurzu EUR/CZK je cena
nabidky 27,097 a cena poptavky 27,074. To znamend, ze pokud budeme na devizovém
trhu chtit nakoupit 1000EUR, budeme za n¢ muset zaplatit 27 097CZK a pokud budeme
chtit nasledné téchto 1000EUR pievézt na koruny, ziskdme pouze 27 074CZK. Rozdil

23CZK, ktery vznikl timto pfevodem, se nazyva spread a jedna se o poplatek brokerovi
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za moznost pfevodu mény. Tento spread se 1isi podle toho, kolik jednotek mény chceme
nakoupit ¢i prodat a také podle toho, jestli se jednd o devizy (bezhotovostni) ¢i valuty
(hotovostni) ménu. U valut se obecn¢ setkavame s vyssim spreadem, ktery je zptisoben

vys§imi jednotkovymi naklady (Mandel, Durc¢akova 2016).

PozornéjSimu ¢tenafi ziejme doslo, ze vyjadieni kurzu 27K ¢ jakozto kurzu pro EURCZK
neni matematicky spravné. Zapis v tomto potfadi naznacuje, ze 27EUR=1CZK. To je
presné obracené€ nez ve skutecnosti. Tento problém vznikl pouzivanim piimé a nepiimé
kotace. Toto rozdéleni se 1isi v kazdé zemi. Dtlezité je si uvédomit, kterd mena je bazicka
(base currency) a podle toho se orientovat. V piipad¢ kurzu EURCZK je bazickd ména
EUR a ¢astka 27CZK vyjadiuje jeji hodnotu. V ptipad¢ nejasnosti je vhodné pouziti
webového vyhledavace ke zjisténi aktualniho kurzu. Ackoliv se toto vysvétleni mize zdat
nejasné, ve skutec¢nosti pro spekulace s devizovym kurzem neni podstatné, zda je ¢islo
vyjadiujici ménovy kurz v fadu jednotek nebo tisicii, ale podstatné jsou zmény tohoto
Cisla. Je to dano tim, ze FOREX brokefi nabizi takzvanou finan¢ni paku, kterd pomoci
marze (zélohy) umoznuje ndkup velkého mnozstvi mény s minimalnimi pozadavky na

vlastni kapital.

Forwardovy kurz se kotuje pomoci outright kotace, kterd uvadi ptesné hodnoty kurzu
realizované v riznych obdobich. Plati, ze forwardovy kurz na krat§i ¢asové obdobi se
vice blizi spotovému kurzu. Mozna je také kotace v procentech, kterd uvadi prémii nebo
diskont v procentech ¢i kotace ve swapovych bodech, ta udava rozdil mezi forwardovym

kurzem outright a spotovym kurzem (Mandel, Durcakova 2016).

Kotace kurzu pro futures, se kterymi se obchoduje pouze na burze, se podoba kotaci
forwardového kurzu. Konkrétni cena futures kontraktu se kotuje jako open, high, low. To

vyjadiuje zménu ceny v pribehu daného ¢asového obdobi (Mandel, Dur¢akova 2016).

Posledni forma devizové operace, jejiz cenu je potieba okotovat se nazyva opce. Existuje
rozdil mezi evropskou a americkou opci, zatimco vyuziti Evropské opce je mozné pouze
v terminu jeji splatnosti, americkou opci lze vyuzit v jakémkoliv terminu pred datem
splatnosti. Opce obsahuje dva prvky. Prvni z nich je strike (excercisse) price, to je cena
v dob¢ splatnosti. Druhy je option premium, jedna se o cenu opce, kterou je nutné vzdy
zaplatit vypisovateli i kdyz se drzitel opce rozhodne opci nevyuzit (Mandel, Durc¢dkova

2016).
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2 Fundamentalni analyza

Hlavnim pfinosem pro ¢tenafe této prace by mélo byt obeznameni se se zakladnimi
teoriemi, které se pouzivaji pro predpovidani budouci hodnoty devizového kurzu
z pohledu fundamentalniho analytika. Vedle fundamentalni analyzy existuji také dalsi
formy analyzy kurzu, jako je naptiklad kvantitativni ¢i technicka analyza, kterymi se nyni
zabyvat nebudeme. A pozdéji pfi ovéfeni platnosti vybranych teorii a navrhovani
obchodnich strategii, bude nutné vysvétlit zdkladni pojmy a metody uzivané témito

analyzami.

Fundamentalni analyza zkouma riizné makroekonomické i mikroekonomické modely a
teorie, které ovliviiuji nominalni hodnotu devizového kurzu, mezi které patii napiiklad
tyto makroekonomické veli¢iny: salda platebni bilance, nezaméstnanost, prodeje domt,
zahrani¢ni zadluZeni, inflace, irokové miry, tempo ristu hrubého domaciho produktu a
mnoho dal$ich (Mandel, Duré¢akova 2016). V této kapitole si popiSeme a vysvétlime
fungovani téch nejcastéji vyuzivanych pro predpovidani rustu ¢i poklesu devizového
kurzu. Dal$imi diraznymi fundamentalnimi faktory, které ovliviuji devizovy kurz
mohou byt rtizné monetarni politiky pouzivané centralnimi bankami. To byva zejména
zména urokové sazby a pouzivani kvantitativniho uvoliiovani k regulaci mény. Z mého
dosavadniho piisobeni na devizovém trhu jsem zjistil, Ze prave tyto dva posledni faktory
patii k tém nejvyznamnéjSim, a po jejich uvedeni se daji ocekavat velké pohyby na
devizovém trhu (poznadmka autora). Centralni banky maji také moznost pouziti
devizovych intervenci, jakoZto néastroje monetarni politiky, o kterych bylo pséano jiz dfive.
S intervencemi je ten problém, zZe jejich pouziti nelze predpovidat, jejich efekt je téméer
okamzity a centralni banka by o nich neméla informovat s ptedstihem z toho divodu, ze
by se jednalo o jasnou prilezitost pro investory na zhodnoceni jejich penéz. DalS$im
faktorem muze byt i fiskdlni politika statu. Jednotlivé faktory budou popsany

v nasledujicich kapitolach této prace.

Ovsem ne vzdy lze ke kazdé zméné devizového kurzu pfifadit jednotlivy fundamentalni
faktor, ktery zptsobil onu zménu. Vzhledem k velikosti devizového trhu je bézné, ze
pohyby se dé&ji neustale i bez uvetejnéni néjaké fundamentélni velic¢iny. To mize byt dano
naptiklad o¢ekavanim trznich subjektd, chovanim vlad, prohlasenimi politikt, Zivelnymi

pohromami, teroristickymi utoky a podobné¢ (Mandel, Durc¢akova 2016).
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Pti zkoumani plsobeni jednotlivych fundamentalnich faktord je klicové si uvédomit jaky
maji dopad na devizovy kurz z hlediska ¢asového obdobi. Z toho diivodu rozliSujeme
dlouhé a kratké obdobi. Nikoliv jako v ucetnictvi, kde je dlouhé a kratké obdobi oddéleno
jednim rokem. Pokud pfi hovoieni o devizovém trhu pouzijeme termin kratké obdobi,
myslime tim obdobi od nanosekund do maximalné n¢kolika malo dnt. Dlouhé obdobi by
vyjadtovalo, jakkoliv dlouhé obdobi, z hlediska prognézovani se vétSinou jednd o
zkoumani sezoénnich zmén devizového kurzu. Z kratkodobého hlediska zkouméme
zejména bezprostiedni mozné zmény urokovych sazeb, poptavku po devizach, zmény
v ratingu zemi, reakce trhu na nové informace a mezinarodni pohyby kratkodobého
kapitalu (Soukup 2012). Pro investice do ménového kurzu je z hlediska kratkého obdobi
vhodné vyuzivat ekonomického kalendare, ktery obsahuje diilezita data, podle kterych se

muze investor rozhodovat. Odkaz: https://kurz.forexfactory.com/calendar.php. Ukazka

casti tohoto kalendare je na obrazku nize.

Date 5:41pm Currency Impact Detail Actual Forecast  Previous  Graph
Mon 1:50am JPY [ Current Account | 2.21T 1.79T 1.26T s
Apr 10
3:30am AUD = Home Loans m/m | -0.5% 0.1% 0.4% uﬂ_]

Prevzato: forexfactory.com, 2017
Obrazek 3

Po prostudovani této prace by mél byt ¢tenat schopen rozlisit vétSinu dilezitych tdaji
obsazenych v tomto kalendati. Z dlouhodobého hlediska zkoumame zejména vyvoj
agregatnich indexti (CPI, PPI), salda platebni bilance a zlepSovéani ¢i zhorSovani
zahrani¢nich sménnych relaci (Mandel, Dur¢adkova 2016). Velkym problémem zejména
u dlouhodobého, ale plati to i pro kratkodobé investovani, je moznost dvoji interpretace

dopadu jednotlivych ekonomickych veli¢in na trend devizového kurzu.

Toto Clenéni z hlediska asového obdobi je také pouzivano k rozliSeni riznych typt
obchodt, které investofi/spekulanti/obchodnici realizuji na devizovém trhu. Rozlisuji se
dlouhodobé, swingové, kratkodobé a denni obchody. V mém osobnim obchodovani se
snazim vyhnout dennimu obchodovani. Z historického hlediska pro mé nebylo nikdy
profitabilni. V&éfim, ze nékteti lidé dokézou dosahovat zisku i pfi vyuzivani intredenniho
obchodovani, ale také si myslim, ze sristem vyuzivani vypocetni techniky pro
obchodovani na devizovém kurzu bude klesat mnozstvi lidi, ktefi se zabyvaji intradennim
obchodovanim, jelikoz je pocitace zcela vytlac¢i (poznamka autora). Proto hlavnim

predmétem zkoumani bude swingové obchodovani, zabyvajici se obchody s dobou trvani
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v rozmezi od dvou do péti dnti a obchodovani dlouhodobé. Toto rozdéleni se v riznych

literaturach muaze liSit v rozmezi nékolika malo dnu.

Nyni se jiz pustime do popisu jednotlivych modelti vyuzivanych pti fundamentalni
analyze. Mezi ty nejvice pouzivané patii Platebni bilance a Parita kupni sily. Jesté predtim
si ale vysvétlime dva zékladni pojmy Casto vyuzivané pti fundamentalni analyze, kterymi

jsou monetarni a fiskalni politika.

2.1  Fiskalni politika

Fiskalni politika je nastrojem hospodaiské politiky statu. Z makroekonomického hlediska
se daji zkoumat naptiklad prerozdélovaci procesy a jejich ucinnost, danova struktura a
sazby dani, vefejné vydaje a jejich deficit ¢i mira zadluzeni v jednotlivych zemich

(Czesany, Johnson 2012).

S prerozdélovacimi procesy, které zna¢i vyuzivani vybranych dani, Gzce souvisi dafiova
struktura, ktera se ve vétsin€ zemi zna¢n€ odliSuje. Pro analyzu devizového kurzu neni az
tak dulezité zkoumat jednotlivé danové sazby, spise je diilezité, aby statni rozpocet, ktery
pracuje s penézi vybranymi pomoci dani od danovych poplatnikd, byl vyrovnany. Pokud
dojde k deficitu statniho rozpoctu, jedna se o nedostatek penéz pottebnych ke statnim
vydajim a aby stat mohl uspokojit vSechny rozpoctové vydaje, musi si dodate¢né penize
pujcit. Jestlize ptistoupi k tomuto kroku, da se z dlouhodobého hlediska ocekavat zvyseni
urokovych sazeb, které maji velky vliv na hodnotu devizového kurzu (Czesany, Johnson
2012). Statni rozpocet mtize byt také vyrovnany ¢i muze dojit k prebytku. Pti prebytku
statniho rozpoctu se da ocekavat snizeni urokovych sazeb. Vice o urokovych sazbach

v kapitole 2.5.

2.2 Monetarni politika

Monetarni politika je nastrojem centralni banky. Ta ma na vybér mezi restriktivni,
neutrdlni a expanzivni ménovou politikou podle toho, jaké preferuje tempo ristu
mnozstvi pen¢z v obehu (Revenda, et. al 2012). V pristupech centralnich bank se stfidaji

tyto hlavni zdméry, sefazeno od nejstarsiho po nejnovéjsi, kterym je cilovani inflace:

e nezverejnovani cilii ménové politiky — V minulosti bylo zjisténo, Ze je lepsi

subjekty plisobici na trhu informovat o jeho stavu. Ekonomika se tak stava
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predvidatelnéjsi a nedochazi k neracionalnimu chovani podnikatelt,

o cilovani ménovych agregatii — Jedna se predevsim o zkoumani a ovliviiovani ristu
penézni zasoby v piipadé expanzivni, ¢i poklesu vii¢i tempu rastu hrubého

doméciho produktu (HDP) v ptipad¢ restriktivni politiky,

e cilovani inflace — Jednd se o snahu udrzet stabilni miru inflace a vyvarovat se
deflaci, ktera je spojena s realnym riistem mezd a negativnimi irokovymi sazbami
(Czesany, Johnson 2012). V dob¢ inflace je tomu tak, ze kdyz si pij¢ime n¢jaky
obnos penéz na dejme tomu 30 let, bude se ndm po dvaceti letech zdat, ze Castka,

kterou platime je znacné nizsi a redln¢ tomu opravdu tak bude.

Centralni banky se pomoci ménové politiky pfedevsim snazi o udrzeni stabilni cenové
hladiny sidedlné dvouprocentni inflaci. Dale o omezeni negativnich duasledkt
hospodatskych cyklti, udrzovani stabilntho ménového kurzu, stabilizaci dlouhodobych
urokovych sazeb, aby dochazelo ke konzistentnimu proticyklickému vyvoji, byla udrzena
vnitini a vnéjSi rovnovdha a aby vekonomice dochdzelo ke stabilnimu
nemaximalizovanému ekonomickému ristu (Czesany, Johnson 2012). Jednotlivé cile a

jejich diiraz se mohou lisit v riiznych zemich.

2.3 Platebni bilance

Zakladnim statistickym vykazem, ktery zachycuje veskeré ekonomické transakce a ma
podobu tokl zbozi, sluzeb, kapitalu a pen¢z mezi devizovymi tuzemci a cizozemci, se
nazyva platebni bilance. Jednd se o mezinarodn¢ sjednoceny systém vykazovani jak
finan¢nich, tak nepenéznich transakci. Ceska narodni banka sestavuje mési¢ni, &tvrtletni
a ro¢ni udaje, které nasledné¢ zvetejiiuje. Devizovi tuzemci se daji definovat jako
pravnické osoby, které maji v Ceské Republice (CR) své sidlo a fyzické osoby které maji
v CR své bydli§té nebo se zde zdrzuji alespont po dobu jednoho roku (Revenda, et al.

2012).

2.3.1 Struktura platebni bilance

Dle individualnich potfeb ekonomické analyzy se da platebni bilance na zékladé
spole¢nych znakli rozdé€lit na horizontdlni a vertikalni ¢lenéni kreditnich a debetnich
platebnich operaci. Zalezi na samotném analytikovi, jaké udaje ho zajimaji a ty si mtze

dohledat z tidaju zvetejiiovanych jednotlivymi centralnimi bankami.
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Mezi zakladni Gty platebni bilance patii bézny ucet, kapitdlovy ucet, financni ucet a
chyby a opomenuti. Z téchto udaji, mezi kterymi byla v minulosti samostatné zahrnuta i

zména devizovych rezerv, se sestavuje nasledujici rovnice:
Bézny ucet + Kapitalovy ucet + Chyby a opomenuti = Financ¢ni ucet.

Nyni je zména devizovych rezerv zahrnuta pod nazvem Rezervni aktiva a patii pod
Financ¢ni ucet (Mandel, Duré¢akova 2015). Zakladni ¢lenéni platebni bilance a zatazeni

operaci pod kreditni a debetni ucet je zndzornéno v tabulce Cislo 1.

Kredit (+) Debet (-)
Bézny ucet
e Zbozi Export Import
e Sluzby Export Import
e Prvotni dichody Import (Piijmy) Export (Vydaje)
¢ Druhotné dichody Import (Piijmy) Export (Vydaje)
Kapitélovy ucet
o Kapitalové transfery Import Export
Finan¢ni ucet
e Piimé investice Priliv Odliv
e Portfoliové investice | Priliv Odliv
e Finan¢ni derivaty Priliv Odliv
e Ostatni investice Priliv Odliv
Zm¢éna devizovych rezerv Nékup Prode;j
Chyby a opomenuti Dopocet (+/-)

Zdroj: Mandel, Durcakova 2015
Tabulka 1

Z téchto udaju se sestavuje saldo platebni bilance.

2.3.2 Saldo platebni bilance

Jelikoz je platebni bilance konstruovana na zékladé¢ podvojného tcetnictvi, nelze ud¢lat
na konci ¢aru, secist jednotlivé hodnoty a z toho usoudit, jestli se jedna o kladné ¢i
zaporné saldo platebni bilance. Je nutné k platebni bilanci ptistupovat postupné a rozdélit

ji na n€kolik dil¢ich ¢asti. Mezi dil¢i salda platebni bilance patii saldo bézného uctu
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platebni bilance, saldo bilance sluzeb, saldo vykonové bilance a saldo bilance prvotnich
a druhotnych dichodt. (Mandel, Dur¢dkova 2016). Principidlné se k dil¢im saldiim
platebni bilance pfistupuje stejné, a proto bude v nasledujici kapitole vysvétleno pouze

saldo obchodni bilance.

Pokud se centralni banka snazi ovlivnit devizovy kurz pomoci intervenci, pouziva k
tomu ucet Zmeéna devizovych rezerv, pomoci kterého vyrovnava nesoulad mezi nabidkou
a poptavkou po domaci méné. Pokud nechava kurz plovouci, pak se tento rozdil
vyrovnava samovolné pomoci zmény kurzu na trhu. Ceska narodni banka nastavila v roce
1997 rezim tizeného plovouciho kurzu, pti kterém k intervencim dochazi jen vyjime¢né

(Filagek).

2.3.3 Obchodni bilance

Vyznamnou soucasti bézného uctu (anglicky current account) platebni bilance je
obchodni bilance, kterd se vénuje exportu a importu zbozi. Z vysledku salda této bilance
lze poznat, zdali se jedna o exportni ¢i importni zemi. Pokud ma saldo obchodni bilance

kladnou ¢astku, musi se jednat o zemi zaméfenou vice na export, jak je vidét na obrazku

¢. 4.

CURRENT |
ACCOUNT

Prevzato: investopedia.com, 2017
Obrdzek ¢. 4

Z toho lze vyvodit i piedpokladany pohyb ménového kurzu. Pokud je zemé spiSe exportni
zemi, vykazuje kladné saldo platebni bilance a mélo by dochazet k posilovani
(appreciaci) domaci mény z toho diivodu, ze domaci exportéfi musi dostat zaplaceno
v doméci méné. Roste tedy poptavka po doméci meéné, ktera by méla zplsobit rast

devizového kurzu. Tento vztah mezi nabidkou (S) a poptavkou (D) patii k tradi¢nim
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modelim ekonomické teorie, ktery tika, ze pokud roste poptavka pti neménné nabidce,

m¢élo by dojit k vzristu ceny.

2.3.4 Keynesiansky pfistup k obchodni bilanci

Ve svéte se postupem casu ukotvily dva pohledy k pfistupu na platebni bilanci, které jsou
Keynesiansky a Monetaristicky. Tyto dva modely se od sebe zasadné¢ lisi, a dokonce si
muzou v nékterych castech i odporovat. Zakladni myslenka Keynesiancu tika, ze vyvoz
vede ke zvyseni domacich vydaja, tim dochazi k ristu produktu a zaméstnanosti, a to
vede ke zvySeni salda bézného uctu platebni bilance. U dovozu by bylo vSe opacné.
Nejvétsi piinos Keynesiancii je v jejich rozpoznani multiplikacnich efektli neboli
nasobeni. Vyvoz ma podle nich stejné jako investice multiplika¢ni Ui¢inek na narodni
diichod. Obnova rovnovéhy bilance podle nich zavisi na narodohospodarském produktu

a nezamestnanosti (Soukup 2012).

2.3.5 Monetaristicky pfistup k platebni bilanci

Zatimco Keynesidnsky pfistup vznikl uz ve 30. letech, monetaristicky pfistup se objevil
az v 70. letech. Monetaristé odmitli Keynesiansky pfistup a navazali na teorii platebni
bilance a ménovych kurzl. Platebni bilance je podle nich penézni jev a jeji rovnovaha je
zalezitosti trhu penéz. Pfi¢inou zmény platebni bilance je penézni nerovnovaha, ktera
vyvola zménu cenové hladiny a nastoleni nové rovnovahy devizového kurzu. K obnoveni
rovnovah bilance i penézniho trhu dochdzi pomoci zmény cenové hladiny a devizového
kurzu. Oproti tomu Keynesianci fikaji, ze obnova penézni rovnovahy je zavisla na zméné
narodohospodarského produktu a zaméstnanosti. Ekonomicky riist podle monetaristt
zlepsuje platebni bilanci a zvysuje kurz mény coz vede k poklesu cenové hladiny, to je

naprosto opacné tvrzeni, nez fikaji Keynesianci (Soukup 2012).

Tento dvoji pohled na ekonomicka data a teorie se d& nalézt skoro ve vSech
ekonomickych modelech. Proto neni cilem této prace vypocitat piesné hodnoty a
prognodzovat budouci data, nybrz obeznamit se s hlavnimi teoriemi a snaha pomoci ¢tenari

utvorit si vlastni pohled na svétové ekonomiky.

2.3.6 Platebné bilan¢ni pfistup a vliv mezinarodniho zadluZeni
Tento model je pouzivany pii analyzovani devizového kurzu a jeho platnost ¢i neplatnost

bude ovérena v kapitole 2.9. Analytik, ktery pouziva platebné bilan¢ni ptistup zkouma
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salda béznych uctd platebnich bilanci jednotlivych zemi a porovnava jejich hodnoty

s prubéhem devizového kurzu.

Pokud saldo platebni bilance vykazuje kladou hodnotu, poptavka po méné by méla rtst a
tim padem i ména posilovat viz obrazek ¢. 4. V dneSni dob¢€ uz ale nestaci zkoumat
platebni bilanci pouze podle skute¢né provedenych plateb. Do analyzy je nutné zahrnout
také zahranicni obchodni véry a zaméfit se na postaveni jednotlivych zemi z hlediska
vSech finan¢nich tokt. Pokud tedy zjistime deficitni saldo platebni bilance, je nutné
zaméfit se na zpisob financovani tohoto deficitu a zjistit, zdali je financovan pfilivem
pfimych zahrani¢nich investic, pfilivem dluhového kapitdlu ¢i snizovanim devizovych
rezerv. Platebni bilance je prikladem tokového pfistupu, jelikoz sleduje toky zbozi,
sluzeb, kapitalu, vynosi, transferti a jejich vliv na nabidku a poptavku po ménach.
V zadném prtipad¢ se nejednd o pristup poskytujici presné informace. Jestlize ma zeme
relativné vysoky deficit bézného uctu platebni bilance, ale jeji zahrani¢ni zadluzeni je
nizké, nemusi to nutné¢ vést k depreciaci (poklesu) kurzu. Proto je nutné spolu s timto

pristupem provadét i stavovy pfistup, ktery sleduje stavové bilance zahrani¢niho

zadluzeni a investi¢ni pozice zem¢ viic¢i zahranici (Mandel, Durc¢akova 2016).

Z tokovych ukazatelii je vhodné zamétit se na pomér salda bézného uctu k HDP
v procentudlnim vyjadieni. Ze stavovych je vhodné zaméfit se na pomér zahrani¢niho
dluhu k HDP (pouze zahrani¢ni zdvazky) a Cistou investicni pozici viuci zahrani¢i

v poméru k HDP (Mandel, Durc¢akova 2016).

2.4  Tokové teorie ménového kurzu

Mezi zékladni modely pouzivané k determinaci hodnoty devizového kurzu paii tradicni

tokové teorie ménového kurzu, které se dale rozdéluji na:
e teorie parity kupni sily,
e parita urokovych sazeb.

Jesté predtim, nez se pustime do vysvétleni jednotlivych rozdéleni, je nutné vysvétlit

terminy pouzivané v pozd¢jsim textu které jsou:

e rovnovadznd hodnota kurzu = je takova hodnota ménového kurzu, kdy se nabidka

po devizach rovna poptavce. Pokud by nabidka prevySovala poptavku, mélo by
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dochazet k poklesu devizového kurzu a obracené aby se jeho hodnota dostala na

rovnovaznou,
e domaci cenova hladina = cena domacich produkta,
e zahranicni cenova hladina = cena zahrani¢nich produkti,

e spotiebni kos = vybrané produkty a sluzby, jejichz cena se periodicky porovnava.
Slouzi ke zjisténi miry inflace. Pokud cena produkti ve spotfebnim kosi roste,

ekonomika zaziva inflaci,

e (CPI = Index spottebitelskych cen (Consumer Price Index), cenovy index, ktery

srovnava zmény v cenach spottebniho kose v riiznych ¢asovych obdobich,

e PPI=Index cen pramyslovych vyrobct (Production Price Index), cenovy index,

ktery porovnava zmény cen surovin, polotovard, stavebnich praci a podobné.

2.4.1 Teorie parity kupni sily

Teorie parity kupni sily, ktera se dale déli na Absolutni a Relativni verzi, patii
k nejznaméj$im teoriim pouzivanym pro determinaci rovnovazné hodnoty meénového
kurzu. Teorie parity kupni sily se pfili§ nehodi na analyzovani kratkodobych zmén
v devizové nabidce a poptavce, neni také schopna vysvétlit dlouhodoby nesoulad trznich
spotovych kurzi. I pies svoje nevyhody a znaénou nepiesnost miize byt tato teorie vhodna
pii analyzovani dlouhodobych trendii. Cenové indexy se sestavuji z vybraného kose zbozi
a sluzeb (spotiebitelskych, vyrobnich atd.) a slouzi ke zjisténi redlného zhodnoceni ¢i
znehodnocovani mény. Slouzi také k porovnavani realného vyvoje mezd, HDP, spotieby
a podobné. Pro kazdého analytika ménovych kurzi je tedy vhodné obeznamit se s touto

teorii, kterou dale rozdélujeme na Absolutni a Relativni verzi (Mandel, Dur¢dkova 2016).

2.4.2 Absolutni verze parity kupni sily
Tato verze teorie parity kupni sily porovnava rizné zemé pohledem na spotifebni kose a

srovnava urovné cen spotiebitelskych kosi.

Absolutni verze teorie parity kupni sily fikd, ze homogenni produkt by mél mit v riznych
zemich stejnou cenu. Ne z pohledu nominalni ceny produktu, ktera se obvykle v zemich

pouzivajici rozdilnou ménu odliSuje, ale z pohledu domaci a zahrani¢ni cenové hladiny,
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ktera se podle této teorie nevyrovnava zmeénou ceny produktd v jednotlivych zemich,
nybrz zménou ménového kurzu a nastavenim jeho rovnovazné hladiny. Tuto hladinu
muzeme vyjadfit jako pomér mezi domdaci a zahrani¢ni cenovou hladinou (Mandel,

Durcékova 2016).

Pomér mezi trznim kurzem a cenovou hladinou podle parity kupni sily se nazyva ERDI
(Exchange Rate Deviation Index). Pokud se tento index nerovna jedné, jednad se o
odchylku v cenach domacich a zahrani¢nich produktd. S timto indexem souvisi takzvany
Big Mac Index, ktery porovnava ceny homogenniho produktu od firmy Mc Donalds,
kterym je Big Mac. Hodnoty tohoto indexu v jednotlivych zemich jsou k nalezeni na
internetové strance Gasopisu The Economist. Casto je také zmifiovan v médiich. Je oviem
dilezité si uvédomit, Ze i kdyz je Big Mac homogenni produkt, nejedna se o komoditu, s
kterou by bylo mozné provadét zbozovou arbitraz, jelikoz tento produkt nelze dobie
skladovat po delsi dobu a musi se snist tam kde se vyrobi. Ukazka tohoto indexu je na

obrazku 5 nize.

Czech Republic

Under(—)/over(+) valuation against the dollar, %
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Prevzato: theeconomist.com, 2017
Obrazek 5

2.4.3 Relativni verze parity kupni sily
Druha verze teorie parity kupni sily se nesoustfed’uje na vyvoj cenovych hladin, nybrz na
procentni (relativni) vyvoj zmén cenovych hladin. Tvrdi, Zze rovnovazny kurz se

ptizptsobuje takzvanému inflacnimu diferencialu. Relativni zména kurzu mény by tedy

méla odpovidat rozdilim v mirach inflace jednotlivych zemi. Ména v zemich s nizsi
mirou inflace by tedy méla posilovat, aby se udrzela zahrani¢ni konkurenceschopnost

mezi zemémi (Mandel, Dur¢dkova 2016).
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Pokud by tedy byla v domaci ekonomice vyssi cena spotiebniho kose nez v zahranici,
mél by domaci kurz oslabit, aby doslo k relativnimu vyrovnani jednotlivych cenovych

hladin.

Ptizptisobovani ménového kurzu inflaénimu diferencialu lze snadno vypocitat pomoci

nasledujiciho vzorce, ktery je pfevzat ze zdroje (Mandel, Durc¢akova 2016):

RKppp(t+n) = RKppp(s) * W
Z (t+n)
Kde: RKPPP (t+n) ... rovnovazny kurz dle parity kupni sily v Case t+1
RKPPP (1) . rovnovazny kurz dle parity kupni sily v ¢ase t
ID (t+n) e mira inflace v domdci zemi za obdobi taz t +n
1Z (t+n) e mira inflace v zahrani¢i za obdobi taZz t +n

V kapitole 3 Ovéfeni platnosti vybranych fundamentalnich teorii bude ovéteno, zdali

skute¢né existuje vztah mezi tempem ristu ménového kurzu a inflacnim diferencialem.

S relativni teorii parity kupni sily souvisi také cenové indexy CPI a PPIL. Uvadi
miru inflace. Infla¢ni cileni jsme si vysvétlili uz diive, nyni je vhodné dodat, ze za
zdravou miru inflace se ve vétsin€ vyspélych ekonomik povazuje inflace okolo 2 % a

vétSina centralnich bank se snazi priblizit k této hodnoté.

Jednim z divodu, pro¢ je tato teorie ¢asto nefunkéni mohou byt zdsahy centralnich
organt, které omezuji import ¢i podporuji export. Jedna se naptiklad o dovozni clo, pattici
k nejcastéji pouzivanym ndastrojim k omezeni dovozu. Dochazi tak ke zvySeni ceny
dovazené¢ho zbozi, podpoie domacich produkti a zprostifedkované muize dojit
k appreciaci (zvyseni) doméciho kurzu. Dal$imi nastroji jsou importni kontingenty, které
omezuji import v ur€itém rozsahu a proexportni nastroje, mezi které napiiklad patii
vyhodnéjsi tvér pro exportéry, danové ulevy a dotace. (Mandel, Durc¢dkova 2016). Vliv

téchto rozpoctovych nastroji je zndzornén v nasledujici tabulce 2.
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Faktor Devizova Devizova Trzni kurz Parita kupni
poptavka nabidka sily

Importni clo Pokles Appreciace Depreciace
Importni Pokles Appreciace Depreciace
kontingent
Proexportni Rist Appreciace Depreciace
nastroje

Zdroj: (Mandel, Durcakova 2016)

Tabulka 2

2.5 Urokové miry

Urok lze definovat jako diisledek vztahu dvou ekonomickych subjektt, z nichZ jeden
nema potfebné financni prostfedky k uskutecnéni svého zaméru a potiebuje nckde
finan¢ni prostiedky ziskat. Druhy subjekt vlastni tyto prostfedky, ale nema svij vlastni
zamér, ktery by realizoval, a proto se rozhodne cizi zamér podpofit a finance zapujcit.
Subjektu, ktery disponuje piebytecnymi finan¢nimi prostiedky, se fika vétitel. Za tyto
sluzby ale musi mit véfitel néjaky zisk, kterému se fika urok. Jednd se o procentni
vyjadfeni finan¢ni Castky, kterou musi dluznik zaplatit véfiteli navic k ptijcené ¢astce

(Revenda, et. al 2012).

vvvvvv

urokova mira. Pfi spekulovani s devizovym kurzem se sleduje predevsim kratkodoba
urokova sazba (overnight interest), jednd se o nastroj Central Bank Rates

monetarni politiky centralni banky (Revenda, et. al 2012). &S usp <2.50%

Ta stanovuje hodnotu kratkodobé Girokové miry, v pripade  1*I CAD 1.75%

. 1y 111 . L . NZD 1.7
americké centralni banky (FED) se kratkodobé urokové &l NZD o
&3 AuD 1.50%

=iS GBP 0.75%

miry nelze ovlivitovat pfimo, jelikoZ se jejich cena ur€uje & UR 0.00%

miry nazyvaji Federal Funds Rate. Dlouhodobé urokové

podle nabidky a poptavky po konkrétnich dluhopisech,  ® IPY -0.10%

Gvérech & hypotékach. Aktudlni (duben 2019) kratkodobe = CHE 1-0.75%

Prevzato: forexfactory.com, 2019

urokov€é miry nejobchodovateln€jSich mén jsou na , . . .

obrazku 6.
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2.5.1 Urokovy diferencial

Zjednodusen¢ se obchodovani s devizovym kurzem dé brat jako investovani do jedné
meény, které véfime, v tomto odstavci se na chvili oprostime od existence mény druhé.
Ale jelikoz se na devizovém trhu obchoduje pouze s ménovymi pary, nemizeme
zapominat na druhou ménu, kterou musime v tomto pfipad¢ oproti prvni prodat. Pokud
tedy budeme nakupovat domaci ménu, ktera bude mit kladnou urokovou sazbu, tato sazba
nam bude pfipisovana vzdy na zac¢atku obchodniho dne. Jeden den v tydnu (vikend nebo
stieda) to byva trojnasobek dané sazby. Pokud dojde ke zvyseni urokovych sazeb doméci
meény, mélo by dojit k riistu devizového kurzu, jelikoz investofi budou nakupovat vice
jednotek této mény za cilem zisku vysokych urokd. Rist zahrani¢ni urokové miry by mél
mit za nasledek pokles doméaciho spotového kurzu, predstavujiciho odliv investorti do

zahrani¢i za vy$§imi irokovymi mirami (Mandel, Dur¢akova 2016).

Tato teorie, ze by m¢l kurz mény rist v ekonomikach s vysoko trocenymi ménami je
pouze teorie a jak uz tomu v ekonomii byva, ve skutecnosti je nutné pocitat s moznosti
vzniku naprosto opac¢ného stavu neboli poklesu mény. Zkuseny analytik si proto musi
klast otazky jako je: ,,Co je pric¢inou zmény urokové miry?‘‘. Pokud naptiklad doslo ke
zvySeni domdci urokové miry a zaroven je oCekéavan rust inflace ¢i rust statniho dluhu,
neda se zvySeni urokovych mér brat jako pozitivni informace, a proto je mozné ocekavat

pokles domaci mény (Mandel, Dur¢akova 2016).

Spekulovani s irokovymi sazbami a jejich diferencidlem se nazyva Carry Trade. Spociva
ve vypijckach v nizko uro¢enych ménach a investovanim do vysoko trocenych mén.
Jinymi slovy by se jednalo o prodej nizko uro¢enych mén a nakup vysoko uro¢ené meny,
urokovy rozdil (diferencidl) je poté denné piipisovan na obchodni ucet (Mandel,
Durc¢ékova 2016). Je dobré se zminit o tom, ze spolu s trokovym diferencidlem je
pripisovan, respektive odepisovan, i poplatek brokerovi za drzeni mény pies noc a proto
se vyslednd castka miize, vice ¢i mén¢ (dle brokera), liSit od hodnoty urokového

diferencialu.

Casto pouzivanym pojmem spojenym s investi¢nim rozhodovanim je pojem risk off,
predstavujici rust opatrnosti k riziku a risk on, kdy investofi naopak vyhledavaji riziko
(Mandel, Durcakova 2016). Risk on by mohl mit naptiklad za nasledek zvyseni nakupu

dluhopisti v zemich, které jsou zatizené vysokym statnim dluhem, ale maji vyssi irokové
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miry nez ty mén¢ zadluzené. Risk off by naopak mohl zplisobit prodej téchto dluhopisti

a odliv penéz investorti do zahranici.

2.6  Kvantitativni uvolnovani

Kvantitativni uvolnovani (anglicky Quantitative Easing), je jednim z nejmodernéjSich
nastrojii monetarni politiky centrdlni banky. V prvni tad¢€ je vhodné rozliSovat mezi
kvantitativnim uvolfiovanim jakozto nastrojem pouzivanym pii intervencich. Tento
pojem pouzil v minulosti guvernér Ceské narodni banky v televiznim rozhovoru. Hovofil
o postupném uvoliiovani penéznich prosttedktl k ndkupu EUR, aby bylo mozné udrzet

hodnotu kurzu nad 27 korunami za euro.

V drtivé vétsiné pripadl se ale tento pojem pouziva k ozndmeni nové viny nakupovani
vSech moznych typi domacich cennych papirt centralni bankou, ktera se k tomuto kroku
uchyluje z divodu snahy o zvySeni inflace a snizeni dlouhodobych urokovych mér
(Pilbeam 2013). Jestlize se k tomuto kroku rozhodne, je jasny nasledek, ktery se
nejrychleji projevi na cenach cennych papirt, jejichz cena musi pii zvysené poptavcee rust.
Jelikoz ale centralni banka nefika, které konkrétni cenné papiry bude nakupovat, pouze
objem finan¢nich prostfedkti (v tfadu miliard), je velmi tézké odhadnout jakym
konkrétnim cennym papirim vzroste cena. Bystry investor si musi uvédomit, ze pokud
se centralni banka rozhodne k nové vIné¢ nakupovani cennych papirG, bude muset
vyhrazené penézni prostiedky rozlozit do ndkupu vice druhti akcii ¢i dluhopist. Pravé u
akcii je velka vyhoda v existenci akciovych indext, které se skladaji z akcii vice firem
pusobicich v jedné zemi. Kazdé4 zahrani¢ni ekonomika mé svoje vlastni akciové indexy.
Naptiklad ve Velké Britanii je to UK100 a ve Spojenych statech americkych US500 ¢i
USTEC. U téchto indexti byva casto vidét zvyseni ceny ihned po oznameni

kvantitativniho uvolhovani.
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Na nasledujicim obrazku 7 vyvoje akciového indexu FTSE100, ktery obsahuje 100 akcii

spole¢nosti ptisobicich ve Velké Britanii je jasné vidét dopad kvantitativniho uvolnovani
0
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Obrdzek 7

na cenu tohoto indexu. Centralni banka Velké Britanie (BOE) se v minulosti rozhodla ke
Ctyfem vinam kvantitativniho uvoliiovani. Prvni vina (QE1) o objemu ndkupti v mnozstvi
72 miliard GBP, odstartovala tim éru kvantitativniho uvoliiovani, jako ve vétSiné zemi,
které pristoupily k tomuto stimulu, v bieznu roku 2009. V kvétnu téhoz roku byl tento
program podpoien dals§imi 75 miliardami GBP (QE 2). Nasledovalo QE 3 o objemu 50
miliard GBP v tnoru 2012 a nasledné dalsi uvoliiovani stejného objemu financnich

prostiedkii v ¢ervenci 2012 (QE 4) (Pilbeam, 2013).

Dalsim z diivodd pouziti kvantitativniho ovliviiovani jakozto nadkupu cennych papirt
centralni bankou, je jeho potencialni vliv na zménu dlouhodobé tirokové miry u hypoték
a uvért. Kolem roku 2000 jesté mohly centralni banky ve snaze o snizeni dlouhodobé
urokové miry pouze snizit kratkodobou urokovou miru, ta se vté dobé ve vyspélych
ekonomikach pohybovala kolem 5 %. Dnes je situace jind, vétSina kratkodobych
urokovych sazeb se blizi nule a pokud centralni banka nechce pfistoupit k nastaveni
zaporné urokové sazby, nema moznost ji dale snizovat. Jelikoz maji centralni banky stale
potiebu zasahovat do vyvoje dlouhodobych urokovych mér, musi proto vyuzit jiného
nastroje, kterym je pravé kvantitativni uvoliiovani. Timto zplsobem nakupuji statni
dluhopisy a mortgage backed bonds, jejichz cena nasledné roste, a to by mélo zpusobit

pokles jejich irokovych mér. S touto teorii je nutné byt opatrny, pokud by centralni banka
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za vytisknuté penize nakoupila pfili$ velké mnozstvi cennych papirti, mohl by rust jejich
ceny zvysit inflacni ofekavani, a to by mohlo zptsobit naopak rust dlouhodobych

urokovych mér (Pilbeam 2013).

2.7 Dalsi fundamentalni veli¢iny

vvvvvv

k determinaci rovnovazné hodnoty devizového kurzu, témi byly: parita kupni sily,
platebni bilance, urokové miry a kvantitativni uvolilovani. Zvetejiiovana data souvisejici

s t€émito modely je zajisté dobré sledovat.

Pti sledovani fundamentalnich dat, konkrétn¢ jejich aktudlni hodnoty, ktera je
zvetejiiovana jednotlivymi subjekty v danych zemich a které jsou snadno k nalezeni ve
fundamentalnim kalendafi, nemusi byt nutné predpovidat konkrétni hodnotu, ktera bude
zvetejnéna, ale je vhodné zaméfit se na ocekdvanou hodnotu a jeji odchylku od
skute¢nych dat. Ocekavana hodnota je k nalezeni pod anglickym nazvem Forecast a
aktudln¢ zvefejnénd hodnota je pod ndzvem Current. Pii obchodovani s devizovym
kurzem se ocekavana hodnota pouziva pro zjisténi ocekavani investorti. Pokud je aktualni
hodnota lepsi nez ocekavana, muzeme predpokladat vzrist hodnoty kurzu, to plati i
obracené. Pokud se spekulant s devizovym kurzem chce vénovat obchodovani podle
aktualnich a predpovidanych hodnot, je dobré zaméfit se na velké odchylky aktualni
hodnoty od predpovidané. Ocekavané hodnoty jsou jiz v pohybu kurzu zapocitané a
pouze malé odchylky ocekavané od realné hodnoty by nemély devizovy kurz tvrdé
zasdhnout. Na extrémni odchylky od predpovidanych hodnot neni trh ptipraven a po
zvetejnéni necekanych dat se mohou objevit velké pohyby se souvisejici ménou na
devizovém trhu. V kratkém obdobi je bézné, Ze se kurz po uvedeni novych
fundamentélnich dat vrati na stejnou hodnotu, vétSinou tento pohyb vypada velmi
podobn¢ jako je na obrazku 8, minutového grafu. Po uverejnéni fundamentalni zpravy

doslo k vykyvu na ob¢ strany a nasledné doslo k vraceni kurzu na stejnou hodnotu jako
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uvetejnéni

w Vraceni na stejnou hodnotu

Zdroj: MetaTrader
Obrdzek 8

pred uvetejnénim novych dat. Na velmi kratké obdobi hodnoty vétSinou nemaji vliv a
jedna se spiSe o souboj vypocetni techniky. Pfi pouziti technické analyzy je vhodné
sledovat pohyby po uverejnéni novych dat v oblasti dilezitych cenovych hladin, které
jsou znazornény pomoci takzvanych supportl a rezistentii. Dilezitost fundamentalnich
veli¢in je ve fundamentalnim kalendati dana barvou jejich ikony a déli se na dilezité,
sttedné dulezité, malo dalezité a neekonomické (High, Medium, Low Impact Expected a
Non-Economics). Jejich diilezitost ovliviiuje i dopad na souvisejici ménové kurzy.
Zejména velké mnozstvi neo¢ekavanych pozitivnich dilezitych dat by mélo zpisobit
zvySeni hodnoty dané mény a opacné velké mnozstvi neocekdvanych negativnich

dilezitych dat by mélo zptsobit pokles devizového kurzu mény.

Nyni si kratce popiseme dalsi vybrané fundamentalni veliciny, které maji teoreticky
dopad na vyvoj devizového kurzu. A jelikoz je u téchto teorii, jako je tomu u vétSiny
ekonomickych teorii, mozny dvoji dopad na kurz, nebude dale tento dopad popsan a bude
ponechan na ¢tenari, aby si udé€lal vlastni nazor o vlivu téchto veli¢in na hodnotu

devizového kurzu.

2.7.1 Hruby domaci produkt (HDP)

HDP anglicky GDP, 1ze definovat jako celkovou penézni hodnotu statkli a sluzeb nové
vytvotfenych v daném obdobi na uritém uzemi. V absolutnim vyjadieni se da pouzivat
jako ukazatel vyspélosti zemé. Spojené staty americké maji GDP 18 037 miliard USD,
toto Cislo ndm samo o sob¢ nic neiekne, ale pokud ho vydélime poctem obyvatel, ziskame
51 638,1USD a to uz je cislo, které je mozné mezinarodné srovnavat. Naptiklad ¢eska
republika ma HDP na obyvatele 21 214,20USD. Pokud porovname tato dvé posledni
Cisla, dojdeme k zavéru, ze americky obcan je priblizné dvakrat tak vykonngjsi nez obcan
Ceské republiky. Co se tyée obchodovani s devizovym kurzem, nejsou absolutni hodnoty
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zas tak dulezité. Jako u vétSiny zverejiiovanych dat se investofi zaméruji spise na relativni

hodnoty. V ptipadé¢ HDP jsou to mésicni a Ctvrtletni data (Lee, 2011).

Pojem uzce souvisejici s hrubym domécim produktem je hospodaisky cyklus. Znaci rist
a pokles ekonomické aktivity. Dochédzi ke stfidani nékolika fazi, které pfispivaji
k ekonomické expanzi, z nichz nejdiraznéjsi a pro ekonomiku nejbolestnéjsi je faze
nazyvana Recese, ktera se pozna tak, ze relativni ¢tvrtletni hodnota HDP vykazuje pokles
po dobu alespoit 3 mésict. Na piikladu Ceské republiky a relativniho vyvoje jejiho HDP
na obrazku 9 je vidét, ze Ceska republika byla ve fazi recese v roce 1997, 2009 a mezi

lety 2012 a 2013.

Relativni &tvrtletni vyvoj HDP Ceské republiky
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Prevzato: Cesky statisticky urad, 2017

Obrazek 9

2.7.2 Zaméstnanost

Je ocekavan rust hodnoty devizového kurzu v pripad¢ zvySujici se miry zaméstnanosti.

To by mélo byt dano pozitivnim piijetim zpravy o nizké nezaméstnanosti investory. Vyssi

nezameéstnanost také posunuje hranici produkénich moznosti a celkové se za zdravou

ekonomiku dd povazovat ta s nizkou mirou nezaméstnanosti, a proto budou investofi

radéji investovat do subjektli ptisobicich v zemich se snizujici se mirou nezamestnanosti

nezli do subjektti pasobicich v zemich, kde se zvySuje mira nezaméstnanosti. Opét je

vhodné sledovat zmény hodnot oproti minulému obdobi a jejich velké odchylky. Otazkou
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je, zdali se zaméstnanost da povazovat za indikator predvidajici pohyb kurzu anebo jestli

zména kurzu pfedbihd zménu nezaméstnanosti.

2.7.3 Geopoliticka situace

Naptiklad bylo zajimavé pozorovat stav Evropské unie, kdyz se v nedavné dob¢ se Velka
Britanie rozhodla vystoupit z této unie a devizovy kurz na to zareagoval velmi tvrdé€. To
je krasny ptiklad geopolitické udalosti, ktery zptisobil zménu devizového kurzu. Dalsi

udalosti tohoto typu mohou byt naptiklad:
e organizace zemi vyvazejicich ropu (OPEC) se dohodne o omezeni produkce,
e nardst mnozstvi imigranti nebo emigrantt,
e hrozba jaderného konfliktu,
e volby.

Tyto a mnoho dalSich geopolitickych udalosti mohou také slouzit k utvoteni vlastniho
pohledu na svétové ekonomiky. Také je vhodné davat si pozor na zvySenou volatilitu
(pohyblivost kurzu), ktera se ¢asto vyskytuje bud’ pied anebo po vyznamnych zménach

v geopolitické situaci.

2.7.4 Dalsi makroekonomické ukazatele

Mezi dulezité makroekonomické ukazatele, které nebyly popsany, patii naptiklad:
e vydaje na konec¢nou spotiebu,
e hrubé narodni uspory,
e produktivita prace,
e primérné mzdy,
e ceny dovozu, vyvozu, zem&d¢lskych vyrobcet,

e statni dluh.
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Vsechna tato a mnoho dalsich dat miize byt vhodné sledovat, ale existuje také moznost
zamé&feni se napfiklad jen na jednu fundamentalni veli¢inu a pouze podle ni je mozné

zformovat investi¢ni strategii.

2.8  Porovnani fundamentalnich teorii

V této kapitole se zaméfime na porovnani diive popsanych fundamentalnich dat a jejich
dopadu na kurz domaci, respektive zahrani¢ni mény. Je ustalené pravidlo, ze pokud se
hovoti o doméci méné, hovoii se vzdy o prvni méné v ménovém paru a pokud se hovori
o zahrani¢ni mén¢, hovoii se vzdy o druhé mén€ v ménovém paru. Napiiklad u GBPCZK
je domaci ména GBP a zahrani¢ni CZK. Mlzeme se samoziejmé setkat s opacnym

zapisem, v tomto piipadé¢ CZKGBP, kde domaci ména je CZK a zahrani¢ni GBP.

Vzhledem k existenci dvojiho zapisu je jednoduché se do pojmul appreciace a depreciace
zamotat, a proto si je v nasledujicich dvou obrazcich vysvétlime. Nejdiive je nutné
uvédomit si rozdil mezi appreciaci a depreciaci zahrani¢ni mény. K tomu poslouzi

nasledujici obrazek:

Appreciace a depreciace zahrani¢ni mény

q,
.O,O/'e c iac
e

Kurz
=

1 . 2 3
Casové obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani
Obrazek 10

Na vymysleném obrazku je vidét, ze pokud zahrani¢ni ména appreciuje, graf ménového
kurzu klesa. Kdyz zahrani¢ni, ména depreciuje, graf ménového kurzu roste. Pokud by se
napftiklad jednalo o graf EURUSD, mezi ¢asovym obdobim 1 az 2 bychom za jedno euro
dostali na zacatku obdobi dva dolary, ale na konci uz jen jeden. V pripad¢ depreciace

zahrani¢ni mény dostaneme za jedno euro v ¢ase 2 mén¢ dolarti nez v Case 3.
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Na nasledujicim obrazku je znazornén rozdil mezi appreciaci a depreciaci domaci mény:

Appreciace a depreciace domaci mény

Kurz
[

1 . 2 3
Casové obdobi

Zdroj: vlastni zpracovani

Obrazek 11

V tomto pripad¢ je vztah vidét jasnéji. V ¢ase 1 dostaneme za domaci ménu vice mény
zahrani¢ni nez v ¢ase 2 ména tedy depreciuje. Mezi obdobim 2 az 3 domaci ména opét

appreciuje, a tudiz za ni dostaneme na konci obdobi vice mény zahranicni.

2.8.1 Fiskalni a monetarni politika

Nejprve se zamétime na porovnani fiskalni a monetarni politiky. Centralni banka i vlada
se muze rozhodnout pro uplatnéni expanzivni nebo restriktivni politiky. Problematikou
dopadu téchto dvou politik se zabyvd Mundell-Flemingiv model, ktery si nyni

vysvétlime, pomoci nasledujicich dvou obrazki.

Na obrazku 12 je znazornén dopad expanzivni monetarni politiky na vyvoj ménového

kurzu.

)

)
Rist doméci Pokles
ekonomické obchodni
. aktivit bilance
Expanzivni Y deficit depreciace
omaci —_— platebni domaéci
monetarni . . M
politika Snizeni _ bilance mény
domacich Odliv
trokovych kapitédlu
mér
——

Prevzato: (Rosenberg, Folkerts-Landau 2002)
Obrazek 12

Expanzivni domaci monetarni politika zptisobuje rast domaci ekonomické aktivity,

nasleduje pokles obchodni bilance neboli zvySeni importu ze zahraniéi. Zahranicni sluzby
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a zbozi se musi zaplatit zahrani¢ni ménou, roste tedy poptavka po zahrani¢ni mén¢ a ména

doméci depreciuje. Déle expanzivni doméci monetarni politika zplsobuje snizeni

domécich urokovych sazeb. Vzhledem ke snaze investorti o co nejvyssi uroceni kapitalu

nasleduje odliv jejich kapitalu do zahranic¢i kde maji urokové miry vyssi. To opét zpisobi

rust poptavky po zahraniéni méné. V ptipad¢ restriktivni domaci monetarni politiky by

bylo vse obracen¢ (Rosenberg, Folkerts-Landau 2002).

Na obrazku 13 je znazornén dopad expanzivni fiskalni politiky na vyvoj ménového kurzu.

Ruist doméci Pokles
ekonomické obchodni
aktivity bilance

Expanzivni
omaci Platebni
fiskdlni bilance?
politika Zvyseni
domacich Priliv
irokovych kapitédlu
mér

Prevzatoj: (Rosenberg, Folkerts-Landau 2002)
Obrazek 13

)

depreciace
omaci
mény
—
)
appreciace
omaci
mény

~—

Prvni ¢ast obrazku je podobna jako u toho ptedeslého. Platebni bilance je s otaznikem,

protoze kdyz pokles obchodni bilance dominuje nad pfilivem kapitdlu, dochdzi

k depreciaci domaci mény. Ale jestlize ptiliv kapitdlu dominuje nad poklesem obchodni

bilance ména appreciuje. V pripadé restriktivni domaci fiskalni politiky by opét bylo vse

obracen¢ (Rosenberg, Folkerts-Landau 2002).

37



Zjednodusené porovnani vzajemného dopadu obou politik na ménovy kurz je znazornéno

v nasledujici tabulce.

Expanzivni monetarni Restriktivni monetarni
politika politika
Expanzivni fiskalni D e VR .
.. Dvojznacné Domaci ména appreciuje
politika
Restriktivni fiskalni . .. R
.. Doméci ména depreciuje Dvojznacné
politika

Prevzto: (Rosenberg, Folkerts-Landau 2002)

Tabulka 3

2.8.2 Platebné bilan¢ni pfistup a vliv mezinarodniho zadluZeni

Tento model predpoklada u investort z celého svéta, ze vlastni diverzifikované portfolio
jak zahrani¢nich, tak domécich dluhopist. Jejich rozhodnuti pro prodej ¢i koupi
dluhopisti zavisi na ocekavaném budoucim zisku spolu se zvazenim rizik. Pokud roste
deficit statniho rozpoctu, zpiisobuje to riist nabidky dluhopisii. Rist nabidky dluhopist
by mél zpiisobit snizeni jejich ceny. Investoti budou ochotni drzet dané dluhopisy pouze
pokud obdrzi vyssi uroky nebo kdyz depreciuje ména. Depreciace mény zlevni pro
zahrani¢niho investora cenu dluhopisi, ktery je tak bude ochoten kupovat (Rosenberg,

Folkerts-Landau 2002). Nazorna ukazka je na obrazku nize:

ZvySeni doméci
trokové miry

ZvySeni nabidky Zvyseni rizikové
statnich dluhopist prémie

Depreciace domdci
mény

Prevzato: (Rosenberg, Folkerts-Landau 2002)
Obrazek 14
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2.8.3 Bé&Zny ucet platebni bilance
Pokud ma zem¢ kladné saldo platebni bilance, méla by ména posilovat vzhledem k tomu,
7e je tim zptsoben rast poptavky po méné. V ptipade zaporného salda platebni bilance se

o¢ekava nasledek opa¢ny (Rosenberg, Folkerts-Landau 2002).

V ptipad¢ nevyrovnaného salda vSak mizou nastat pripady, které by mohly ohrozit vyse

uvedené tvrzeni. Napftiklad:

e po snizeni hodnoty domaci mény muze rist poptavka zahrani¢nich investori po
domacich aktivech, to zptisobuje rtst poptavky po meéné, ktera by méla nasledné

appreciovat,

e prechod statu z restriktivni na expanzivni fiskalni politiku zpravidla zvySuje statni
dluh a zvysSeni nabidky statnich dluhopisiti by mohlo zptsobit depreciaci mény

(Rosenberg, Folkerts-Landau 2002).

2.8.4 Nekryta parita irokové miry
V nasledujici kapitole bude ovéfena platnost tohoto modelu spolu s modelem Parity

kupni sily, jehoz teoreticky dopad na ménovy kurz je popsan jako posledni v této kapitole.

Nekryta parita urokové miry tikd, ze pokud existuje rozdil mezi irokovymi mirami, mél
by na n¢j reagovat ménovy kurz. M¢la by tedy existovat zavislost, jejiz existence bude
ekonometricky testovana v nasledujici kapitole, mezi tempem ristu kurzu a rozdilem
urokovych mér. Napftiklad: Pokud je doméci Grokova mira vyssi nez v zahranici a domaci
investor nakupuje zahrani¢ni ménu, méla by zahrani¢ni ména appreciovat. Appreciace
zahrani¢ni mény zamezi moznosti arbitrazového obchodu, jelikoz po sménéni zurocené
zahrani¢ni mény zpatky do domaci nevznikne domacimu investorovi zisk, v idealnim

pripad¢ bude na nule (Rosenberg, Folkerts-Landau 2002).

2.8.5 Parita kupni sily

Teorie parity kupni sily se zamétuje na zmény v devizovém kurzu z hlediska dlouhého
obdobi. Nesrovnalosti v cendch zbozi v domaci a zahrani¢ni ekonomice se maji pomoci
arbitrazovych obchodli vyrovnat pomoci zmény hodnoty devizového kurzu. V cesté by
této teorii mohly stat rtizné prekazky jako je naptiklad importni clo nebo vysoka cena

dopravy (Rosenberg, Folkerts-Landau 2002).
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Na rohlikovém ptikladu si vysvétlime, jak by méla tato teorie fungovat.: V idealnim
pripad¢, kterého se tento model snazi docilit, by mél stat rohlik stejné jak v domaci, tak
zahrani¢ni ekonomice. Pokud je (po pfepocitani dle devizového kurzu) domaci rohlik
levnéj$i nez v zahrani¢ni ekonomice, méla by doméci ména appreciovat. V ptipadé

drazsiho rohliku v domaci ekonomice by méla domaci ména naopak depreciovat.

2.8.6 Casové porovnani

Fundamentalni teorie mohou ovlivnit devizovy kurz v kratkém, dlouhém nebo stiedné
dlouhém obdobi. Az do této kapitoly byly fundamentélni teorie porovnavany zejména
podle jejich teoretického dopadu na appreciaci a depreciaci ménového kurzu. Na
nasledujici strance je souhrnné zndzornéno, jaky by mély mit dopad nejen vyse

porovnéavané teorie z hlediska ¢asového obdobi.
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Obrazek 15



3 Ovéfeni platnosti vybranych fundamentélnich teorii

V této kapitole se pokusime ovéfit platnost vybranych fundamentalnich teorii na
konkrétnich datech. Ovéfeni platnosti teorii bude provedeno na vybranych ménovych
parech zemi, které spolu sousedi, respektive nejsou velmi vzdalené, a kde je mozny
fyzicky ptesun jak zbozi, tak kapitalu. Ale ovéfeni bude provedeno i u ménovych part

vzdalenych zemi, jako je naptiklad Austrélie a Svycarsko.

Nasledujici kapitoly obsahuji pouze uryvky pouzivanych tabulek. Celé tabulky je mozné

nalézt v ptilohéch.

3.1 Relativni verze parity kupni sily

Pted samotnym testovanim platnosti této teorie je nezbytné ziskat data ménového kurzu
a inflace za dané ¢asové obdobi. Délku casového obdobi omezuje zejména obtiznost
ziskavani pramérné hodnoty ménového kurzu, data pouzitd v této praci pochazi
z internetové stranky: www.ofx.com. Data vyvoje devizového kurzu je také mozné
vygenerovat z nejrozsitenéjsiho voln¢ dostupného termindlu na obchodovani, kterym je
Meta Trader. Délku ¢asového obdobi to ale nezvétsi, v mnoha piipadech naopak zkrati.
Hodnoty miry inflace, jak ctvrtletni, tak roc¢ni, byly ziskdny z webového serveru:

https://data.oecd.org.

Platnost teorie relativni verze parity kupni sily bude ovéfovana podobné jako teorie
nekryté parity irokové miry. Proto si v nasledujici kapitole popiSeme jednotlivé vypocty

vedouci k ovéteni, zdali realna data odpovidaji nebo naopak neodpovidaji témto teoriim.

3.1.1 Vypocet relativni verze parity kupni sily

Ze ziskanych dat inflaci a primérnych hodnot devizového kurzu je v prvni fad€¢ nutné
vypocitat infla¢ni diferencial a tempo riistu ménového kurzu. Tyto hodnoty 1épe vystihuji
logiku teorii, nezli vzorec ze strany 25. Infla¢ni diferencial se vypocte jako inflace doméci
mény minus inflace zahrani¢ni a vysledek je nutny vyd¢lit 100, aby vyslo desetinné ¢islo
ane procenta. Tempo riistu kurzu se vypocte jako primérnd hodnota kurzu v ¢ase 2 minus
pramérnd hodnota kurzu v ¢ase 1 a to je nasledné vydé€leno priimérnou hodnotou kurzu
v ase 1. Od této chvile bude testovani provadéno v programu MATLAB za pouziti

ruznych funkei, které jsou chronologicky vysvétleny v nasledujicich odstavcich.
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Nejdiive je nutné Casové fady inflacniho diferencialu a tempa ristu kurzu jednotliveé
otestovat na stacionaritu. Stacionarni ¢asova fada je ta, u které se nevyskytuje trend. Na

nasledujicim obrézku je zobrazena stacionarni asova fada.

Prevzato: www.quantopian.com, 2019
Obrazek 16

A na obrazku 17 je nestacionarni ¢asova fada.:

Prevzato: www.quantopian.com, 2019
Obrazek 17

Stacionarita bude testovana pomoci Dikey-Fullerova testu. V MATLABu se znaci jako
adftest. Pokud budou ob¢ fady stacionarni, bude mozné pouzit ke zjisténi platnosti teorie
takzvanou OLS regresi neboli regresi metodou nejmensich ¢tvercl. Kdyz ovSem jedna ¢i
ob¢ casové fady vyjdou nestacionarni, neni mozné délat OLS regresi, protoze by mohla
ve vysledku OLS regrese vyjit faleSna regrese. V tomto ptipadé je nutné pouzit Engle-
Grangertiv test kointegrace ¢asovych fad. V MATLABu se znaci jako egcitest.
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Pokud jsou ob¢ tady stacionarni anebo kointegrovany, je mozné provést vypocet

intervalového odhadu na hladin€ vyznamnosti 95 %. Jestlize interval obsahuje 1, miizeme

fici, Ze se teorie potvrdila. Pokud interval jedni¢ku neobsahuje, data teorii neodpovidaji.

Vyse popsané vypocty byly v MATLABu provedeny nésledovné:

1.
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Test stacionarity infla¢niho diferencidlu (inflacni_diferencial) a tempa riistu kurzu

(tempo_rustu_kurzu):

[kurz,pValue,stat,cValue,reg] =
adftest(inflacni_diferencial, 'model’', 'AR', 'lags’',0)

[kurz,pValue,stat,cValue,reg] =
adftest(tempo rustu kurzu, 'model’','AR', "'lags’',0)

Vysledek kurz=0 znamend, ze Casova fada neni stacionarni. Vysledek kurz=1
znaci, ze Casova fada je stacionarni.

Pokud jsou casové tady stacionarni, miizeme délat OLS regresi a to nasledovné:

[b,bint,r] =
regress(tempo rustu kurzu,inflacni diferencial)

Vysledek b je bodovy odhad parametru, ktery by mél byt dle teorie roven 1.

Vysledek bint znaci intervalovy odhad na hladin€¢ vzajemnosti 95 %. Pokud

interval obsahuje jedni¢ku, miizeme prohlésit teorii za platnou.

.V pripadé nutnosti vyuziti Engle-Grangerova testu kointegrace bude proveden

nasledovné:

[kurz,pValue,stat,cValue,regl,reg2] =
egcitest([tempo rustu kurzu, inflacni diferencial],
'creg', 'nc', 'lags', 0)

Vysledek kurz=1 znaéi, ze ob¢ asové fady jsou kointegrovany a existuje mezi
nimi rovnovazny stav. Pokud se kurz=0 nejsou kointegrovany a neexistuje mezi
nimi rovnovazny stav. V pripad¢ kurz=1 mizeme postupovat dale, podobn¢ jako
u OLS regrese, bodovym odhadem regresniho koeficientu, ktery by se podle teorie

m¢él rovnat jedné. Dale musime z vysledku testu kointegrace vypocitat intervalovy



odhad na hladiné vzajemnosti 95 %. To je posledni vypocet, ktery je proveden

nasledovné:

num2str(regl.coeff-1.96*regl.se), ’
num2str(regl.coeff+l.96*regl.se)

Vyjde interval, ktery pro potvrzeni teorie musi obsahovat jednicku.

Pokud v tabulkach nejsou vypoctené hodnoty tempa ristu kurzu ani inflaéniho

diferencialu, byl vypocet proveden v MATLABu. Cely skript pouzity pro ovéieni

platnosti teorie je k nalezeni v posledni pfiloze. Pod¢kovani si zaslouzi pan doktor David

Martinéik, ktery byl pfi sestavovani skriptu nesmirné nadpomocny (poznamka autora).

Nyni miizeme zacit testovat vybrané ménove pary.

3.1.2 EURCZK
EUR, CPI CZK, CPI EURCZK | tempo rustu inflacni
(ro¢né) [%] (ro¢né) [%] kurzu diferencial
2000 35.53221
2001 | 4.66267557 | 2.785165427 | 34.070799 |-0.04112919 0.018775101
2002 | 1.90298097 | 2.465323192 | 30.811618 |-0.095659072 | -0.005623422
Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani
Tabulka 4

Tabulka obsahuje ro¢ni data. Pro tato data vyslo ovéteni platnosti relativni teorie parity

kupni sily nasledovné:

Casové rady inflacniho diferencialu a tempa riistu kurzu jsou stacionarni, mizeme
délat OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven -1.0904, dle teorie by mél byt roven
1

Intevalovy odhad na hladin€¢ vyznamnosti 95 % je -3.5345 1.3536.

Interval obsahuje 1 a tak mtizeme prohlésit relativni verze parity kupni sily za
PLATNOU.
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Tabulka nize obsahuje Ctvrtletni data a pod ni néasleduje vysledek vypocta.

EUR, CPI (¢tvrtletng) | CZK, CPI (¢tvrtletné) | EURCZK
[%] [%]
2000 | Qtrl 35.497547
Qtr2 | 1.960167 3.650336 36.26312633
Qtr3 | 2.250717 3.902903 35.44527033
Qtr4 | 2.519319 4.032258 34.88424467
2001 | Qtrl | 2.143523 4.042751 34.769372
Qtr2 | 2.941047 4.958295 34.29793867
Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani
Tabulka 14

e (Casové¢ fady infla¢niho diferencidlu a tempa rustu kurzu jsou stacionarni, mizeme
délat OLS regresi.

e Bodovy odhad regresniho parametru je roven 0.59428, dle teorie by mél byt roven
1

e Intevalovy odhad na hladin€ vyznamnosti 95 % je 0.19796 0.99061.
e Interval neobsahuje 1 a tak mizeme prohléasit, ze relativni verze parity kupni sily

NEBYLA POTVRZENA.
3.1.3 GBPCZK
GBP, CPI CZK, CPI GBPCZK | tempo rlstu infla¢ni
(ro¢né) [%] (ro¢né) [%] kurzu diferencial
2000 58.448712
2001 | 1.238107565 | 2.785165427 | 54.779519 | -0.062776285 | -0.015470579
2002 | 1.234287638 | 2.465323192 | 49.079481 | -0.104054181 | -0.012310356
Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani
Tabulka 5

Alesponi jedna z ¢asovych fad infla¢niho diferencidlu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

e kurz=0 nejsou kointegrovany a mezi ¢asovymi fadami neexistuje rovnovazny
stav.
Zajimavé je, ze pokud z ro¢nich dat GBPCZK odebereme posledni dva roky, vyjdou obé
rady stacionarni a vypocet potvrdi teorii. V poslednich dvou letech doslo k prudké
devalvaci GBP po ozndmeni vysledki referenda o vystoupeni Velké Britanie z Evropské

unie.
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Tabulka nize obsahuje Ctvrtletni data a pod ni néasleduje vysledek vypocta.

GBP, CPI (¢tvrtletn€) | CZK, CPI (Ctvrtletn€) | GBPCZK
[%] [%]
2000 | Qtrl 58.1221875
Qtr2 | 1 3.650336 59.53044167
Qtr3 | 1.2 3.902903 57.831748
Qtr4 | 1.4 4.032258 58.01975467
2001 | Qtrl | 1.3 4.042751 54.95140067
Qtr2 | 1.8 4.958295 55.79047333

Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 15

Casové rady inflacniho diferencialu a tempa riistu kurzu jsou stacionarni, mizeme
délat OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven 0.85383, dle teorie by mél byt roven
1

Intevalovy odhad na hladin€ vyznamnosti 95 % je 0.37562 1.332.

Interval obsahuje 1 a tak mtzeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za
PLATNOU.

3.1.4 CHFCZK
CHF, CPI CZK, CPI CHFCZK | tempo rustu infla¢ni
(ro¢né) [%] (ro¢né) [%] kurzu diferencial
2000 22.953632
2001 | 0.989017153 | 2.785165427 | 22.548988 | -0.017628757 | -0.017961483
2002 | 0.642708442 | 2.465323192 | 21.002687 | -0.068575184 | -0.018226147

Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 6

Alesponi jedna z ¢asovych fad infla¢niho diferencidlu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.
kurz=0 nejsou kointegrovany a mezi ¢asovymi fadami neexistuje rovnovazny

stav.
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Tabulka nize obsahuje Ctvrtletni data a pod ni néasleduje vysledek vypocta.

CHF, CPI (¢tvrtletn€) | CZK, CPI (¢tvrtletné) | CHFCZK
[%] [%]
2000 | Qtrl 22.153843
Qtr2 | 1.607275 3.650336 23.199976
Qtr3 | 1.483773 3.902903 22.96768933
Qtr4 | 1.579224 4.032258 23.014915
2001 | Qtrl | 1.016609 4.042751 22.682816
Qtr2 | 1.504322 4.958295 22.44415733

Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 16

Alesporni jedna z ¢asovych tad infla¢niho diferencialu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo ristu kurzu a inflacni diferencidl jsou kointegrovany a existuje mezi
nimi rovnovazny stav.

V piipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven
1.

Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven 0.09268.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95 % je ptiblizné -0.27055 0.45591.

Interval neobsahuje 1 a tak miizeme prohlésit, Ze relativni verze parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

3.1.5 EURUSD
EUR, CPI USD, CPI EURUSD | tempo rlstu infla¢ni
(ro¢né) [%] (ro¢né) [%] kurzu diferencial
2000 0.923498
2001 | 4.66267557 2.826171119 | 0.895969 | -0.029809485 | 0.018365045
2002 | 1.90298097 1.586031627 | 0.942468 | 0.051898001 | 0.003169493

Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 7
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Casové¢ rady inflacniho diferencialu a tempa riistu kurzu jsou stacionarni, mizeme
délat OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven -2.1914, dle teorie by mél byt roven
1

Intevalovy odhad na hladin¢ vyznamnosti 95 % je -5.5643 1.1816.

Interval obsahuje 1 a tak mtizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za
PLATNOU.



Tabulka nize obsahuje Ctvrtletni data a pod ni néasleduje vysledek vypocta.

EUR, CPI (¢tvrtletn€) | USD, CPI (¢tvrtletné) | EURUSD
[“0] [“0]
2000 | Qtrl 0.986895333
Qtr2 | 1.960167 3.329322 0.934541
Qtr3 | 2.250717 3.508073 0.905549
Qtr4 | 2.519319 3.4271 0.870291333
2001 | Qtrl | 2.143523 3.393488 0.92302
Qtr2 | 2.941047 3.377329 0.874038667

Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 17

Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa riistu kurzu jsou stacionarni, miizeme
délat OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven 0.32438, dle teorie by mél byt roven
1.

Intevalovy odhad na hladin€ vyznamnosti 95 % je -0.78944 1.4382.

Interval obsahuje 1 a tak mtzeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za
PLATNOU.

3.1.6 USDCAD
USD, CPI CAD, CPI USDCAD | tempo rustu infla¢ni
(ro¢né) [%] (ro¢né) [%] kurzu diferencial
1990 1.166777
1991 | 4.234963965 | 5.625864086 | 1.146045 | -0.017768605 | -0.013909001
1992 | 3.028819678 | 1.490132904 | 1.208519 | 0.054512694 | 0.015386868

Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 8

Casové rady inflacniho diferencialu a tempa riistu kurzu jsou stacionarni, mizeme
délat OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven -0.21512, dle teorie by mél byt

roven 1.

Intevalovy odhad na hladin¢ vyznamnosti 95 % je -2.7339 2.3037.
Interval obsahuje 1 a tak mizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za

PLATNOU.
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Tabulka nize obsahuje Ctvrtletni data a pod ni néasleduje vysledek vypocta.

USD, CPI (¢tvrtletng) | CAD, CPI (¢tvrtletné) | USDCAD
[%] [%]
1990 | Qtrl 1.182834333
Qtr2 | 4.58221 4.612629 1.170614333
Qtr3 | 5.53476 4.15011 1.153391667
Qtrd | 6.223517 4.953968 1.161256
1991 | Qtrl | 5.285082 6.439066 1.156028333
Qtr2 | 4.845361 6.207192 1.149088

Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 18

Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa riistu kurzu jsou stacionarni, miizeme
délat OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven 0.13701, dle teorie by mél byt roven
1.

Intevalovy odhad na hladin€ vyznamnosti 95 % je -0.43844 0.71245.

Interval neobsahuje 1 a tak miizeme prohlasit, ze relativni verze parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

3.1.7 GBPCHF
GBP, CPI CHF, CPI GBPCHF | tempo ristu infla¢ni
(ro¢né) [%] (ro¢né) [%] kurzu diferencial
1990 2.468303
1991 | 7.50745793 5.859585935 | 2.528326 | 0.024317517 | 0.01647872
1992 | 4.275994801 | 4.037009164 | 2.479991 | -0.019117392 | 0.002389856

Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 9
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Alesponi jedna z ¢asovych fad infla¢niho diferencidlu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo ristu kurzu a inflacni diferencial jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipadé¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -1.2228.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95 % je ptiblizn¢ -3.0962 0.65071.
Interval neobsahuje 1 a tak miizeme prohlasit, ze relativni verze parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.



Tabulka nize obsahuje Ctvrtletni data a pod ni néasleduje vysledek vypocta.

GBP, CPI (¢tvrtletn€) | CHF, CPI (¢tvrtletne¢) | GBPCHF
[%] [%]
1990 | Qtrl 2.495759667
Qtr2 | 8 4.902005 2.417400667
Qtr3 | 8.8 5.840864 2486961667
Qtrd | 9.2 5.891361 2.474967667
1991 | Qtrl | 8.4 5.863386 2.494263333
Qtr2 | 7.7 6.249976 2.517789667

Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 19

Alespon jedna z ¢asovych fad inflaéniho diferencidlu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo ristu kurzu a inflacni diferencial jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

e 'V pfipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
e Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -0.061846.
e Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95 % je ptiblizné -0.44556 0.32187.
e Interval neobsahuje 1 a tak mtizeme prohlasit, Ze relativni verze parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.
3.1.8 GBPUSD
GBP, CPI USD, CPI GBPUSD | tempo rlstu infla¢ni
(ro¢né) [%] (ro¢né) [%] kurzu diferencial
1990 1.784103
1991 | 7.50745793 4.234963965 | 1.767354 | -0.009387911 | 0.03272494
1992 | 4.275994801 | 3.028819678 | 1.766306 | -0.000592977 | 0.012471751

Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 10

Casové rady inflacniho diferencialu a tempa riistu kurzu jsou stacionarni, mizeme
délat OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven -1.0847, dle teorie by mél byt roven
1

Intevalovy odhad na hladin¢ vyznamnosti 95 % je -3.3565 1.1872.

Interval obsahuje 1 a tak mizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za
PLATNOU.
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Tabulka nize obsahuje Ctvrtletni data a pod ni néasleduje vysledek vypocta.

GBP, CPI (¢tvrtletng) | USD, CPI (¢tvrtletné) | GBPUSD
[“o] [“0]
1990 | Qtrl 1.657278333
Qtr2 | 8 4.58221 1.674956333
Qtr3 | 8.8 5.53476 1.863509667
Qtrd | 9.2 6.223517 1.943893
1991 | Qtrl | 8.4 5.285082 1.906721
Qtr2 | 7.7 4.845361 1.707731

Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 20

Casové fady inflacniho diferencialu a tempa riistu kurzu jsou stacionarni, mizeme
délat OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven 0.21807, dle teorie by mél byt roven
1

Intevalovy odhad na hladin€ vyznamnosti 95 % je -0.34509 0.78124.

Interval neobsahuje 1 a tak miizeme prohlasit, ze relativni verze parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

3.1.9 USDCZK
USD, CPI CZK, CPI USDCZK | tempo ristu infla¢ni
(ro¢né) [%] (ro¢né) [%] kurzu diferencial
2000 39.087751
2001 | 2.826171119 | 2.785165427 | 38.050771 | -0.026529539 | 0.000410057
2002 | 1.586031627 | 2.465323192 | 32.817492 | -0.137534112 | -0.008792916

Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 11

52

Casové rady inflacniho diferencialu a tempa riistu kurzu jsou stacionarni, mizeme
délat OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven -1.4333, dle teorie by mél byt roven

1

Intevalovy odhad na hladin¢ vyznamnosti 95 % je -9.5537 6.6871.
Interval obsahuje 1 a tak mizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za

PLATNOU.




Tabulka nize obsahuje Ctvrtletni data a pod ni néasleduje vysledek vypocta.

USD, CPI (¢tvrtletng) | CZK, CPI (¢tvrtletne) | USDCZK
[%] [%]
2000 | Qtrl 36.641576
Qtr2 | 3.329322 3.650336 38.81158667
Qtr3 | 3.508073 3.902903 39.183817
Qtr4 | 3.4271 4.032258 40.116295
2001 | Qtrl | 3.393488 4.042751 37.679825
Qtr2 | 3.377329 4.958295 39.25262667

Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 21

Casové rady inflacniho diferencialu a tempa riistu kurzu jsou stacionarni, mizeme
délat OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven 0.16371, dle teorie by mél byt roven
1

Intevalovy odhad na hladin¢ vyznamnosti 95 % je -0.71755 1.045.

Interval obsahuje 1 a tak mtzeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za
PLATNOU.

3.1.10 USDJPY

USD, CPI JPY, CPI USDJPY tempo rastu infla¢ni
(ro¢né) [%] (ro¢né) [%] kurzu diferencial
2000 107.797888
2001 | 2.826171119 | -0.740055504 | 121.449114 | 0.126637231 | 0.035662266
2002 | 1.586031627 | -0.923494027 | 125.471332 | 0.033118545 | 0.025095257

Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 12

Alesponi jedna z ¢asovych fad infla¢niho diferencidlu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo ristu kurzu a inflacni diferencial jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipadé¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -0.45408.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95 % je ptiblizn¢ -2.3809 1.4728.

Interval obsahuje 1 a tak mizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za
PLATNOU.
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Tabulka nize obsahuje Ctvrtletni data a pod ni néasleduje vysledek vypocta.

USD, CPI (¢tvrtletng) | JPY, CPI (¢tvrtletné) | USDJPY
[%] [%]
1990 | Qtrl 147.994415
Qtr2 | 4.58221 2.552552 155.399459
Qtr3 | 5.53476 2.622705 144.9803073
Qtrd | 6.223517 3.574088 130.8984693
1991 | Qtrl | 5.285082 3.709199 133.8736773
Qtr2 | 4.845361 3.404099 138.360682

Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 22

Alesponi jedna z ¢asovych fad infla¢niho diferencidlu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo ristu kurzu a inflacni diferencial jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipadé¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -0.074258.

Intervalovy odhad na hladin€ vyznamnosti 95 % je pfiblizné -0.42711 0.27859.
Interval neobsahuje 1 a tak miizeme prohlasit, ze relativni verze parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

3.1.11 AUDCHF

AUD, CPI CHF, CPI AUDCHF | tempo rustu inflacni
(ro¢né) [%] (ro¢né) [%] kurzu diferencial
1990 | 7.272260054 | 5.378739656 | 1.084108
1991 | 3.222679913 | 5.879391926 | 1.117843 0.031117748 | -0.02656712
1992 | 0.985915493 | 4.041076353 | 1.034883 -0.074214357 | -0.030551609

Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 13
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Alesponi jedna z ¢asovych fad infla¢niho diferencidlu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo ristu kurzu a inflacni diferencial jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipadé¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -0.72496.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95 % je ptiblizn¢ -2.0333 0.58338.
Interval neobsahuje 1 a tak miizeme prohlasit, ze relativni verze parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.



Tabulka nize obsahuje Ctvrtletni data a pod ni néasleduje vysledek vypocta.

AUD, CPI (¢tvrtletné¢) | CHF, CPI (¢tvrtletne) | AUDCHF
[%] [%]
1990 | Qtrl 1.152926
Qtr2 | 7.735849 4.902005 1.108628333
Qtr3 | 6.088561 5.840864 1.078803
Qtr4 | 6.884058 5.891361 0.994899667
1991 | Qtrl | 4.80427 5.863386 1.019284333
Qtr2 | 3.327496 6.249976 1.137665333
Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani

Tabulka 23

e (Casové fady infla¢niho diferencidlu a tempa ristu kurzu jsou stacionarni, mizeme
délat OLS regresi.

e Bodovy odhad regresniho parametru je roven -0.1764, dle teorie by mél byt roven
1

e Intevalovy odhad na hladin€ vyznamnosti 95 % je -0.57481 0.22201.

e Interval neobsahuje 1 a tak mizeme prohlasit, ze relativni verze parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

3.1.12 Zavér ovéteni relativni verze parity kupni sily
Platnost teorie byla u ro¢nich dat potvrzena v Sesti z deseti testovanych ménovych part.
U ctvrtletnich dat byla potvrzena pouze u tii z deseti testovanych ménovych part.

V ostatnich ptipadech testovana data teorii neodpovidaji.

3.2 Nekryta parita trokové miry

Vypocet probihal totozn¢ jako v kapitole 3.1.1, ale vzhledem k tomu, Ze se testuji
urokové miry, je pro ovéfeni pouzit urokovy diferencial, ktery byl vypocitan stejnym
zpusobem jako inflacni diferencial. V nasledujicich kapitolach jsou pro vétsi prehlednost
zaneseny vSechny vysledky do tabulek. Celé tabulky se zdrojovymi daty jsou k nalezeni
v priloze, spolu s celymi vysledky vypocti. Testovana data pro urokové miry jsou ziskéana
z internetové stranky: https://data.oecd.org. Dlouhodobé urokové miry jsou primérné
urokové miry statnich dluhopisii se splatnosti za deset let. Kratkodobé tirokové miry jsou
vypocitany jako primér urokové miry kratkodobych nizkorizikovych finan¢nich

instrumentd, jako jsou naptiklad statni dluhopisy se splatnosti do tii mésic.
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3.2.1 Ro¢ni data a dlouhodoba urokova mira

56

M¢énovy ” Ob.e fady OLS Data jsou Teorie
\ Ptiloha jsou . .
par ., . | regrese | kointegrovana potvrzena
stacionarni
EURCZK | Tabulka 24 NE NE ANO ANO
GBPCZK | Tabulka 25 NE NE ANO ANO
CHFCZK | Tabulka 26 NE NE NE NE
EURUSD | Tabulka 27 NE NE ANO ANO
USDCAD | Tabulka 28 ANO ANO ANO
GBPCHF | Tabulka 29 NE NE ANO NE
GBPUSD | Tabulka 30 NE NE ANO ANO
USDCZK | Tabulka 31 NE NE ANO ANO
USDJPY | Tabulka 32 NE NE ANO ANO
AUDCHF | Tabulka 33 NE NE ANO NE
Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani
Tabulka 64
3.2.2 Roc¢ni data a kratkodob4 urokova mira
M¢énovy ” Ob.e fady OLS Data jsou Teorie
. Ptiloha jsou . ,
par ., . | regrese | kointegrovéana potvrzena
stacionarni
EURCZK | Tabulka 34 ANO ANO ANO
GBPCZK | Tabulka 35 NE NE ANO NE
CHFCZK | Tabulka 36 NE NE NE NE
EURUSD | Tabulka 37 NE NE ANO ANO
USDCAD | Tabulka 38 ANO ANO ANO
GBPCHF | Tabulka 39 NE NE ANO NE
GBPUSD | Tabulka 40 ANO ANO ANO
USDCZK | Tabulka 41 ANO ANO ANO
USDJPY | Tabulka 42 NE NE NE NE
AUDCHF | Tabulka 43 NE NE ANO NE
Zdroj: data.oecd.com,www.ofx.com, vlastni zpracovani
Tabulka 65




3.2.3 Ctvrtletni data a dlouhodob4 tirokova mira

M¢énovy ” Ob_e fady OLS Data jsou Teorie
\ Ptiloha jsou . .
par ., . | regrese | kointegrovana potvrzena
stacionarni
EURCZK | Tabulka 44 ANO ANO ANO
GBPCZK | Tabulka 45 NE NE ANO NE
CHFCZK | Tabulka 46 NE NE ANO NE
EURUSD | Tabulka 47 NE NE ANO ANO
USDCAD | Tabulka 48 ANO ANO NE
GBPCHF | Tabulka 49 ANO ANO NE
GBPUSD | Tabulka 50 ANO ANO NE
USDCZK | Tabulka 51 NE NE ANO ANO
USDJPY | Tabulka 52 NE NE ANO NE
AUDCHF | Tabulka 53 ANO ANO NE
Zdroj: data.oecd.com, www.ofx.com, vlastni zpracovani
Tabulka 66
3.2.4 Ctvrtletni data a kratkodob4 urokova mira
M¢énovy ” Ob.e fady OLS Data jsou Teorie
. Ptiloha jsou . ,
par ., . | regrese | kointegrovana potvrzena
stacionarni
EURCZK | Tabulka 54 ANO ANO ANO
GBPCZK | Tabulka 55 NE NE ANO NE
CHFCZK | Tabulka 56 NE NE ANO NE
EURUSD | Tabulka 57 NE NE ANO ANO
USDCAD | Tabulka 58 ANO ANO NE
GBPCHF | Tabulka 59 ANO ANO NE
GBPUSD | Tabulka 60 ANO ANO NE
USDCZK | Tabulka 61 NE NE ANO NE
USDJPY | Tabulka 62 NE NE ANO NE
AUDCHF | Tabulka 63 NE NE ANO NE
Zdroj: data.oecd.com, www.ofx.com, vlastni zpracovani
Tabulka 67

3.2.5 Zavér ovéteni nekryté parity urokové miry
Teorie se v nejvice ptipadech (7) potvrdila u ro¢nich dat s dlouhodobou urokovou mirou.

Data kratkodobé tirokové miry ve vétsin€ pripada nepotvrdila platnost teorie.
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3.3 Obchodni bilance

Data pro ovéfeni platnosti teorie o saldu bézného uctu platebni bilance byla vybrana
zamérné tak, aby se jejich vliv dal prokazat grafickym porovnanim hodnot sald
s hodnotami ménovych kurzii. Zamérné byla vybrana salda zemi tak, aby jedna z nich
byla vzdy exportni a druha importni. Jak je vidét na Obrazku 4. Pokud je saldo platebni
bilance kladné, méla by poptavka po dané méné rast a spolu stim riast i hodnota
ménového kurzu. A pokud je zemé importni, nabidka mény by méla rtst a spolu s tim
depreciovat hodnota devizového kurzu. Vybérem dvou zemi, z nichz je jedna exportni a
druhd importni by se mél zvysit efekt dopadu na devizovy kurz. Vhodné by bylo zkoumat
také jaky je objem obchodovaného zbozi a sluzeb mezi jednotlivymi zemémi. Od této
problematiky je v tato a nasledujici kapitola 3.4 oprosténa a je pouze nastinén piistup

nikoliv kvantitativni, ale za pouziti technické analyzy.

3.3.1 AUDCHF

Nejdiive si prohlédnéme graf vyvoje sald Australic a Svycarska, hodnoty osy x jsou

v bilionech USD.
[N

\/// \/ ,,-U

Prevzato: data.worldbank.com, 2017
Obrazek 18

Je vidét, ze Svycarsko (Switzerland) vykazuje kladné saldo platebni bilance a Australie
(Australia) zaporné. D4 se tedy ocekavat, ze hodnota CHF bude mezi roky 1990 a 2015
vykazovat rostouci trend. Posileni ristu CHF by se mélo objevit v roce 2004, kdy je vidét

prohloubeni rozdilu platebnich sald. Na obrazku 19 si muzete prohlédnout pribéh
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devizového kurzu ménového paru AUDCHF na ro¢nim grafu, ¢asova obdobi pouzitych

dat se shoduji.

AUDCHF a klouzavy priimér z 6 obdobi
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Zdroj: www.ofx.com
Obrazek 19

V dlouhém obdobi se skute¢né potvrdila hypotéza, ze CHF bude appreciovat. Pro lepsi
ukézku byl do grafu pfidan i klouzavy primér, ktery miize nékomu pomoci povsimnout

si onoho rostouciho trendu CHF.

3.3.2 GBPJPY

Druhym ménovym parem pro ovéfeni teorie o obchodni bilanci bude ménovy par
GBPJPY. Na obrazku 20 je prib¢h salda platebni bilance v Japonsku (Japan) a ve Velké
Britanii (United Kingdom).
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Prevzato: data.worldbank.com, 2017
Obrazek 20

Z tohoto prubehu se da oc¢ekavat appreciace JPY, jelikoz Japonsko vykazuje kladné saldo
platebni bilance po celé obdobi mezi lety 1997 — 2015. Thned si mtizete prohlédnout ro¢ni

vyvoj mé€nového paru GBPJPY na obrazku 21.

GBPJPY
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Zdroj: www.ofx.com
Obrazek 21

Tento graf vyvoje GBPJPY opét potvrdil platnost teorie platebni bilance. Pro nazornost
byl pfidan prabéh trendu doplnéného na pfimku a skuteéné je vidét, ze hodnota JPY

v daném Casovém obdobi appreciovala. Teorie byla potvrzena.
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3.3.3 GBPCHF
Salda obchodni bilance Velké Britanie (United Kingdom) a Svycarska (Switzerland) jsou

na nasledujicim obrazku.
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Prevzato: data.worldbank.com, 2019
Obrazek 22

A na dasim obrézku je vidét praibéh GBPCHF.
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Prevzato: www.tradingview.com, 2019
Obrazek 23

Teorie byla opét potvrzena.
61



4 Navrh obchodnich strategii

Posledni ¢ast této prace obsahuje nadvrh moznych ptistupii vedoucich k vytvoireni
obchodni strategie spolu s konkrétnimi ptiklady. Obchodni strategie jsou rozdéleny do
dvou kapitol. Prvni kapitola tesi problematiku kratkodobych obchodnich strategii,
zatimco druhd pojednava o dlouhodobych obchodnich strategiich. V obou piipadech je
mozné sledovat vSechny fundamentalni veli¢iny, nebo se v extrémnim piipadé zaméfit

pouze na jednu.

4.1 Kratkodoba strategie

U kratkodobé obchodni strategie se predpoklada, ze cely obchod, drzeni

(nakoupeni/prodani) a nasledné vyporadani obchodniho pokynu, probéhne v jeden den.

V kratkém obdobi by mohlo byt vhodné zautomatizovat cely proces pomoci pocitace.
Kazdy den je zvefejnéno velké mnozstvi fundamentalnich dat. Pro ¢lovéka je téméf
nemozné na vSechny rychle zareagovat. Na predpokladanou reakci ménového kurzu je
zaméfena kapitola 2. Okamzit€ po zverejnéni novych dat by m¢l devizovy kurz na nova
data zareagovat. Zejména pokud se zvetejnéna data lisi od predpovidanych a jejich zména
tak jesté neni zapocitana v minulém prib&hu, méla by byt v pribéhu kurzu pozorovatelna
zména a to ve sméru, ktery predpoklada teorie. Po sestaveni automatizované strategie
neni problém otestovat ji na minulych datech. Vhodné by mohlo byt zkouset riznou dobu

trvani obchodu nebo se pokusit zadat obchodni pokyn pfesn¢ obracené, nez nabada teorie.

4.2  Dlouhodob4 strategie

U dlouhodobé obchodni strategie se predpoklada, ze obchodni pokyn bude otevien i pies
noc. V pripad¢ vyporadani obchodniho pokynu v fadu jednoho nebo n¢kolika méalo tydnti
se jedna o takzvany swingovy obchod. Pokud se investor rozhodne o otevieni dlouhodobé
obchodni pozice, zalezi uz jen na ném, zdali bude drzet obchod pouze swingové anebo
po dobu delsi, a to i nékolika let. Doba drzeni obchodu zavisi na ofekavaném poméru
mezi rizikem a ziskem, ten je v pfipad€ investora obchodujiciho s vlastnim kapitalem

individuélni.

Kapitola Ovéteni platnosti vybranych teorii by méla byt ndpomocna pii sestavovani
dlouhodobé obchodni strategie. Teorie relativni parity kupni sily i nekryté parity arokové
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miry byly potvrzeny pfedevsim v dlouhém obdobi, respektive v kratkém obdobi se
potvrdily v mén¢ ptipadech. U ménovych part, kde se v minulosti potvrdila platnost
jedné z téchto teorii by mohlo byt dobré sledovat budouci vyvoj. A to jak devizového
kurzu, tak fundamentélnich veli¢in. Pokud dojde k vychyleni kurzu od parit, da se
predpokladat navraceni kurzu na rovnovaznou hodnotu pii které bude teorie opét platit.
Naptiklad u ménového kurzu GBPCZK nebyla v kapitole 3.1.3 potvrzena platnost teorie.
Ovsem po odebrani dvou poslednich let, kdy po referendu o vystoupeni Velké Britanie
z Evropské unie GBP prudce depreciovalo, byla platnost teorie potvrzena. V budoucnosti
muzeme ocCekavat appreciaci GBP a navraceni do parity. Pozor, v této strategii je

oprosténo od sledovani jakychkoliv jinych fundamentalnich velicin.

Na poslednim piikladu bude demonstrovano konkrétni vyuziti dlouhodobych
fundamentalnich dat pii sestavovani dlouhodobé obchodni strategie. Na nasledujicim

obrazku je znazornén pribéh ménového paru USDIPY.
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Obrdazek 24

Do roku 1971 byla drzena fixni hladina kurzu. Od roku 1971 byl devizovému kurzu
dovolen volny pohyb a od té doby je vidét klesajici trend. Z pribéhu grafu jsme se tedy
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dozvédeli, ze USD v pribéhu 20 let deprecioval na hodnotu 1USD = 100JPY a az do
dnes$ni doby kolem ni osciluje v rozmezi + 50JPY. V kapitole 3.1.10 byla potvrzena
platnost teorie parity kupni sily. Je tedy mozné, ze klesajici trend zptisobila vyssi inflace
ve Spojenych statech americkych nez v Japonsku. Pokud bude pietrvavat nizsi inflace
v Japonsku, mél by devizovy kurz i nadale vykazovat klesajici trend. Pokud se, ale
podivame na stav zadluzeni Japonska (Japan) a Spojenych stati americkych (United

States), ktery je na obrazku nize a vyjadien v procentech hrubého doméciho produktu.
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Prevzato: zerohedge.com, 2019
Obrazek 25

Vidime, ze japonska ekonomika je nékolikandsobné vice zadluzena. Z kapitoly 2.8.2
vime, Ze pokud ma ekonomika vysoky statni dluh, o¢ekavaji investoti zvyseni rizikové
prémie, a to ve forme zvySeni urokové miry anebo depreciace mény. JPY by v tomto
konkrétnim ptipadé mélo depreciovat nebo mit vyssi trokové miry. JPY ovSem
appreciuje a jak se miizeme podivat do prilohy (Tabulka 52, Tabulka 62) kratkodobé i
dlouhodobé urokové miry se pohybuji kolem nuly. Oproti tomu ve Spojenych statech
americkych jsou kolem dvou procent. Pokud se nebudou v Japonsku zvysovat trokové
miry, mél by dle teorie z kapitoly 2.8.2 ménovy kurz USDJPY appreciovat. Jesté relativné
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dlouhou dobu bude mozné ptidavat dalsi fundamentalni data, kterd by méla napomoci
k ziskovému obchodnimu pokynu. Jako posledni si ukdzeme pribeéh sald obchodni
bilance, ktery je na nasledujicim obrazku. Jedna se o relativni hodnoty vyjadfené
v procentu hrubého domaciho produktu. Na pravé stran¢ jsou hodnoty pro Japonsko (graf
vyvoje je znazornén pierusovanou Carou) a na levé pro Spojené staty americké (graf

vyvoje je znazornén plnou ¢arou):

Salda béznych uéti platebni bilance

.......
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1984 1992 2000 2008 2016

Prevzato: kurz.zerohedge.com, 2019

Obrazek 26

Muzeme fici, ze Japonsko dlouhodobé vykazuje kladné saldo platebni bilance. Spojené
staty americké oproti tomu zaporné. Dle kapitoly 2.8.3 by mé¢l ménovy par USDJPY
depreciovat. Ve skuteCnosti tomu tak je. Nyni by bylo, jak jiz bylo fe¢eno, mozn¢ ptidavat
jesté¢ mnoho dalSich fundamentalnich dat. Nastinény postup pii sestavovani obchodni
strategie za pouziti dlouhodobych fundamentéalnich dat by mél byt v této chvili jasny.
Zalezi na individualnim investorovi, jaka a kolik dal$ich fundamentalnich dat se rozhodne
vyuzit. Pokud ukon¢ime naSe zkoumani nyni, mizeme konstatovat, ze dvé ze tii
zkoumanych teorii predpovidaji appreciaci JPY. Zaroven je, ale nutné dat si pozor na

vysoky statni dluh v Japonsku, ktery vyvraci appreciaci JPY.
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Zaver

Fundamentalni analyza devizového kurzu je velmi obsahlé téma. Zajisté by se tato prace
dala né¢kolikandsobné rozsifit, a to v mnoha smérech. Pfipadné pokracovani by se mohlo
zam¢tit na zkoumani dalSich fundamentalnich veli¢in, které by se daly v praktické ¢asti
vice propojit a otestovat zptisobem, ktery je nastinén v posledni kapitole. Platnost
fundamentalnich teorii byla ovéfena pouze u deseti vybranych ménovych part.
Samoziejm¢ by bylo nejvhodnéjsi otestovat vSechny existujici ménové pary v co

nejdelSim ¢asovém obdobi.

V praci byla snaha autora jednotlivé fundamentilni modely srozumitelné¢ a stru¢né
popsat. Zdrojovych materialii na toto téma neni mnoho, ale jsou velmi obsahlé a nemusi

byt jednoduché uvédomit si podstatu vybranych teorii.

Zajimavé bude sledovat budouci pritbéh ménového paru USDJPY. Dle soucasného stavu
inflace a salda bézné¢ho Uctu platebni bilance by mélo pokracovat oslabovani USD.
Zatimco nyn&j$i vysoky statni dluh, spolu s nizkymi trokovymi mirami, by mohl

zpusobit appreciaci USD.
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Seznam pouzitych zkratek

EMU = Evropskd ménova unie
EUR = euro

CHF = Svycarsky frank

JPY = japonsky yen

GBP = britska libra

USD = americky dolar

CAD = kanadsky dolar

NZD = novozélandsky dolar
AUD = australsky dolar

CZK = ¢eska koruna

MXN = mexicky dolar

HKD = hongkongsky

ECB = Evropska centralni banka
FED = Federal Reserve Bank
Cr= Ceska republika

EU= Evropska unie

D= Poptavka

S = Nabidka

QE = Kvantitativni uvoliiovani

FTSE100 = Londynsky akciovy index Financial Times Stock Exchange
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BOE =

HDP =

PPP=

OPEC=

KUPCB=

Bank of England

Hruby doméci produkt

Parita kupni sily

Organizace zemi vyvazejicich ropu

kvantitativni uvolfiovani pouzivané centralni bankou
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Prilohy

Tabulka 4

EUR, CPI CZK, CPI EURCZK | tempo rustu infla¢ni

(ro¢né) [%] (ro¢né) [%] kurzu diferencial
2000 35.53221
2001 | 4.66267557 | 2.785165427 | 34.070799 | -0.04112919 0.018775101
2002 | 1.90298097 | 2.465323192 | 30.811618 | -0.095659072 | -0.005623422
2003 | 0.118739206 | 2.098472191 | 31.832981 | 0.033148632 | -0.01979733
2004 | 2.760107817 | 2.225679164 | 31.881797 | 0.001533504 | 0.005344287
2005 | 1.857097891 | 2.487696652 | 29.729332 | -0.067513917 | -0.006305988
2006 | 2.533992583 | 2.666314946 | 28.34347 -0.046615982 | -0.001323224
2007 | 2.853124372 | 2.453965281 | 27.732695 | -0.021549055 | 0.003991591
2008 | 6.358663802 | 4.075660764 | 24.981072 | -0.099219459 | 0.02283003
2009 | 1.019377353 | 0.374079976 | 26.435679 | 0.058228366 | 0.006452974
2010 | 1.472727273 | 1.525516021 | 25.292198 | -0.043255216 | -0.000527887
2011 | 1.917219136 | 3.289753749 | 24.582025 | -0.028078738 | -0.013725346
2012 | 3.287623066 | 2.485673529 | 25.139554 | 0.022680353 | 0.008019495
2013 | 1.438297872 | 1.219993423 | 25.974393 | 0.033208187 | 0.002183044
2014 | 0.34398859 | 0.24104743 | 27.533484 | 0.060024155 | 0.001029412
2015 | 0.309364548 | 0.037514381 | 27.281206 | -0.009162589 | 0.002718502
2016 | 0.683504209 | 0.183334861 | 27.033465 | -0.009081014 | 0.005001693
2017 | 2.450533985 | 1.381458714 | 26.326243 | -0.026160982 | 0.010690753

Tabulka 5

GBP, CPI CZK, CPI GBPCZK | tempo rlstu infla¢ni

(ro¢né) [%] (ro¢né) [%] kurzu diferencial
2000 58.448712
2001 | 1.238107565 | 2.785165427 | 54.779519 | -0.062776285 | -0.015470579
2002 | 1.234287638 | 2.465323192 | 49.079481 | -0.104054181 | -0.012310356
2003 | 1.375841979 | 2.098472191 | 45.987731 | -0.062994757 | -0.007226302
2004 | 1.346131074 | 2.225679164 | 46.977255 | 0.02151713 -0.008795481
2005 | 2.022773594 | 2.487696652 | 43.483758 | -0.074365712 | -0.004649231
2006 | 2.455661664 | 2.666314946 | 41.575173 | -0.043891906 | -0.002106533
2007 | 2.386561508 | 2.453965281 | 40.598711 | -0.023486661 | -0.000674038
2008 | 3.521408563 | 4.075660764 | 31.335143 | -0.228173944 | -0.005542522
2009 | 1.961731736 | 0.374079976 | 29.667186 | -0.053229596 | 0.015876518
2010 | 2.492654725 | 1.525516021 | 29.47878 -0.006350653 | 0.009671387
2011 | 3.856112447 | 3.289753749 | 28.342219 | -0.038555225 | 0.005663587
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2012 | 2.573234797 | 2.485673529 | 31.004101 | 0.093919322 | 0.000875613
2013 | 2.291666667 | 1.219993423 | 30.599242 | -0.01305824 0.010716732
2014 | 1.451120163 | 0.24104743 | 34.157136 | 0.116273926 | 0.012100727
2015 | 0.368046842 | 0.037514381 | 37.587197 | 0.100420041 | 0.003305325
2016 | 1.008417368 | 0.183334861 | 33.111722 | -0.119069134 | 0.008250825
2017 | 2.557755776 | 1.381458714 | 30.056526 | -0.092269318 | 0.011762971
Tabulka 6

CHF, CPI CZK, CPI CHFCZK | tempo rustu inflacni

(ro¢né) [%] (ro¢né) [%] kurzu diferencial
2000 22.953632
2001 | 0.989017153 | 2.785165427 | 22.548988 | -0.017628757 | -0.017961483
2002 | 0.642708442 | 2.465323192 | 21.002687 | -0.068575184 | -0.018226147
2003 | 0.638298911 | 2.098472191 | 20.936355 | -0.003158263 | -0.014601733
2004 | 0.802882618 | 2.225679164 | 20.666278 | -0.012899905 | -0.014227965
2005 | 1.171951144 | 2.487696652 | 19.202393 | -0.070834477 | -0.013157455
2006 | 1.059525055 | 2.666314946 | 18.013185 | -0.061930198 | -0.016067899
2007 | 0.732336631 | 2.453965281 | 16.895865 | -0.062027898 | -0.017216287
2008 | 2.42604804 4.075660764 | 15.755195 | -0.067511785 | -0.016496127
2009 | -0.480467934 | 0.374079976 | 17.516207 | 0.111773418 | -0.008545479
2010 | 0.688233449 | 1.525516021 | 18.31655 0.04569157 -0.008372826
2011 | 0.231336577 | 3.289753749 | 19.980085 | 0.090821416 | -0.030584172
2012 | -0.692545842 | 2.485673529 | 20.856429 | 0.043860874 | -0.031782194
2013 | -0.217308518 | 1.219993423 | 21.106951 | 0.01201174 -0.014373019
2014 | -0.01322916 | 0.24104743 | 22.669951 | 0.074051435 | -0.002542766
2015 | -1.143900644 | 0.037514381 | 25.594315 | 0.128997367 | -0.01181415
2016 | -0.434607639 | 0.183334861 | 24.806168 | -0.030793831 | -0.006179425
2017 | 0.533795988 | 1.381458714 | 23.718524 | -0.043845708 | -0.008476627

Tabulka 7

EUR, CPI USD, CPI EURUSD | tempo rustu inflacni

(rocné) [%] (rocné) [%] kurzu diferencial
2000 0.923498
2001 | 4.66267557 2.826171119 | 0.895969 | -0.029809485 | 0.018365045
2002 | 1.90298097 1.586031627 | 0.942468 | 0.051898001 | 0.003169493
2003 | 0.118739206 | 2.270094973 | 1.134134 | 0.203366056 | -0.021513558
2004 | 2.760107817 | 2.677236693 | 1.244143 | 0.096998238 | 0.000828711
2005 | 1.857097891 | 3.392746845 | 1.246376 | 0.00179481 -0.01535649
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2006 | 2.533992583 | 3.225944101 | 1.256316 | 0.007975121 -0.006919515
2007 | 2.853124372 | 2.852672482 | 1.370412 | 0.090817915 | 4.51891E-06
2008 | 6.358663802 | 3.839100297 | 1.471366 | 0.073666897 | 0.025195635
2009 | 1.019377353 | -0.355546266 | 1.39448 -0.052254843 | 0.013749236
2010 | 1.472727273 | 1.640043442 | 1.327386 | -0.048113992 | -0.001673162
2011 | 1.917219136 | 3.156841569 | 1.392705 | 0.049208746 | -0.012396224
2012 | 3.287623066 | 2.069337265 | 1.285697 | -0.076834649 | 0.012182858
2013 | 1.438297872 | 1.464832656 | 1.328464 | 0.033263669 | -0.000265348
2014 | 0.34398859 1.622222977 | 1.329165 | 0.000527677 | -0.012782344
2015 | 0.309364548 | 0.118627136 | 1.109729 | -0.165093122 | 0.001907374
2016 | 0.683504209 | 1.261583206 | 1.10656 -0.002855652 | -0.00578079
2017 | 2.450533985 | 2.130110004 | 1.130051 | 0.021228853 | 0.00320424
Tabulka 8

USD, CPI CAD, CPI USDCAD | tempo rlstu inflaéni

(ro¢né) [%] (ro¢né) [%] kurzu diferencial
1990 1.166777
1991 | 4.234963965 | 5.625864086 | 1.146045 |-0.017768605 | -0.013909001
1992 | 3.028819678 | 1.490132904 | 1.208519 | 0.054512694 | 0.015386868
1993 | 2.951656966 | 1.865079365 | 1.29022 0.067604233 | 0.010865776
1994 | 2.607441592 | 0.165562914 | 1.366427 | 0.059065121 0.024418787
1995 | 2.805419689 | 2.148760331 | 1.372511 | 0.004452488 | 0.006566594
1996 | 2.9312042 1.570531125 | 1.363832 | -0.006323447 | 0.013606731
1997 | 2.337689937 | 1.621216381 | 1.384948 | 0.015482845 | 0.007164736
1998 | 1.552279099 | 0.995942457 | 1.483612 | 0.07124022 0.005563366
1999 | 2.188027197 | 1.734842951 | 1.485809 | 0.001480845 | 0.004531842
2000 | 3.376857271 | 2.719439957 | 1.48528 -0.000356035 | 0.006574173
2001 | 2.826171119 | 2.52512014 1.547925 | 0.042177233 | 0.00301051
2002 | 1.586031627 | 2.258394409 | 1.570885 | 0.01483276 -0.006723628
2003 | 2.270094973 | 2.758563214 | 1.39545 -0.111679085 | -0.004884682
2004 | 2.677236693 | 1.857258719 | 1.30073 -0.067877746 | 0.00819978
2005 | 3.392746845 | 2.213552034 | 1.210707 | -0.069209598 | 0.011791948
2006 | 3.225944101 | 2.002025395 | 1.13439 -0.06303507 0.012239187
2007 | 2.852672482 | 2.138383993 | 1.074387 | -0.052894507 | 0.007142885
2008 | 3.839100297 | 2.370270674 | 1.065788 | -0.008003634 | 0.014688296
2009 | -0.355546266 | 0.299466803 | 1.141433 | 0.070975654 | -0.006550131
2010 | 1.640043442 | 1.776871541 | 1.030533 | -0.097158572 | -0.001368281
2011 | 3.156841569 | 2.912135089 | 0.989323 | -0.039989015 | 0.002447065
2012 | 2.069337265 | 1.515678231 | 0.999997 | 0.010789196 | 0.00553659
2013 | 1.464832656 | 0.938291898 | 1.030084 | 0.03008709 0.005265408
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2014 | 1.622222977 | 1.906635907 | 1.104347 | 0.07209412 -0.002844129
2015 | 0.118627136 | 1.125241361 | 1.279163 | 0.158298071 | -0.010066142
2016 | 1.261583206 | 1.428759547 | 1.325521 | 0.036240886 | -0.001671763
2017 | 2.130110004 | 1.596884129 | 1.297846 | -0.020878583 | 0.005332259
Tabulka 9

GBP, CPI CHEF, CPI GBPCHF | tempo rlstu inflaéni

(ro¢né) [%] (ro¢né) [%] kurzu diferencial
1990 2.468303
1991 | 7.50745793 5.859585935 | 2.528326 | 0.024317517 | 0.01647872
1992 | 4.275994801 | 4.037009164 | 2.479991 | -0.019117392 | 0.002389856
1993 | 2.516311975 | 3.292629483 | 2.218562 | -0.105415302 | -0.007763175
1994 | 1.948051086 | 0.852141522 | 2.090686 | -0.057639137 | 0.010959096
1995 | 2.675164839 | 1.799799563 | 1.864163 | -0.108348647 | 0.008753653
1996 | 2.456569992 | 0.811658038 | 1.930529 | 0.035600964 | 0.01644912
1997 | 1.816423226 | 0.520214642 | 2.376198 | 0.230853305 | 0.012962086
1998 | 1.55804124 0.017948859 | 2.403379 |0.011438862 | 0.015400924
1999 | 1.346761202 | 0.806446857 |2.431002 | 0.011493402 | 0.005403143
2000 | 0.797315333 | 1.558518468 | 2.5557 0.051294898 | -0.007612031
2001 | 1.238107565 | 0.989017153 | 2.429658 | -0.049317995 | 0.002490904
2002 | 1.234287638 | 0.642708442 | 2.336309 | -0.038420634 | 0.005915792
2003 | 1.375841979 | 0.638298911 | 2.196683 | -0.059763499 | 0.007375431
2004 | 1.346131074 | 0.802882618 | 2.275563 | 0.035908686 | 0.005432485
2005 | 2.022773594 | 1.171951144 | 2.262491 | -0.005744512 | 0.008508224
2006 | 2.455661664 | 1.059525055 |2.307692 | 0.019978422 | 0.013961366
2007 | 2.386561508 | 0.732336631 |2.401762 | 0.040763672 | 0.016542249
2008 | 3.521408563 | 2.42604804 2.000966 | -0.166875819 | 0.010953605
2009 | 1.961731736 | -0.480467934 | 1.694605 | -0.15310655 0.024421997
2010 | 2.492654725 | 0.688233449 | 1.610585 | -0.049580876 | 0.018044213
2011 | 3.856112447 | 0.231336577 | 1.421876 | -0.117167986 | 0.036247759
2012 | 2.573234797 | -0.692545842 | 1.486504 | 0.045452627 | 0.032657806
2013 | 2.291666667 | -0.217308518 | 1.449511 | -0.024885907 | 0.025089752
2014 | 1.451120163 | -0.01322916 1.506557 | 0.039355341 | 0.014643493
2015 | 0.368046842 | -1.143900644 | 1.469968 | -0.024286502 | 0.015119475
2016 | 1.008417368 | -0.434607639 | 1.335299 | -0.091613559 | 0.01443025
2017 | 2.557755776 | 0.533795988 | 1.268122 | -0.050308583 | 0.020239598
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Tabulka 10

GBP, CPI USD, CPI GBPUSD | tempo ristu inflaéni

(rocné) [%] (rocné) [%] kurzu diferencial
1990 1.784103
1991 | 7.50745793 4.234963965 | 1.767354 | -0.009387911 | 0.03272494
1992 | 4.275994801 | 3.028819678 | 1.766306 | -0.000592977 | 0.012471751
1993 | 2.516311975 | 2.951656966 | 1.501607 | -0.149860217 | -0.00435345
1994 | 1.948051086 | 2.607441592 | 1.531853 | 0.020142421 -0.006593905
1995 | 2.675164839 | 2.805419689 | 1.57847 0.030431771 -0.001302548
1996 | 2.456569992 | 2.9312042 1.56066 -0.011283078 | -0.004746342
1997 | 1.816423226 | 2.337689937 | 1.637635 | 0.049322082 | -0.005212667
1998 | 1.55804124 1.552279099 | 1.657347 | 0.01203687 5.76214E-05
1999 | 1.346761202 | 2.188027197 | 1.617681 | -0.023933431 | -0.00841266
2000 | 0.797315333 | 3.376857271 | 1.514934 | -0.063514995 | -0.025795419
2001 | 1.238107565 | 2.826171119 | 1.440089 | -0.049404793 | -0.015880636
2002 | 1.234287638 | 1.586031627 | 1.499582 |0.04131203 -0.00351744
2003 | 1.375841979 | 2.270094973 | 1.635499 | 0.090636591 -0.00894253
2004 | 1.346131074 | 2.677236693 | 1.832895 | 0.120694663 | -0.013311056
2005 | 2.022773594 | 3.392746845 | 1.820271 | -0.006887465 | -0.013699733
2006 | 2.455661664 | 3.225944101 | 1.842866 | 0.012412987 | -0.007702824
2007 | 2.386561508 | 2.852672482 | 2.00156 0.086112609 | -0.00466111
2008 | 3.521408563 | 3.839100297 | 1.855443 | -0.073001559 | -0.003176917
2009 | 1.961731736 | -0.355546266 | 1.565394 | -0.156323315 | 0.02317278
2010 | 2.492654725 | 1.640043442 | 1.545893 |-0.012457567 | 0.008526113
2011 | 3.856112447 | 3.156841569 | 1.604123 | 0.037667549 | 0.006992709
2012 | 2.573234797 | 2.069337265 | 1.584877 |-0.011997833 | 0.005038975
2013 | 2.291666667 | 1.464832656 | 1.564768 | -0.012688051 | 0.00826834
2014 | 1.451120163 | 1.622222977 | 1.647701 | 0.053000189 | -0.001711028
2015 | 0.368046842 | 0.118627136 | 1.528504 | -0.072341402 | 0.002494197
2016 | 1.008417368 | 1.261583206 | 1.355673 | -0.113071997 | -0.002531658
2017 | 2.557755776 | 2.130110004 | 1.288611 | -0.049467681 | 0.004276458

Tabulka 11

USD, CPI CZK, CPI USDCZK | tempo ristu inflaéni

(rocné) [%] (rocné) [%] kurzu diferencial
2000 39.087751
2001 | 2.826171119 | 2.785165427 | 38.050771 | -0.026529539 | 0.000410057
2002 | 1.586031627 | 2.465323192 | 32.817492 | -0.137534112 | -0.008792916
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2003 | 2.270094973 | 2.098472191 | 28.132816 | -0.142749361 | 0.001716228
2004 | 2.677236693 | 2.225679164 | 25.631984 | -0.088893767 | 0.004515575
2005 | 3.392746845 | 2.487696652 | 23.898008 | -0.067648919 | 0.009050502
2006 | 3.225944101 | 2.666314946 | 22.587272 | -0.054847082 | 0.005596292
2007 | 2.852672482 | 2.453965281 |20.312798 | -0.100697154 | 0.003987072
2008 | 3.839100297 | 4.075660764 | 17.086409 | -0.158835282 | -0.002365605
2009 | -0.355546266 | 0.374079976 | 19.035997 | 0.114101682 | -0.007296262
2010 | 1.640043442 | 1.525516021 | 19.093952 | 0.003044495 | 0.001145274
2011 | 3.156841569 | 3.289753749 | 17.682377 | -0.073927859 | -0.001329122
2012 | 2.069337265 | 2.485673529 | 19.569661 | 0.106732483 | -0.004163363
2013 | 1.464832656 | 1.219993423 | 19.556934 | -0.000650343 | 0.002448392
2014 | 1.622222977 | 0.24104743 20.751833 | 0.061098483 | 0.013811755
2015 | 0.118627136 | 0.037514381 | 24.596642 | 0.185275633 | 0.000811128
2016 | 1.261583206 | 0.183334861 | 24.443069 | -0.006243657 | 0.010782483
2017 | 2.130110004 | 1.381458714 | 23.364709 | -0.04411721 0.007486513
Tabulka 12

USD, CPI JPY, CPI USDJPY tempo rastu inflaéni

(rocné) [%] (rocné) [%] kurzu diferencial
2000 107.797888
2001 | 2.826171119 | -0.740055504 | 121.449114 | 0.126637231 | 0.035662266
2002 | 1.586031627 | -0.923494027 | 125.471332 | 0.033118545 | 0.025095257
2003 | 2.270094973 | -0.256541816 | 115.813429 | -0.076972985 | 0.025266368
2004 | 2.677236693 | -0.008573388 | 108.110713 | -0.066509696 | 0.026858101
2005 | 3.392746845 | -0.282946069 | 110.018656 | 0.017648048 | 0.036756929
2006 | 3.225944101 | 0.249355116 | 116.321732 | 0.057290974 | 0.02976589
2007 | 2.852672482 | 0.060039454 | 117.788794 | 0.012612106 | 0.02792633
2008 | 3.839100297 | 1.380078862 | 103.495694 | -0.12134516 | 0.024590214
2009 | -0.355546266 | -1.35283673 | 93.588693 | -0.095723799 | 0.009972905
2010 | 1.640043442 | -0.719979429 | 87.806972 | -0.061777986 | 0.023600229
2011 | 3.156841569 | -0.267633601 | 79.829741 | -0.090849631 | 0.034244752
2012 | 2.069337265 | -0.051939058 | 79.843166 | 0.00016817 0.021212763
2013 | 1.464832656 | 0.346440326 | 97.589811 | 0.222268804 | 0.011183923
2014 | 1.622222977 | 2.761954083 | 105.858149 | 0.084725423 | -0.011397311
2015 | 0.118627136 | 0.78951789 121.055814 | 0.143566321 | -0.006708908
2016 | 1.261583206 | -0.116666667 | 108.80427 | -0.101205746 | 0.013782499
2017 | 2.130110004 | 0.467211747 | 112.149301 | 0.030743564 | 0.016628983
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Tabulka 13

AUD, CPI CHF, CPI AUDCHF | tempo rustu inflaéni

(rocné) [%] (rocné) [%] kurzu diferencial
1990 | 7.272260054 | 5.378739656 | 1.084108
1991 | 3.222679913 | 5.879391926 | 1.117843 0.031117748 | -0.02656712
1992 | 0.985915493 | 4.041076353 | 1.034883 -0.074214357 | -0.030551609
1993 | 1.813110181 | 3.271796746 | 1.005191 -0.028691166 | -0.014586866
1994 | 1.894977169 | 0.858407080 | 0.998819 -0.006339094 | 0.010365701
1995 | 4.638135783 | 1.798718961 | 0.875265 -0.12370009 | 0.028394168
1996 | 2.612419700 | 0.818824341 | 0.968137 0.106107293 | 0.017935954
1997 | 0.250417362 | 0.521501240 | 1.079421 0.114946542 | -0.002710839
1998 | 0.853455454 | 0.017009696 | 0.913003 -0.154173395 | 0.008364458
1999 | 1.465428277 | 0.824829932 | 0.970562 0.063043604 | 0.006405983
2000 | 4.475183076 | 1.543392089 | 0.979833 0.009552198 | 0.02931791
2001 | 4.380841121 | 0.989020400 | 0.873962 -0.108050045 | 0.033918207
2002 | 3.003171050 | 0.642699253 | 0.846735 -0.031153528 | 0.023604718
2003 | 2.770735241 | 0.638349280 | 0.878967 0.038066219 | 0.02132386
2004 | 2.343612335 | 0.802903084 | 0.914134 0.040009466 | 0.015407093
2005 | 2.668732782 | 1.171971667 | 0.948396 0.037480282 | 0.014967611
2006 | 3.538487339 | 1.058777590 | 0.94391 -0.004730092 | 0.024797097
2007 | 2.332361516 | 0.732636421 | 1.005613 0.06536958 0.015997251
2008 | 4.352643242 | 2.426637033 | 0.918338 -0.08678786 | 0.019260062
2009 | 1.820112240 | -0.480579910 | 0.854902 -0.069076963 | 0.023006922
2010 | 2.845225682 | 0.698510114 | 0.957048 0.119482701 | 0.021467156
2011 | 3.303850156 | 0.231346210 | 0.914834 -0.04410855 | 0.030725039
2012 | 1.762780156 | -0.692544621 | 0.971464 0.061901941 | 0.024553248
2013 | 2.449888641 | -0.217319662 | 0.897429 -0.076209721 | 0.026672083
2014 | 2.487922705 |-0.013186044 | 0.82526 -0.080417504 | 0.025011087
2015 | 1.508366722 | -1.143915069 | 0.722884 -0.124053026 | 0.026522818
2016 | 1.276990945 | -0.434632563 | 0.73252 0.01332994 0.017116235
2017 | 1.948647409 | 0.533795988 | 0.754654 0.03021624 0.014148514

Tabulka 14
EUR, CPI (ctvrtletn¢) CZK, CPI (¢tvrtletn¢) | EURCZK
[%0] [%0]

2000 | Qtrl 35.497547

Qtr2 | 1.960167 3.650336 36.26312633

Qtr3 | 2.250717 3.902903 35.44527033

Qtrd | 2.519319 4.032258 34.88424467
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2001 | Qtrl | 2.143523 4.042751 34.769372
Qtr2 | 2.941047 4.958295 34.29793867
Qtr3 | 2.43357 5.405406 34.02061967
Qtr4 | 2.143698 4.240766 33.13457333
2002 | Qtrl | 2.559089 3.841001 31.73631767
Qtr2 | 2.111711 2.428256 30.451853
Qtr3 | 2.106074 0.7822686 30.18914533
Qtr4 | 2.294928 0.6124234 30.88683233
2003 | Qtrl | 2.321542 -0.3870968 31.62757233
Qtr2 | 1.996728 0.0862069 31.48440467
Qtr3 | 2.071018 -0.04312203 32.19867467
Qtr4 | 2.097494 0.8260869 32.08224033
2004 | Qtrl | 1.738914 2.374784 32.84183267
Qtr2 | 2.323668 2.583979 32.081425
Qtr3 | 2.295971 3.106126 31.60619833
Qtr4 | 2.344388 2.97542 31.22059933
2005 | Qtrl | 2.071379 1.602699 30.13308233
Qtr2 | 2.041801 1.553317 30.134735
Qtr3 | 2.312696 1.841004 29.316659
Qtr4 | 2.350547 2.428811 29.31323333
2006 | Qtrl | 2.344311 2.864259 28.59839933
Qtr2 | 2.485426 2.852418 28.4065
Qtr3 | 2.193705 2.958094 28.34003633
Qtr4 | 1.809178 1.471791 28.03941133
2007 | Qtrl | 1.897156 1.49314 28.0375
Qtr2 | 1.913986 2.451768 28.25784133
Qtr3 | 1.912369 2.593775 27.92488533
Qtr4 | 2.9298 4.875101 26.802959
2008 | Qtrl | 3.421646 7.435388 25.56672567
Qtr2 | 3.707056 6.786975 24.82409967
Qtr3 | 3.911225 6.612213 24.08551767
Qtr4 | 2.355261 4.648482 25.31234333
2009 | Qtrl | 1.016561 2.109549 27.610474
Qtr2 | 0.2 1.396032 26.658607
Qtr3 | -0.3589948 0.1094491 25.59485533
Qtr4 | 0.4216802 0.4772393 25.930437
2010 | Qtrl | 1.097815 0.6524103 25.89105167
Qtr2 | 1.593177 1.268116 25.57244933
Qtr3 | 1.717738 1.931487 24.93568567
Qtr4 | 2.030769 2.046036 24.78315267
2011 | Qtrl | 2.479459 1.764494 24.38527133
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Qtr2 | 2.764878 1.753131 24.31047067
Qtr3 | 2.711986 1.78763 24.37012033
Qtrd | 2.941176 2.36305 25.26460433
2012 | Qtrl | 2.69497 3.644727 25.08015033
Qtr2 | 2.454116 3.375527 25.22742767
Qtr3 | 2.546329 3.266596 25.07300167
Qtr4 | 2.302258 2.868136 25.16256167
2013 | Qtrl | 1.857266 1.809491 25.53722967
Qtr2 | 1.404628 1.530612 25.818507
Qtr3 | 1.334964 1.258503 25.84146467
Qtr4 | 0.8085436 1.156069 26.67376333
2014 | Qtrl | 0.6415668 0.1676727 27.43764633
Qtr2 | 0.5587527 0.1675042 27.447883
Qtr3 | 0.351971 0.6046355 27.61649367
Qtr4 | 0.1637536 0.4369748 27.633742
2015 | Qtrl | -0.3220936 0.1004352 27.62503767
Qtr2 | 0.4358676 0.6688963 27.38851133
Qtr3 | 0.3941611 0.3672788 27.07705233
Qtr4 | 0.2569064 0.1004016 27.06153533
2016 | Qtrl | 0.05385574 0.4682274 27.03823133
Qtr2 | -0.1093222 0.2657807 27.040546
Qtr3 | 0.2628514 0.5322688 27.02821267
Qtr4 | 0.7321375 1.47108 27.02710067
2017 | Qtrl | 1.735913 2.430093 27.02396433
Qtr2 | 1.525553 2.220013 26.54592733
Qtr3 | 1.480056 2.547982 26.086662
Qtrd | 1.413988 2.602965 25.65918367
2018 | Qtrl | 1.269799 1.852454 25.397636
Qtr2 | 1.714958 2.269044 25.60636067
Qtr3 | 2.119032 2.387867 25.73196433
Qtr4 | 1.908981 2.087348 25.86968567
Tabulka 15
GBP, CPI (¢tvrtletn€) | CZK, CPI (Ctvrtletné) | GBPCZK
[%] [%]
2000 | Qtrl 58.1221875
Qtr2 | 1 3.650336 59.53044167
Qtr3 | 1.2 3.902903 57.831748
Qtrd | 1.4 4.032258 58.01975467
2001 | Qtrl | 1.3 4.042751 54.95140067
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Qtr2 | 1.8 4.958295 55.79047333
Qtr3 | 1.8 5.405406 54.93182933
Qtr4 | 1.4 4.240766 53.38125933
2002 | Qtrl | 1.7 3.841001 51.63970633
Qtr2 | 1.3 2.428256 48.47319033
Qtr3 | 1.3 0.7822686 47.542478
Qtrd | 1.6 0.6124234 48.52369067
2003 | Qtrl | 1.5 -0.3870968 47.26653567
Qtr2 | 1.3 0.0862069 44.81533
Qtr3 | 1.4 -0.04312203 46.04192267
Qtr4 | 1.3 0.8260869 46.027365
2004 | Qtrl | 1.3 2.374784 48.306008
Qtr2 | 1.3 2.583979 48.10596567
Qtr3 | 1.3 3.106126 47.035375
Qtr4 | 1.5 2.97542 44.88363167
2005 | Qtrl | 1.8 1.602699 43.44851367
Qtr2 | 1.9 1.553317 44.40454633
Qtr3 | 2.4 1.841004 42.91754667
Qtr4 | 2.2 2.428811 43.123319
2006 | Qtrl | 2.1 2.864259 41.68858367
Qtr2 | 2.4 2.852418 41.24448833
Qtr3 | 2.5 2.958094 41.67886667
Qtrd | 2.7 1.471791 41.64868533
2007 | Qtrl | 2.8 1.49314 41.84773133
Qtr2 | 2.6 2.451768 41.62828633
Qtr3 | 2 2.593775 41.07230933
Qtr4 | 2.3 4.875101 37.856677
2008 | Qtrl | 2.5 7.435388 33.80547567
Qtr2 | 3.3 6.786975 31.31753733
Qtr3 | 4.5 6.612213 30.31348233
Qtr4 | 3.7 4.648482 30.14506333
2009 | Qtrl | 2.9 2.109549 30.371767
Qtr2 | 2 1.396032 30.294082
Qtr3 | 1.4 0.1094491 29.394088
Qtrd | 1.6 0.4772393 28.67618733
2010 | Qtrl | 2.4 0.6524103 29.19365633
Qtr2 | 2.5 1.268116 29.945119
Qtr3 | 2.3 1.931487 29.946264
Qtrd | 2.7 2.046036 28.83920033
2011 | Qtrl | 3.5 1.764494 28.568641
Qtr2 | 3.8 1.753131 27.56221167
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Qtr3 | 4 1.78763 27.769387
Qtrd | 4 2.36305 29.469777
2012 | Qtrl | 3.1 3.644727 30.06186133
Qtr2 | 2.5 3.375527 31.08886333
Qtr3 | 2.2 3.266596 31.66080267
Qtrd | 2.4 2.868136 31.15180867
2013 [ Qtrl | 2.5 1.809491 30.02431367
Qtr2 | 2.4 1.530612 30.368038
Qtr3 | 2.4 1.258503 30.239946
Qtrd | 1.9 1.156069 31.72713333
2014 | Qtrl | 1.6 0.1676727 33.143995
Qtr2 | 1.6 0.1675042 33.6768
Qtr3 | 1.5 0.6046355 34.78082467
Qtrd | 1.1 0.4369748 35.02847533
2015 | Qtrl | 0.4 0.1004352 37.16120767
Qtr2 | 0.3 0.6688963 37.92197367
Qtr3 | 0.4 0.3672788 37.71905267
Qtrd | 0.4 0.1004016 37.50385067
2016 | Qtrl | 0.7 0.4682274 35.13830233
Qtr2 | 0.7 0.2657807 34.358376
Qtr3 | 1 0.5322688 31.80094167
Qtrd | 1.5 1.47108 31.174432
2017 | Qtrl | 2.2 2.430093 31.42143433
Qtr2 | 2.6 2.220013 30.87345433
Qtr3 | 2.7 2.547982 29.066246
Qtrd | 2.8 2.602965 28.90928533
2018 [ Qtrl | 2.5 1.852454 28.754489
Qtr2 | 2.2 2.269044 29.21044733
Qtr3 | 2.3 2.387867 28.82371867
Qtrd | 2.1 2.087348 29.16813633
Tabulka 16
CHF, CPI (¢tvrtletn€) | CZK, CPI (¢tvrtletné) | CHFCZK
[%] [%]
2000 | Qtrl 22.153843
Qtr2 | 1.607275 3.650336 23.199976
Qtr3 | 1.483773 3.902903 22.96768933
Qtrd | 1.579224 4.032258 23.014915
2001 | Qtrl | 1.016609 4.042751 22.682816
Qtr2 | 1.504322 4.958295 22.44415733
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Qtr3 | 1.02553 5.405406 22.576096
Qtr4 | 0.4137965 4.240766 22.482282
2002 | Qtrl | 0.5617667 3.841001 21.536043
Qtr2 | 0.6894062 2.428256 20.79776267
Qtr3 | 0.3053457 0.7822686 20.62434567
Qtr4 | 1.014411 0.6124234 21.053288
2003 | Qtrl | 1.045001 -0.3870968 21.577435
Qtr2 | 0.5446144 0.0862069 20.77098367
Qtr3 | 0.4460717 -0.04312203 20.86141433
Qtr4 | 0.5200124 0.8260869 20.64941833
2004 | Qtrl | 0.05509776 2.374784 20.93623433
Qtr2 | 0.8658059 2.583979 20.85002267
Qtr3 | 0.9081143 3.106126 20.57869867
Qtr4 | 1.380563 2.97542 20.37053767
2005 | Qtrl | 1.352169 1.602699 19.45347533
Qtr2 | 1.059022 1.553317 19.51562667
Qtr3 | 1.182145 1.841004 18.87172867
Qtr4 | 1.097023 2.428811 18.95285967
2006 | Qtrl | 1.234222 2.864259 18.34769167
Qtr2 | 1.327468 2.852418 18.149531
Qtr3 | 1.222882 2.958094 17.975252
Qtr4 | 0.4588917 1.471791 17.60245167
2007 | Qtrl | 0.08777195 1.49314 17.345041
Qtr2 | 0.5243254 2.451768 17.14860267
Qtr3 | 0.6342467 2.593775 16.94723067
Qtr4 | 1.679451 4.875101 16.14487767
2008 | Qtrl | 2.473998 7.435388 15.972043
Qtr2 | 2.684111 6.786975 15.40677667
Qtr3 | 2.974511 6.612213 14.94818467
Qtr4 | 1.581493 4.648482 16.587511
2009 | Qtrl | -0.01637742 2.109549 18.454103
Qtr2 | -0.7498436 1.396032 17.612512
Qtr3 | -0.9702472 0.1094491 16.85047133
Qtr4 | -0.177917 0.4772393 17.18733333
2010 | Qtrl | 1.118494 0.6524103 17.69048733
Qtr2 | 0.9880533 1.268116 18.126397
Qtr3 | 0.3316355 1.931487 18.710406
Qtr4 | 0.3181309 2.046036 18.722237
2011 | Qtrl | 0.597991 1.764494 18.956073
Qtr2 | 0.3970854 1.753131 19.41083333
Qtr3 | 0.3833354 1.78763 20.95905467
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Qtrd | -0.4512828 2.36305 20.55467367
2012 | Qtrl | -0.8760217 3.644727 20.76035633
Qtr2 | -1.018939 3.375527 20.999239
Qtr3 | -0.5262376 3.266596 20.83026167
Qtr4d | -0.3439348 2.868136 20.835691
2013 | Qtrl | -0.3736662 1.809491 20.79689033
Qtr2 | -0.4235069 1.530612 20.97887867
Qtr3 | -0.03424448 1.258503 20.94196067
Qtr4 | -0.03639407 1.156069 21.698233
2014 | Qtrl | -0.02801853 0.1676727 22.43070667
Qtr2 | 0.1027891 0.1675042 22.511501
Qtr3 | 0.005174456 0.6046355 22.79567167
Qtr4 | -0.1330897 0.4369748 22.94451033
2015 | Qtrl | -0.7334445 0.1004352 25.89057233
Qtr2 | -1.113912 0.6688963 26.304744
Qtr3 | -1.374042 0.3672788 25.25031167
Qtrd | -1.353652 0.1004016 24.95202467
2016 | Qtrl | -0.985427 0.4682274 24.67964533
Qtr2 | -0.3886496 0.2657807 24.66969833
Qtr3 | -0.1758166 0.5322688 24.82412
Qtrd | -0.1861763 1.47108 25.04837267
2017 | Qtrl | 0.5211065 2.430093 25.26318
Qtr2 | 0.3713388 2.220013 24.50883267
Qtr3 | 0.4813453 2.547982 23.06842367
Qtrd | 0.7621428 2.602965 22.07929933
2018 | Qtrl | 0.7212232 1.852454 21.80429667
Qtr2 | 0.9830179 2.269044 21.803364
Qtr3 | 1.133461 2.387867 22.48918633
Qtrd | 0.9067616 2.087348 22.76958367
Tabulka 17
EUR, CPI (¢tvrtletn¢) USD, CPI (¢tvrtletn¢) EURUSD
[%] [%]
2000 | Qtrl 0.986895333
Qtr2 | 1.960167 3.329322 0.934541
Qtr3 | 2.250717 3.508073 0.905549
Qtr4 | 2.519319 3.4271 0.870291333
2001 | Qtrl | 2.143523 3.393488 0.92302
Qtr2 | 2.941047 3.377329 0.874038667
Qtr3 | 2.43357 2.695937 0.890764667

86




Qtr4 | 2.143698 1.857882 0.895343333
2002 | Qtrl | 2.559089 1.252134 0.876954
Qtr2 | 2.111711 1.295531 0.918671333
Qtr3 | 2.106074 1.59385 0.984023333
Qtr4 | 2.294928 2.200075 1.000279333
2003 | Qtrl | 2.321542 2.866779 1.072717667
Qtr2 | 1.996728 2.131603 1.135842
Qtr3 | 2.071018 2.196383 1.125177333
Qtr4 | 2.097494 1.895124 1.189589
2004 | Qtrl | 1.738914 1.785064 1.24988
Qtr2 | 2.323668 2.867514 1.206292333
Qtr3 | 2.295971 2.727108 1.223715
Qtr4 | 2.344388 3.322499 1.296695333
2005 | Qtrl | 2.071379 3.042233 1.316673333
Qtr2 | 2.041801 2.946366 1.260612
Qtr3 | 2.312696 3.83263 1.219656333
Qtr4 | 2.350547 3.739951 1.189550667
2006 | Qtrl | 2.344311 3.6471 1.202387333
Qtr2 | 2.485426 4.010283 1.256417333
Qtr3 | 2.193705 3.335591 1.274597333
Qtr4 | 1.809178 1.937332 1.290176
2007 | Qtrl | 1.897156 2.424095 1.310069333
Qtr2 | 1.913986 2.650684 1.347640333
Qtr3 | 1.912369 2.360478 1.374274
Qtr4 | 2.9298 3.974384 1.448327667
2008 | Qtrl | 3.421646 4.095428 1.496699667
Qtr2 | 3.707056 4.379385 1.561981667
Qtr3 | 3.911225 5.302814 1.504718333
Qtr4 | 2.355261 1.601687 1.321612333
2009 | Qtrl | 1.016561 -0.04023253 1.307131667
Qtr2 | 0.2 -1.150445 1.362238
Qtr3 | -0.3589948 -1.62336 1.429566333
Qtr4 | 0.4216802 1.443934 1.476284667
2010 | Qtrl | 1.097815 2.360525 1.383892333
Qtr2 | 1.593177 1.767765 1.276023
Qtr3 | 1.717738 1.175609 1.290746
Qtr4 | 2.030769 1.270248 1.359361333
2011 | Qtrl | 2.479459 2.141127 1.367722333
Qtr2 | 2.764878 3.430395 1.438938667
Qtr3 | 2.711986 3.756174 1.414481667
Qtr4 | 2.941176 3.293777 1.349156333
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2012 | Qtrl | 2.69497 2.815192 1.311012333
Qtr2 | 2.454116 1.889765 1.284638667
Qtr3 | 2.546329 1.697784 1.251935
Qtr4 | 2.302258 1.889365 1.296985
2013 | Qtrl | 1.857266 1.681829 1.320997667
Qtr2 | 1.404628 1.39285 1.306126
Qtr3 | 1.334964 1.553359 1.324844333
Qtr4 | 0.8085436 1.233471 1.361055333
2014 | Qtrl | 0.6415668 1.405456 1.370195667
Qtr2 | 0.5587527 2.050846 1.371453
Qtr3 | 0.351971 1.783154 1.326091333
Qtr4 | 0.1637536 1.248028 1.248870333
2015 | Qtrl | -0.3220936 -0.06269593 1.126511333
Qtr2 | 0.4358676 -0.03827201 1.106637667
Qtr3 | 0.3941611 0.1095034 1.112519333
Qtr4 | 0.2569064 0.4662646 1.095308667
2016 | Qtrl | 0.05385574 1.080267 1.102681667
Qtr2 | -0.1093222 1.047063 1.129778667
Qtr3 | 0.2628514 1.117615 1.115578667
Qtr4 | 0.7321375 1.800621 1.078614
2017 | Qtrl | 1.735913 2.53932 1.065766667
Qtr2 | 1.525553 1.901991 1.099988333
Qtr3 | 1.480056 1.966925 1.175242333
Qtr4 | 1.413988 2.117558 1.178001
2018 | Qtrl | 1.269799 2.214195 1.229154
Qtr2 | 1.714958 2.711887 1.192802
Qtr3 | 2.119032 2.64094 1.162908
Qtr4 | 1.908981 2.203131 1.141185
Tabulka 18
USD, CPI (¢tvrtletng) | CAD, CPI (¢tvrtletné) | USDCAD
[%] [%]
1990 | Qtrl 1.182834333
Qtr2 | 4.58221 4.612629 1.170614333
Qtr3 | 5.53476 4.15011 1.153391667
Qtr4 | 6.223517 4.953968 1.161256
1991 | Qtrl | 5.285082 6.439066 1.156028333
Qtr2 | 4.845361 6.207192 1.149088
Qtr3 | 3.876362 5.807546 1.143812333
Qtr4 | 2.991773 4.093567 1.134922333
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1992 | Qtrl | 2.868447 1.583435 1.177450333
Qtr2 | 3.097345 1.370415 1.194184
Qtr3 | 3.097561 1.201923 1.201876
Qtr4 | 3.050109 1.805779 1.261735
1993 | Qtrl | 3.197115 2.118305 1.261737
Qtr2 | 3.147353 1.789264 1.270261
Qtr3 | 2.744263 1.741884 1.303819
Qtr4 | 2.724924 1.813165 1.324828667
1994 | Qtrl | 2.515723 0.5479452 1.341371667
Qtr2 | 2.380952 0 1.382480333
Qtr3 | 2.878195 0.155642 1.371635333
Qtr4 | 2.652641 -0.03871467 1.368062333
1995 | Qtrl | 2.840264 1.5181 1.407136667
Qtr2 | 3.093249 2.695313 1.371527333
Qtr3 | 2.641003 2.331002 1.355774
Qtr4 | 2.650924 2.052672 1.356163333
1996 | Qtrl | 2.739726 1.457055 1.369229
Qtr2 | 2.847131 1.445416 1.364745333
Qtr3 | 2.943742 1.404708 1.370452667
Qtr4 | 3.190104 1.973435 1.350350333
1997 | Qtrl | 2.946237 2.116402 1.359166
Qtr2 | 2.342419 1.612298 1.386276667
Qtr3 | 2.202923 1.722201 1.385075667
Qtr4 | 1.871714 1.042054 1.408939333
1998 | Qtrl | 1.462294 1.036269 1.430311
Qtr2 | 1.602164 0.9963099 1.446834
Qtr3 | 1.595855 0.8465219 1.514432
Qtr4 | 1.548307 1.104972 1.542948
1999 | Qtrl | 1.667696 0.7692308 1.511261333
Qtr2 | 2.109359 1.6076 1.472756667
Qtr3 | 2.345981 2.189781 1.485924333
Qtr4 | 2.622484 2.367942 1.472752
2000 | Qtrl | 3.240178 2.65358 1.453506333
Qtr2 | 3.329322 2.445164 1.479381667
Qtr3 | 3.508073 2.714286 1.481083
Qtr4 | 3.4271 3.060498 1.525737
2001 | Qtrl | 3.393488 2.76204 1.527254
Qtr2 | 3.377329 3.580204 1.54229
Qtr3 | 2.695937 2.7121 1.544008
Qtr4 | 1.857882 1.070442 1.580585667
2002 | Qtrl | 1.252134 1.550655 1.594178333
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Qtr2 | 1.295531 1.355473 1.554961667
Qtr3 | 1.59385 2.335816 1.56167
Qtr4 | 2.200075 3.792279 1.570634333
2003 | Qtrl | 2.866779 4.479131 1.511168
Qtr2 | 2.131603 2.774992 1.398665
Qtr3 | 2.196383 2.084023 1.380104
Qtr4 | 1.895124 1.744569 1.317766667
2004 | Qtrl | 1.785064 0.9093862 1.318411
Qtr2 | 2.867514 2.212101 1.356678667
Qtr3 | 2.727108 2.009073 1.307592667
Qtr4 | 3.322499 2.296991 1.220572
2005 | Qtrl | 3.042233 2.124236 1.223224333
Qtr2 | 2.946366 1.909612 1.243783667
Qtr3 | 3.83263 2.604828 1.203179
Qtr4 | 3.739951 2.213789 1.173528333
2006 | Qtrl | 3.6471 2.363694 1.154516
Qtr2 | 4.010283 2.560899 1.123749333
Qtr3 | 3.335591 1.733746 1.121105667
Qtr4 | 1.937332 1.361386 1.138404
2007 | Qtrl | 2.424095 1.816502 1.171862
Qtr2 | 2.650684 2.192448 1.100344667
Qtr3 | 2.360478 2.13025 1.046291333
Qtr4 | 3.974384 2.411477 0.981086667
2008 | Qtrl | 4.095428 1.784094 1.004011
Qtr2 | 4.379385 2.353993 1.010341
Qtr3 | 5.302814 3.426698 1.040881667
Qtr4 | 1.601687 1.907601 1.207041333
2009 | Qtrl | -0.04023253 1.247772 1.243628667
Qtr2 | -1.150445 0.05822416 1.167911
Qtr3 | -1.62336 -0.8643042 1.099288
Qtr4 | 1.443934 0.7897046 1.057379333
2010 | Qtrl | 2.360525 1.61385 1.041626333
Qtr2 | 1.767765 1.396567 1.027934333
Qtr3 | 1.175609 1.830863 1.039966
Qtr4 | 1.270248 2.263494 1.013107333
2011 | Qtrl | 2.141127 2.598903 0.986357
Qtr2 | 3.430395 3.357245 0.968355
Qtr3 | 3.756174 2.996575 0.979197
Qtr4 | 3.293777 2.6958 1.023966
2012 | Qtrl | 2.815192 2.336054 1.002427667
Qtr2 | 1.889765 1.582454 1.010504
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Qtr3 | 1.697784 1.219174 0.995492667
Qtr4 | 1.889365 0.939486 0.991392333
2013 | Qtrl | 1.681829 0.9075907 1.008186333
Qtr2 | 1.39285 0.7652364 1.023255
Qtr3 | 1.553359 1.14974 1.039128667
Qtrd | 1.233471 0.9307418 1.049213667
2014 | Qtrl | 1.405456 1.390025 1.102247333
Qtr2 | 2.050846 2.22403 1.090711667
Qtr3 | 1.783154 2.083897 1.088222333
Qtr4 | 1.248028 1.925685 1.135985
2015 | Qtrl | -0.06269593 1.075269 1.241003333
Qtr2 | -0.03827201 0.902096 1.229923333
Qtr3 | 0.1095034 1.193001 1.307624667
Qtr4d | 0.4662646 1.330495 1.335081
2016 | Qtrl | 1.080267 1.542553 1.374102
Qtr2 | 1.047063 1.551407 1.289024
Qtr3 | 1.117615 1.231333 1.304422
Qtr4 | 1.800621 1.391807 1.334944
2017 | Qtrl | 2.53932 1.911996 1.323345
Qtr2 | 1.901991 1.320559 1.345210667
Qtr3 | 1.966925 1.371636 1.253175
Qtrd | 2.117558 1.787102 1.270723333
2018 | Qtrl | 2.214195 2.056027 1.264656667
Qtr2 | 2.711887 2.300025 1.291362667
Qtr3 | 2.64094 2.680623 1.307193333
Qtr4 | 2.203131 2.035623 1.322354667
Tabulka 19
GBP, CPI (¢tvrtletn€) | CHF, CPI (¢tvrtletne¢) | GBPCHF
[%] [%]
1990 | Qtrl 2.495759667
Qtr2 | 8 4.902005 2.417400667
Qtr3 | 8.8 5.840864 2.486961667
Qtrd | 9.2 5.891361 2.474967667
1991 | Qtrl | 8.4 5.863386 2.494263333
Qtr2 | 7.7 6.249976 2.517789667
Qtr3 | 7.3 6.064274 2.556858
Qtr4 | 6.5 5.276253 2.543518
1992 | Qtrl | 6.3 4.772755 2.576003
Qtr2 | 5 4.37637 2.669618
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Qtr3 | 4 3.613463 2.478711333
Qtr4 | 3.3 3.412323 2.187353
1993 | Qtrl | 3.1 3.498247 2.223815667
Qtr2 | 2.3 3.500527 2.242019
Qtr3 | 2.5 3.48429 2.219698
Qtrd | 2.2 2.695855 2.188786667
1994 | Qtrl | 2.4 1.738385 2.160861
Qtr2 (2.4 0.6511565 2.116988667
Qtr3 | 2.1 0.5569713 2.033193
Qtr4 | 2.1 0.4722412 2.053697
1995 | Qtrl | 2.4 1.361218 1.965764333
Qtr2 | 2.5 1.904499 1.844436
Qtr3 | 2.9 1.993017 1.855539333
Qtr4 | 3 1.940621 1.795279333
1996 | Qtrl | 3 1.065133 1.823530333
Qtr2 | 2.8 0.7911196 1.895180667
Qtr3 | 2.7 0.6081424 1.900777667
Qtrd | 2.9 0.7837119 2.109304
1997 | Qtrl | 2.4 0.7325543 2.341931333
Qtr2 | 2.1 0.5268144 2.364402333
Qtr3 | 2.3 0.4671407 2.417979333
Qtr4 | 2.1 0.3549787 2.378329
1998 | Qtrl | 1.8 0.003772338 2.429467
Qtr2 | 2 0.05352747 2.469035667
Qtr3 | 1.7 0.09216577 2.427675
Qtrd | 1.7 -0.07758104 2.279839333
1999 | Qtrl | 2 0.2760594 2.328231
Qtr2 | 1.8 0.581192 2.433373333
Qtr3 | 1.6 0.966269 2.446910333
Qtr4 | 1.5 1.402881 2.513518333
2000 | Qtrl | 1.1 1.563973 2.617023333
Qtr2 | 1 1.607275 2.567053
Qtr3 | 1.2 1.483773 2.518110667
Qtr4 [ 1.4 1.579224 2.520909333
2001 | Qtrl | 1.3 1.016609 2.422728
Qtr2 | 1.8 1.504322 2.485848
Qtr3 | 1.8 1.02553 2.433824667
Qtr4 [ 1.4 0.4137965 2.374583667
2002 | Qtrl | 1.7 0.5617667 2.397837333
Qtr2 [ 1.3 0.6894062 2.330657
Qtr3 | 1.3 0.3053457 2.305129667
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Qtrd | 1.6 1.014411 2.304980333
2003 | Qtrl | 1.5 1.045001 2.191873333
Qtr2 | 1.3 0.5446144 2.162232
Qtr3 | 1.4 0.4460717 2.209784667
Qtr4 | 1.3 0.5200124 2.227277
2004 | Qtrl | 1.3 0.05509776 2.304696667
Qtr2 | 1.3 0.8658059 2.308838667
Qtr3 | 1.3 0.9081143 2.284657667
Qtr4 | 1.5 1.380563 2.204777
2005 | Qtrl | 1.8 1.352169 2.225550667
Qtr2 | 1.9 1.059022 2.275621667
Qtr3 | 2.4 1.182145 2.274158667
Qtrd | 2.2 1.097023 2.275002667
2006 | Qtrl | 2.1 1.234222 2.272237667
Qtr2 | 2.4 1.327468 2.273048
Qtr3 | 2.5 1.222882 2.318377333
Qtrd | 2.7 0.4588917 2.366452667
2007 | Qtrl | 2.8 0.08777195 2.412437333
Qtr2 | 2.6 0.5243254 2.426753333
Qtr3 | 2 0.6342467 2.424366
Qtr4 | 2.3 1.679451 2.344238333
2008 | Qtrl | 2.5 2.473998 2.118716
Qtr2 | 3.3 2.684111 2.033978
Qtr3 | 4.5 2.974511 2.027819667
Qtr4 | 3.7 1.581493 1.825045333
2009 | Qtrl | 2.9 -0.01637742 1.645498667
Qtr2 | 2 -0.7498436 1.720292
Qtr3 | 1.4 -0.9702472 1.744204667
Qtrd | 1.6 -0.177917 1.66844
2010 | Qtrl | 2.4 1.118494 1.650197333
Qtr2 | 2.5 0.9880533 1.651852
Qtr3 | 2.3 0.3316355 1.600952333
Qtrd | 2.7 0.3181309 1.541294333
2011 | Qtrl | 3.5 0.597991 1.507507333
Qtr2 | 3.8 0.3970854 1.42132
Qtr3 | 4 0.3833354 1.327719333
Qtr4 | 4 -0.4512828 1.433509667
2012 | Qtrl | 3.1 -0.8760217 1.447804667
Qtr2 | 2.5 -1.018939 1.480510333
Qtr3 | 2.2 -0.5262376 1.519878333
Qtr4 | 2.4 -0.3439348 1.495110333
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2013 | Qtrl | 2.5 -0.3736662 1.443668333
Qtr2 | 2.4 -0.4235069 1.447548667
Qtr3 | 2.4 -0.03424448 1.444018667
Qtrd | 1.9 -0.03639407 1.462011
2014 | Qtrl | 1.6 -0.02801853 1.477654
Qtr2 | 1.6 0.1027891 1.49598
Qtr3 | 1.5 0.005174456 1.525811
Qtrd | 1.1 -0.1330897 1.526680333
2015 | Qtrl | 0.4 -0.7334445 1.438575
Qtr2 [ 0.3 -1.113912 1.441692333
Qtr3 [ 0.4 -1.374042 1.493949333
Qtr4 | 0.4 -1.353652 1.503055333
2016 | Qtrl | 0.7 -0.985427 1.423835
Qtr2 | 0.7 -0.3886496 1.393002667
Qtr3 | 1 -0.1758166 1.281060667
Qtrd | 1.5 -0.1861763 1.244471
2017 | Qtrl | 2.2 0.5211065 1.243747333
Qtr2 | 2.6 0.3713388 1.259573667
Qtr3 | 2.7 0.4813453 1.260241
Qtr4 | 2.8 0.7621428 1.309377
2018 | Qtrl | 2.5 0.7212232 1.318837667
Qtr2 | 2.2 0.9830179 1.340194667
Qtr3 [ 2.3 1.133461 1.281891667
Qtrd | 2.1 0.9067616 1.281118333
Tabulka 20
GBP, CPI (¢tvrtletng) | USD, CPI (¢tvrtletné) | GBPUSD
[“0] [“0]
1990 | Qtrl 1.657278333
Qtr2 | 8 4.58221 1.674956333
Qtr3 | 8.8 5.53476 1.863509667
Qtr4 | 9.2 6.223517 1.943893
1991 | Qtrl | 8.4 5.285082 1.906721
Qtr2 | 7.7 4.845361 1.707731
Qtr3 | 7.3 3.876362 1.687280667
Qtrd | 6.5 2.991773 1.776638333
1992 | Qtrl | 6.3 2.868447 1.770219667
Qtr2 | 5 3.097345 1.807058667
Qtr3 | 4 3.097561 1.902523667
Qtr4 | 3.3 3.050109 1.576901
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1993 | Qtrl | 3.1 3.197115 1.47792
Qtr2 | 2.3 3.147353 1.533557333
Qtr3 | 2.5 2.744263 1.503884333
Qtr4 | 2.2 2.724924 1.491454333
1994 | Qtrl | 2.4 2.515723 1.487799667
Qtr2 | 2.4 2.380952 1.504239
Qtr3 | 2.1 2.878195 1.551674667
Qtr4 | 2.1 2.652641 1.584755667
1995 | Qtrl | 2.4 2.840264 1.582269333
Qtr2 | 2.5 3.093249 1.596489
Qtr3 | 2.9 2.641003 1.573642
Qtr4 | 3 2.650924 1.560303333
1996 | Qtrl | 3 2.739726 1.530597667
Qtr2 | 2.8 2.847131 1.524289
Qtr3 | 2.7 2.943742 1.554059
Qtr4 | 2.9 3.190104 1.637519333
1997 | Qtrl | 2.4 2.946237 1.631234333
Qtr2 | 2.1 2.342419 1.635453667
Qtr3 | 2.3 2.202923 1.624727333
Qtr4 | 2.1 1.871714 1.660538333
1998 | Qtrl | 1.8 1.462294 1.645901
Qtr2 | 2 1.602164 1.653628667
Qtr3 | 1.7 1.595855 1.653381333
Qtrd | 1.7 1.548307 1.675432667
1999 | Qtrl | 2 1.667696 1.633278333
Qtr2 | 1.8 2.109359 1.606778
Qtr3 | 1.6 2.345981 1.601939667
Qtr4 | 1.5 2.622484 1.630214
2000 | Qtrl | 1.1 3.240178 1.606907
Qtr2 | 1 3.329322 1.533727667
Qtr3 | 1.2 3.508073 1.476987333
Qtr4 | 1.4 3.4271 1.446653667
2001 | Qtrl | 1.3 3.393488 1.458643667
Qtr2 | 1.8 3.377329 1.421519667
Qtr3 | 1.8 2.695937 1.437443667
Qtr4 | 1.4 1.857882 1.442467667
2002 | Qtrl | 1.7 1.252134 1.426856
Qtr2 | 1.3 1.295531 1.46136
Qtr3 | 1.3 1.59385 1.549543333
Qtrd | 1.6 2.200075 1.571316333
2003 | Qtrl | 1.5 2.866779 1.603917
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Qtr2 [ 1.3 2.131603 1.618202
Qtr3 [ 1.4 2.196383 1.610207667
Qtr4 | 1.3 1.895124 1.705477667
2004 | Qtrl | 1.3 1.785064 1.836885667
Qtr2 [ 1.3 2.867514 1.810263333
Qtr3 | 1.3 2.727108 1.820423
Qtr4 | 1.5 3.322499 1.864347667
2005 | Qtrl | 1.8 3.042233 1.890807667
Qtr2 | 1.9 2.946366 1.857352667
Qtr3 (2.4 3.83263 1.785712667
Qtrd | 2.2 3.739951 1.749075667
2006 | Qtrl | 2.1 3.6471 1.752698333
Qtr2 [ 2.4 4.010283 1.825457333
Qtr3 | 2.5 3.335591 1.874334333
Qtrd | 2.7 1.937332 1.916316
2007 | Qtrl | 2.8 2.424095 1.954535333
Qtr2 | 2.6 2.650684 1.984815667
Qtr3 | 2 2.360478 2.021508
Qtr4 | 2.3 3.974384 2.044605333
2008 | Qtrl | 2.5 4.095428 1.978795333
Qtr2 | 3.3 4.379385 1.971148
Qtr3 | 4.5 5.302814 1.894046667
Qtr4 | 3.7 1.601687 1.578652
2009 | Qtrl | 2.9 -0.04023253 1.436590667
Qtr2 | 2 -1.150445 1.548899333
Qtr3 [ 1.4 -1.62336 1.64104
Qtrd | 1.6 1.443934 1.632459333
2010 | Qtrl | 2.4 2.360525 1.560327
Qtr2 | 2.5 1.767765 1.492527
Qtr3 | 2.3 1.175609 1.549857333
Qtrd | 2.7 1.270248 1.581091333
2011 | Qtrl | 3.5 2.141127 1.60181
Qtr2 | 3.8 3.430395 1.631235
Qtr3 | 4 3.756174 1.610858667
Qtr4 | 4 3.293777 1.572913667
2012 | Qtrl | 3.1 2.815192 1.570901667
Qtr2 | 2.5 1.889765 1.582786333
Qtr3 | 2.2 1.697784 1.580462333
Qtr4 | 2.4 1.889365 1.605558667
2013 | Qtrl | 2.5 1.681829 1.552932
Qtr2 [ 2.4 1.39285 1.536210333
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Qtr3 | 2.4 1.553359 1.550479
Qtr4 | 1.9 1.233471 1.618568
2014 | Qtrl | 1.6 1.405456 1.655115667
Qtr2 | 1.6 2.050846 1.682552333
Qtr3 | 1.5 1.783154 1.670048667
Qtrd | 1.1 1.248028 1.583014667
2015 | Qtrl | 0.4 -0.06269593 1.51442
Qtr2 | 0.3 -0.03827201 1.532217667
Qtr3 | 0.4 0.1095034 1.549451
Qtr4 | 0.4 0.4662646 1.517442
2016 | Qtrl | 0.7 1.080267 1.432743333
Qtr2 | 0.7 1.047063 1.435509667
Qtr3 | 1 1.117615 1.312488667
Qtr4 | 1.5 1.800621 1.243487667
2017 | Qtrl | 2.2 2.53932 1.239157333
Qtr2 | 2.6 1.901991 1.278742667
Qtr3 | 2.7 1.966925 1.309285333
Qtr4 | 2.8 2.117558 1.327202667
2018 | Qtrl | 2.5 2.214195 1.391645667
Qtr2 | 2.2 2.711887 1.360792333
Qtr3 | 2.3 2.64094 1.302637667
Qtrd | 2.1 2.203131 1.286702333
Tabulka 21
USD, CPI (¢tvrtletng) | CZK, CPI (¢tvrtletne) | USDCZK
[%] [%]
2000 | Qtrl 36.641576
Qtr2 | 3.329322 3.650336 38.81158667
Qtr3 | 3.508073 3.902903 39.183817
Qtr4 | 3.4271 4.032258 40.116295
2001 | Qtrl | 3.393488 4.042751 37.679825
Qtr2 | 3.377329 4.958295 39.25262667
Qtr3 | 2.695937 5.405406 38.22346367
Qtr4 | 1.857882 4.240766 37.010571
2002 | Qtrl | 1.252134 3.841001 36.19275467
Qtr2 | 1.295531 2.428256 33.18652633
Qtr3 | 1.59385 0.7822686 30.684859
Qtr4 | 2.200075 0.6124234 30.88475167
2003 | Qtrl | 2.866779 -0.3870968 29.48076133
Qtr2 | 2.131603 0.0862069 27.71705967
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Qtr3 | 2.196383 -0.04312203 28.63203233
Qtr4 | 1.895124 0.8260869 27.01845067
2004 | Qtrl | 1.785064 2.374784 26.24484967
Qtr2 | 2.867514 2.583979 26.607999
Qtr3 | 2.727108 3.106126 25.82383033
Qtr4 | 3.322499 2.97542 24.097352
2005 | Qtrl | 3.042233 1.602699 22.99914033
Qtr2 | 2.946366 1.553317 23.918105
Qtr3 | 3.83263 1.841004 24.046743
Qtr4 | 3.739951 2.428811 24.64342067
2006 | Qtrl | 3.6471 2.864259 23.789461
Qtr2 | 4.010283 2.852418 22.61206533
Qtr3 | 3.335591 2.958094 22.23615033
Qtr4 | 1.937332 1.471791 21.74275267
2007 | Qtrl | 2.424095 1.49314 21.411692
Qtr2 | 2.650684 2.451768 20.97384833
Qtr3 | 2.360478 2.593775 20.32496067
Qtr4 | 3.974384 4.875101 18.51353467
2008 | Qtrl | 4.095428 7.435388 17.09253867
Qtr2 | 4.379385 6.786975 15.888085
Qtr3 | 5.302814 6.612213 16.045033
Qtr4 | 1.601687 4.648482 19.15912933
2009 | Qtrl | -0.04023253 2.109549 21.15412
Qtr2 | -1.150445 1.396032 19.58762533
Qtr3 | -1.62336 0.1094491 17.91140033
Qtr4 | 1.443934 0.4772393 17.57016167
2010 | Qtrl | 2.360525 0.6524103 18.71662567
Qtr2 | 1.767765 1.268116 20.08473667
Qtr3 | 1.175609 1.931487 19.32980567
Qtr4 | 1.270248 2.046036 18.24740833
2011 | Qtrl | 2.141127 1.764494 17.841564
Qtr2 | 3.430395 1.753131 16.89879333
Qtr3 | 3.756174 1.78763 17.23935667
Qtr4 | 3.293777 2.36305 18.741876
2012 | Qtrl | 2.815192 3.644727 19.13838967
Qtr2 | 1.889765 3.375527 19.65515133
Qtr3 | 1.697784 3.266596 20.042191
Qtr4 | 1.889365 2.868136 19.40406533
2013 | Qtrl | 1.681829 1.809491 19.33911933
Qtr2 | 1.39285 1.530612 19.76726433
Qtr3 | 1.553359 1.258503 19.509267
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Qtr4 | 1.233471 1.156069 19.59883567
2014 | Qtrl | 1.405456 0.1676727 20.02637033
Qtr2 | 2.050846 0.1675042 20.01504833
Qtr3 | 1.783154 0.6046355 20.83548767
Qtr4 | 1.248028 0.4369748 22.13126
2015 | Qtrl | -0.06269593 0.1004352 24.54441467
Qtr2 | -0.03827201 0.6688963 24.76056533
Qtr3 | 0.1095034 0.3672788 24.342986
Qtr4 | 0.4662646 0.1004016 24.71818667
2016 | Qtrl | 1.080267 0.4682274 24.52565367
Qtr2 | 1.047063 0.2657807 23.93663833
Qtr3 | 1.117615 0.5322688 24.22961567
Qtr4 | 1.800621 1.47108 25.071284
2017 | Qtrl | 2.53932 2.430093 25.35827367
Qtr2 | 1.901991 2.220013 24.14877067
Qtr3 | 1.966925 2.547982 22.20288133
Qtr4 | 2.117558 2.602965 21.783678
2018 | Qtrl | 2.214195 1.852454 20.66546167
Qtr2 | 2.711887 2.269044 21.48209767
Qtr3 | 2.64094 2.387867 22.12883667
Qtr4 | 2.203131 2.087348 22.67052933
Tabulka 22
USD, CPI (¢tvrtletng) | JPY, CPI (¢tvrtletné) | USDJPY
[%] [%]
1990 | Qtrl 147.994415
Qtr2 | 4.58221 2.552552 155.399459
Qtr3 | 5.53476 2.622705 144.9803073
Qtr4 | 6.223517 3.574088 130.8984693
1991 | Qtrl | 5.285082 3.709199 133.8736773
Qtr2 | 4.845361 3.404099 138.360682
Qtr3 | 3.876362 3.139832 136.3152873
Qtr4 | 2.991773 2.767793 129.4813007
1992 | Qtrl | 2.868447 1.93133 128.6743673
Qtr2 | 3.097345 2.300885 130.3819997
Qtr3 | 3.097561 1.80531 124.9031193
Qtr4 | 3.050109 1.014341 123.0287157
1993 | Qtrl | 3.197115 1.298246 120.923341
Qtr2 | 3.147353 0.8304498 110.055394
Qtr3 | 2.744263 1.773296 105.6770637
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Qtr4 | 2.724924 1.073407 108.2698477
1994 | Qtrl | 2.515723 1.246969 107.6133147
Qtr2 | 2.380952 0.7206589 103.254661
Qtr3 | 2.878195 -1.13791E-14 99.05324033
Qtr4 | 2.652641 0.8221994 98.85979367
1995 | Qtrl | 2.840264 0.1368457 96.174136
Qtr2 | 3.093249 -0.03407155 84.479227
Qtr3 | 2.641003 0 94.22692033
Qtr4 | 2.650924 -0.6116208 101.542849
1996 | Qtrl | 2.739726 -0.3416467 105.8264763
Qtr2 | 2.847131 0.1363326 107.500606
Qtr3 | 2.943742 0.204988 108.9959393
Qtr4 | 3.190104 0.5470086 112.896338
1997 | Qtrl | 2.946237 0.5827906 121.2160987
Qtr2 | 2.342419 2.042206 119.705274
Qtr3 | 2.202923 2.182066 118.0651443
Qtr4 | 1.871714 2.176131 125.3920707
1998 | Qtrl | 1.462294 2.010907 128.1604497
Qtr2 | 1.602164 0.3335557 135.66003
Qtr3 | 1.595855 -0.2002002 139.982623
Qtr4 | 1.548307 0.5324459 119.4696513
1999 | Qtrl | 1.667696 -0.1002339 116.471287
Qtr2 | 2.109359 -0.2659574 120.7870087
Qtr3 | 2.345981 0 113.141425
Qtr4 | 2.622484 -0.9930487 104.3996963
2000 | Qtrl | 3.240178 -0.6020067 107.146774
Qtr2 | 3.329322 -0.7 106.5386973
Qtr3 | 3.508073 -0.6352391 107.5744033
Qtr4 | 3.4271 -0.7689736 109.8758057
2001 | Qtrl | 3.393488 -0.4374159 118.0967273
Qtr2 | 3.377329 -0.7385029 122.5547333
Qtr3 | 2.695937 -0.7738897 121.5943833
Qtr4 | 1.857882 -1.010782 123.6244173
2002 | Qtrl | 1.252134 -1.419398 132.4852797
Qtr2 | 1.295531 -0.9130876 127.0223453
Qtr3 | 1.59385 -0.8138352 119.2938713
Qtr4 | 2.200075 -0.5445881 122.506971
2003 | Qtrl | 2.866779 -0.2399726 119.0242143
Qtr2 | 2.131603 -0.2389078 118.5019677
Qtr3 | 2.196383 -0.2393162 117.5069947
Qtr4 | 1.895124 -0.3080082 108.838041
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2004 | Qtrl | 1.785064 -0.137457 107.2564107
Qtr2 | 2.867514 -0.3079028 109.5197223
Qtr3 | 2.727108 -0.1028101 109.8099257
Qtr4 | 3.322499 0.514933 105.8097667
2005 | Qtrl | 3.042233 0.03441156 104.1512707
Qtr2 | 2.946366 -0.1029513 107.487276
Qtr3 | 3.83263 -0.3087479 111.167656
Qtr4 | 3.739951 -0.7513661 117.162613
2006 | Qtrl | 3.6471 -0.1375989 116.9439947
Qtr2 | 4.010283 0.1717623 114.451041
Qtr3 | 3.335591 0.6194081 116.2025617
Qtr4 | 1.937332 0.3441156 117.7499957
2007 | Qtrl | 2.424095 -0.1033414 119.4347553
Qtr2 | 2.650684 -0.0685871 120.750049
Qtr3 | 2.360478 -0.1367989 117.869386
Qtr4 | 3.974384 0.5486968 113.15988
2008 | Qtrl | 4.095428 1 105.4982147
Qtr2 | 4.379385 1.372684 104.5802617
Qtr3 | 5.302814 2.123288 107.5508463
Qtr4 | 1.601687 1.023192 96.42204667
2009 | Qtrl | -0.04023253 -0.1365654 93.46696467
Qtr2 | -1.150445 -0.9817197 97.46575433
Qtr3 | -1.62336 -2.21328 93.58871967
Qtr4 | 1.443934 -2.059419 89.821248
2010 | Qtrl | 2.360525 -0.8547009 90.69925767
Qtr2 | 1.767765 -0.7521368 92.14562033
Qtr3 | 1.175609 -0.994513 85.880611
Qtr4 | 1.270248 -0.275767 82.579973
2011 | Qtrl | 2.141127 -0.5172414 82.23551467
Qtr2 | 3.430395 -0.3789183 81.57694833
Qtr3 | 3.756174 0.1385521 77.75415833
Qtr4 | 3.293777 -0.3110957 77.32578067
2012 | Qtrl | 2.815192 0.3119584 79.279516
Qtr2 | 1.889765 0.1383126 80.11588033
Qtr3 | 1.697784 -0.4150813 78.65875333
Qtr4 | 1.889365 -0.2427184 81.13394567
2013 | Qtrl | 1.681829 -0.6565307 92.241763
Qtr2 | 1.39285 -0.2762431 98.67619033
Qtr3 | 1.553359 0.8683571 98.905462
Qtr4 | 1.233471 1.459854 100.4235627
2014 | Qtrl | 1.405456 1.530435 102.7964343
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Qtr2 | 2.050846 3.601108 102.1227493
Qtr3 | 1.783154 3.374656 103.9385043
Qtrd | 1.248028 2.535115 114.499175
2015 | Qtrl | -0.06269593 2.329565 119.102977
Qtr2 | -0.03827201 0.5347593 121.329837
Qtr3 | 0.1095034 0.1332445 122.207129
Qtrd | 0.4662646 0.2004678 121.436505
2016 | Qtrl | 1.080267 0.03347841 115.403978
Qtr2 | 1.047063 -0.3324468 108.016305
Qtr3 | 1.117615 -0.499002 102.4000627
Qtrd | 1.800621 0.3334445 109.4254517
2017 | Qtrl | 2.53932 0.3012048 113.6491307
Qtr2 | 1.901991 0.3669113 111.079477
Qtr3 | 1.966925 0.6018054 110.9429627
Qtrd | 2.117558 0.5982054 112.8761307
2018 | Qtrl | 2.214195 1.301301 108.2992957
Qtr2 | 2.711887 0.631439 109.1026673
Qtr3 | 2.64094 1.129943 111.4951537
Qtrd | 2.203131 0.8589363 112.709031
Tabulka 23
AUD, CPI (¢tvrtletn¢) CHF, CPI (¢tvrtletné) | AUDCHF
[%o] [%o]
1990 | Qtrl 1.152926
Qtr2 | 7.735849 4.902005 1.108628333
Qtr3 | 6.088561 5.840864 1.078803
Qtrd | 6.884058 5.891361 0.994899667
1991 | Qtrl | 4.80427 5.863386 1.019284333
Qtr2 | 3.327496 6.249976 1.137665333
Qtr3 | 3.130435 6.064274 1.186114
Qtrd | 1.525424 5.276253 1.122889667
1992 | Qtrl | 1.697793 4.772755 1.096379333
Qtr2 | 1.186441 4.37637 1.120671333
Qtr3 | 0.8431703 3.613463 0.952666
Qtrd | 0.3338898 3.412323 0.969383333
1993 | Qtrl | 1.168614 3.498247 1.035650667
Qtr2 | 1.842546 3.500527 1.016214
Qtr3 | 2.173913 3.48429 0.988279333
Qtrd | 1.830283 2.695855 0.978249667
1994 | Qtrl | 1.485149 1.738385 1.027763667
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Qtr2 | 1.809211 0.6511565 1.019530333
Qtr3 | 1.963993 0.5569713 0.968087333
Qtr4 | 2.614379 0.4722412 0.979974667
1995 | Qtrl | 3.739837 1.361218 0.930231667
Qtr2 | 4.523425 1.904499 0.840507333
Qtr3 | 5.136436 1.993017 0.874177333
Qtr4 | 5.095541 1.940621 0.860256667
1996 | Qtrl | 3.761755 1.065133 0.901043667
Qtr2 | 3.09119 0.7911196 0.983862667
Qtr3 | 2.137405 0.6081424 0.964504
Qtr4 | 1.515152 0.7837119 1.023811333
1997 | Qtrl | 1.359517 0.7325543 1.116787
Qtr2 | 0.2998501 0.5268144 1.112353
Qtr3 | -0.4484305 0.4671407 1.094313333
Qtr4 | -0.2985075 0.3549787 0.99188
1998 | Qtrl | -0.1490313 0.003772338 0.984251667
Qtr2 | 0.7473841 0.05352747 0.939734
Qtr3 | 1.351351 0.09216577 0.879741
Qtr4 | 1.497006 -0.07758104 0.848904
1999 | Qtrl | 1.19403 0.2760594 0.904664333
Qtr2 | 1.038576 0.581192 0.990657
Qtr3 | 1.777778 0.966269 0.993382
Qtr4 | 1.917404 1.402881 0.992440333
2000 | Qtrl | 2.80236 1.563973 1.027368
Qtr2 | 3.0837 1.607275 0.986111333
Qtr3 | 6.113537 1.483773 0.978603667
Qtr4 | 5.788712 1.579224 0.928171333
2001 | Qtrl | 6.025825 1.016609 0.882265
Qtr2 | 6.125356 1.504322 0.898179333
Qtr3 | 2.469136 1.02553 0.870959667
Qtr4 | 3.146375 0.4137965 0.842886
2002 | Qtrl | 2.976996 0.5617667 0.871198333
Qtr2 | 2.818792 0.6894062 0.878524333
Qtr3 | 3.212852 0.3053457 0.814898333
Qtr4 | 2.917772 1.014411 0.818553667
2003 | Qtrl | 3.285151 1.045001 0.810248333
Qtr2 | 2.610966 0.5446144 0.85443
Qtr3 | 2.594034 0.4460717 0.903417667
Qtr4 | 2.448454 0.5200124 0.933982
2004 | Qtrl | 2.035623 0.05509776 0.959185667
Qtr2 | 2.544529 0.8658059 0.914672333
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Qtr3 | 2.2756 0.9081143 0.890513333
Qtr4 | 2.515723 1.380563 0.894130333
2005 | Qtrl | 2.369077 1.352169 0.915200667
Qtr2 | 2.48139 1.059022 0.942193
Qtr3 | 3.090235 1.182145 0.968384667
Qtr4 | 2.822086 1.097023 0.967571333
2006 | Qtrl | 2.923264 1.234222 0.958730333
Qtr2 | 3.995157 1.327468 0.930121333
Qtr3 | 3.956835 1.222882 0.935908333
Qtr4 | 3.341289 0.4588917 0.951388333
2007 | Qtrl | 2.485207 0.08777195 0.969593
Qtr2 | 2.09546 0.5243254 1.015647
Qtr3 | 1.845444 0.6342467 1.016334
Qtr4 | 2.886836 1.679451 1.020103333
2008 | Qtrl | 4.272517 2.473998 0.968635333
Qtr2 | 4.446979 2.684111 0.972934667
Qtr3 | 4.983013 2.974511 0.951833667
Qtr4 | 3.703704 1.581493 0.780974333
2009 | Qtrl | 2.436323 -0.01637742 0.760861667
Qtr2 | 1.419214 -0.7498436 0.844200667
Qtr3 | 1.186624 -0.9702472 0.884356333
Qtr4 | 2.056277 -0.177917 0.928044
2010 | Qtrl | 2.918919 1.118494 0.954526
Qtr2 | 3.121636 0.9880533 0.978716667
Qtr3 | 2.878465 0.3316355 0.932746
Qtr4 | 2.757158 0.3181309 0.962340333
2011 | Qtrl | 3.256303 0.597991 0.946473
Qtr2 | 3.549061 0.3970854 0.925556667
Qtr3 | 3.419689 0.3833354 0.866174667
Qtr4 | 2.992776 -0.4512828 0.923134667
2012 | Qtrl | 1.62767 -0.8760217 0.972256333
Qtr2 | 1.209677 -1.018939 0.945072667
Qtr3 | 2.004008 -0.5262376 0.999860333
Qtr4 | 2.204409 -0.3439348 0.966755667
2013 | Qtrl | 2.502502 -0.3736662 0.965619
Qtr2 | 2.390438 -0.4235069 0.934672333
Qtr3 | 2.1611 -0.03424448 0.852729333
Qtr4 | 2.745098 -0.03639407 0.838078333
2014 | Qtrl | 2.929688 -0.02801853 0.800116667
Qtr2 | 3.015564 0.1027891 0.830689
Qtr3 | 2.307692 0.005174456 0.845603
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Qtr4 | 1.717557 -0.1330897 0.825057667

2015 | Qtrl | 1.328273 -0.7334445 0.747485667
Qtr2 | 1.510859 -1.113912 0.731677
Qtr3 | 1.503759 -1.374042 0.700324667
Qtr4 | 1.688555 -1.353652 0.713082

2016 | Qtrl | 1.310861 -0.985427 0.716987
Qtr2 | 1.023256 -0.3886496 0.723773333
Qtr3 | 1.296296 -0.1758166 0.739406667
Qtr4 | 1.476015 -0.1861763 0.749497667

2017 | Qtrl | 2.125693 0.5211065 0.760858
Qtr2 | 1.933702 0.3713388 0.739528333
Qtr3 | 1.828154 0.4813453 0.760014333
Qtr4 | 1.909091 0.7621428 0.758394

2018 | Qtrl | 1.900452 0.7212232 0.745025333
Qtr2 | 2.077688 0.9830179 0.745587667
Qtr3 | 1.885099 1.133461 0.719557667
Qtr4 | 1.784121 0.9067616 0.713938667

Tabulka 24

EUR, i (ro¢né) [%] CZK, i (rocné) [%] EURCZK

2001 34.070799

2002 | 4.922908 4.876667 30.811618

2003 | 4.160858 4.115833 31.832981

2004 | 4.140792 4.820833 31.881797

2005 | 3.440875 3.5425 29.729332

2006 | 3.859517 3.8 28.34347

2007 | 4.3317 4.3025 27.732695

2008 | 4.356 4.633333 24.981072

2009 | 4.028858 4.8375 26.435679

2010 | 3.780933 3.884167 25.292198

2011 | 4.307667 3.7075 24.582025

2012 | 3.047483 2.781667 25.139554

2013 | 3.011558 2.111667 25.974393

2014 | 2.282608 1.575833 27.533484

2015 | 1.271158 0.575 27.281206

2016 | 0.930625 0.4275 27.033465

2017 | 1.172958 0.9808334 26.326243
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Tabulka 25

GBP, i (ro¢n¢) [%] CZK, i (rocné) [%] GBPCZK
2001 54.779519
2002 | 4.894242 4.876667 49.079481
2003 | 4.526592 4.115833 45987731
2004 | 4.882267 4.820833 46.977255
2005 | 4.413892 3.5425 43.483758
2006 | 4.501675 3.8 41.575173
2007 | 5.011275 4.3025 40.598711
2008 | 4.590725 4.633333 31.335143
2009 | 3.647517 4.8375 29.667186
2010 | 3.624425 3.884167 29.47878
2011 | 3.135992 3.7075 28.342219
2012 | 1.918042 2.781667 31.004101
2013 | 2.389783 2.111667 30.599242
2014 | 2.569083 1.575833 34.157136
2015 | 1.901033 0.575 37.587197
2016 | 1.305208 0.4275 33.111722
2017 | 1.235808 0.9808334 30.056526

Tabulka 26

CHF, i (ro¢n¢) [%] CZK, i (ro¢né&) [%] CHFCZK
2001 22.548988
2002 | 3.198917 4.876667 21.002687
2003 | 2.65875 4.115833 20.936355
2004 | 2.740167 4.820833 20.666278
2005 | 2.0955 3.5425 19.202393
2006 | 2.517083 3.8 18.013185
2007 | 2.92675 4.3025 16.895865
2008 | 2.896833 4.633333 15.755195
2009 | 2.202667 4.8375 17.516207
2010 | 1.631667 3.884167 18.31655
2011 | 1.471667 3.7075 19.980085
2012 | 0.6466666 2.781667 20.856429
2013 | 0.9491667 2.111667 21.106951
2014 | 0.6925 1.575833 22.669951
2015 | -0.06916667 0.575 25.594315
2016 | -0.362 0.4275 24.806168
2017 | -0.07208333 0.9808334 23.718524
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Tabulka 27

EUR, i (ro¢né) [%] USD, i (ro¢né) [%] EURUSD
2000 0,923498
2001 | 5,0273 5,0175 0,895969
2002 | 4,922908 4,610833 0,942468
2003 | 4,160858 4,015 1,134134
2004 | 4,140792 4274167 1,244143
2005 | 3,440875 4,29 1,246376
2006 | 3,859517 4,791667 1,256316
2007 | 4,3317 4,629167 1,370412
2008 | 4,356 3,666667 1,471366
2009 | 4,028858 3,256667 1,39448
2010 | 3,780933 3,214167 1,327386
2011 | 4,307667 2,785833 1,392705
2012 | 3,047483 1,8025 1,285697
2013 | 3,011558 2,350833 1,328464
2014 | 2,282608 2,540833 1,329165
2015 | 1,271158 2,135833 1,109729
2016 | 0,930625 1,841667 1,10656
2017 | 1,172958 2,33 1,130051

Tabulka 28

USD, i (ro¢n¢) [%] CAD, i (ro¢né) [%] USDCAD
1990 1,166777
1991 | 7,858333 9,502042 1,146045
1992 | 7,01 8,069834 1,208519
1993 | 5,873333 7,269917 1,29022
1994 | 7,08 8,307959 1,366427
1995 | 6,58 8,161792 1,372511
1996 | 6,438334 7,229915 1,363832
1997 | 6,3525 6,143073 1,384948
1998 | 5,264167 5,279053 1,483612
1999 | 5,636667 5,541102 1,485809
2000 | 6,029167 5,925412 1,48528
2001 | 5,0175 5,480272 1,547925
2002 | 4,610833 5,290907 1,570885
2003 | 4,015 4,810544 1,39545
2004 | 4,274167 4,579607 1,30073
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2005 | 4,29 4,066929 1,210707
2006 | 4,791667 4,208753 1,13439
2007 | 4,629167 4,269767 1,074387
2008 | 3,666667 3,596149 1,065788
2009 | 3,256667 3,230619 1,141433
2010 | 3,214167 3,23514 1,030533
2011 | 2,785833 2,783036 0,989323
2012 | 1,8025 1,87341 0,999997
2013 | 2,350833 2,261959 1,030084
2014 | 2,540833 2,23083 1,104347
2015 | 2,135833 1,521695 1,279163
2016 | 1,841667 1,251758 1,325521
2017 | 2,33 1,783652 1,297846
Tabulka 29

GBP, i (ro¢n¢) [%] CHF, i (ro¢n¢) [%] GBPCHF
1999 2,431002
2000 | 5,328975 3,925083 2,5557
2001 | 4,9295 3,38175 2,429658
2002 | 4,894242 3,198917 2,336309
2003 | 4,526592 2,65875 2,196683
2004 | 4,882267 2,740167 2,275563
2005 | 4,413892 2,0955 2,262491
2006 | 4,501675 2,517083 2,307692
2007 | 5,011275 2,92675 2,401762
2008 | 4,590725 2,896833 2,000966
2009 | 3,647517 2,202667 1,694605
2010 | 3,624425 1,631667 1,610585
2011 | 3,135992 1,471667 1,421876
2012 | 1,918042 0,6466666 1,486504
2013 | 2,389783 0,9491667 1,449511
2014 | 2,569083 0,6925 1,506557
2015 | 1,901033 -0,06916667 1,469968
2016 | 1,305208 -0,362 1,335299
2017 | 1,235808 -0,07208333 1,268122
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Tabulka 30

GBP, i (ro¢n¢) [%] USD, i (ro¢n¢) [%] GBPUSD
1997 1,637635
1998 | 5,550958 5,264167 1,657347
1999 | 5,093525 5,636667 1,617681
2000 | 5,328975 6,029167 1,514934
2001 | 4,9295 5,0175 1,440089
2002 | 4,894242 4,610833 1,499582
2003 | 4,526592 4,015 1,635499
2004 | 4,882267 4,274167 1,832895
2005 | 4,413892 4,29 1,820271
2006 | 4,501675 4,791667 1,842866
2007 | 5,011275 4,629167 2,00156
2008 | 4,590725 3,666667 1,855443
2009 | 3,647517 3,256667 1,565394
2010 | 3,624425 3,214167 1,545893
2011 | 3,135992 2,785833 1,604123
2012 | 1,918042 1,8025 1,584877
2013 | 2,389783 2,350833 1,564768
2014 | 2,569083 2,540833 1,647701
2015 | 1,901033 2,135833 1,528504
2016 | 1,305208 1,841667 1,355673
2017 | 1,235808 2,33 1,288611

Tabulka 31

USD, i (ro¢n¢) [%] CZK, i (ro¢né&) [%] USDCZK
2001 38,050771
2002 | 4,610833 4,876667 32,817492
2003 | 4,015 4,115833 28,132816
2004 | 4,274167 4,820833 25,631984
2005 | 4,29 3,5425 23,898008
2006 | 4,791667 3,8 22,587272
2007 | 4,629167 4,3025 20,312798
2008 | 3,666667 4,633333 17,086409
2009 | 3,256667 4,8375 19,035997
2010 | 3,214167 3,884167 19,093952
2011 | 2,785833 3,7075 17,682377
2012 | 1,8025 2,781667 19,569661
2013 | 2,350833 2,111667 19,556934

109



2014 | 2,540833 1,575833 20,751833
2015 | 2,135833 0,575 24,596642
2016 | 1,841667 0,4275 24,443069
2017 | 2,33 0,9808334 23,364709
Tabulka 32

USD, i (ro¢n¢) [%] JPY, i (ro¢n¢) [%] USDJPY
2000 107,797888
2001 | 5,0175 1,319 121,449114
2002 | 4,610833 1,263167 125,471332
2003 | 4,015 1,00325 115,813429
2004 | 4,274167 1,492667 108,110713
2005 | 4,29 1,35475 110,018656
2006 | 4,791667 1,7405 116,321732
2007 | 4,629167 1,6655 117,788794
2008 | 3,666667 1,467333 103,495694
2009 | 3,256667 1,33375 93,588693
2010 | 3,214167 1,148333 87,806972
2011 | 2,785833 1,102417 79,829741
2012 | 1,8025 0,8355833 79,843166
2013 | 2,350833 0,6896667 97,589811
2014 | 2,540833 0,5203333 105,858149
2015 | 2,135833 0,35 121,055814
2016 | 1,841667 -0,06625 108,80427
2017 | 2,33 0,05166667 112,149301

Tabulka 33

AUD, i (ro¢né&) [%] CHF, i (ro¢n¢) [%] AUDCHF
1999 0,970562
2000 | 6,314569 3,925083 0,979833
2001 | 5,615264 3,38175 0,873962
2002 | 5,843958 3,198917 0,846735
2003 | 5,366776 2,65875 0,878967
2004 | 5,590775 2,740167 0,914134
2005 | 5,339973 2,0955 0,948396
2006 | 5,587872 2,517083 0,94391
2007 | 5,994521 2,92675 1,005613
2008 | 5,817944 2,896833 0,918338
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2009 | 5,039512 2,202667 0,854902
2010 | 5,366042 1,631667 0,957048
2011 | 4,879583 1,471667 0,914834
2012 | 3,379167 0,6466666 0,971464
2013 | 3,697292 0,9491667 0,897429
2014 | 3,656667 0,6925 0,82526
2015 | 2,710833 -0,06916667 0,722884
2016 | 2,336667 -0,362 0,73252
2017 | 2,639167 -0,07208333 0,754654
Tabulka 34

EUR, i (ro¢n¢) [%] CZK, i (ro¢né) [%] EURCZK
2000 35,53221
2001 | 4,00000 4,875657371 34,070799
2002 | 3,00000 3,48444 30,811618
2003 | 2,37500 2,18718254 31,832981
2004 | 2,00000 2,08507874 31,881797
2005 | 2,12500 1,84541502 29,729332
2006 | 2,87500 1,996414343 28,34347
2007 | 3,75000 2,665776892 27,732695
2008 | 3,21795 3,314031621 24981072
2009 | 1,27877 1,317091633 26,435679
2010 | 1,00000 0,59715415 25,292198
2011 | 1,24932 0,444624506 24,582025
2012 | 0,88115 0,341666667 25,139554
2013 | 0,55342 0,019880952 25,974393
2014 | 0,16315 0,01015873 27,533484
2015 | 0,05000 0,074103586 27,281206
2016 | 0,01025 0,128690476 27,033465
2017 | 0,00000 0,21756 26,326243

Tabulka 35

GBP, i (ro¢n¢) [%] CZK, i (ro¢né&) [%] GBPCZK
2000 58,448712
2001 | 5,035677075 4,875657371 54,779519
2002 | 3,923525794 3,48444 49,079481
2003 | 3,612788538 2,18718254 45,987731
2004 | 4,355697638 2,08507874 46,977255
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2005 | 4,676714683 1,84541502 43,483758
2006 | 4,672986905 1,996414343 41,575173
2007 | 5,584821344 2,665776892 40,598711
2008 | 4,593185827 3,314031621 31,335143
2009 | 0,548325296 1,317091633 29,667186
2010 | 0,488051779 0,59715415 29,47878
2011 | 0,525851793 0,444624506 28,342219
2012 | 0,465901587 0,341666667 31,004101
2013 | 0,428259289 0,019880952 30,599242
2014 | 0,425868379 0,01015873 34,157136
2015 | 0,45586996 0,074103586 37,587197
2016 | 0,360145455 0,128690476 33,111722
2017 | 0,25143373 0,21756 30,056526
Tabulka 36

CHF, i (ro¢n¢) [%] CZK, i (rocné) [%] CHFCZK
2000 22,953632
2001 | 2,904581673 4,875657371 22,548988
2002 | 0,980358566 3,48444 21,002687
2003 | 0,190478088 2,18718254 20,936355
2004 | 0,287070313 2,08507874 20,666278
2005 | 0,653149606 1,84541502 19,202393
2006 | 1,260677291 1,996414343 18,013185
2007 | 2,135099602 2,665776892 16,895865
2008 | 1,645652174 3,314031621 15,755195
2009 | 0,042370126 1,317091633 17,516207
2010 | 0,080670602 0,59715415 18,31655
2011 | 0,03598837 0,444624506 19,980085
2012 | -0,025273913 0,341666667 20,856429
2013 | -0,030498406 0,019880952 21,106951
2014 | -0,037060845 0,01015873 22,669951
2015 | -0,662775929 0,074103586 25,594315
2016 | -0,525536094 0,128690476 24,806168
2017 | -0,62063 0,21756 23,718524

Tabulka 37

EUR, i (ro¢né) [%] USD, i (ro¢né) [%] EURUSD

2000 0,923498
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2001 | 4,00000 3,878356164 0,895969
2002 | 3,00000 1,666794521 0,942468
2003 | 2,37500 1,126493151 1,134134
2004 | 2,00000 1,350327869 1,244143
2005 | 2,12500 3,217068493 1,246376
2006 | 2,87500 4,965424658 1,256316
2007 | 3,75000 5,017315068 1,370412
2008 | 3,21795 1,924180328 1,471366
2009 | 1,27877 0,15860274 1,39448
2010 | 1,00000 0,176246575 1,327386
2011 | 1,24932 0,101506849 1,392705
2012 | 0,88115 0,14057377 1,285697
2013 | 0,55342 0,107342466 1,328464
2014 | 0,16315 0,088493151 1,329165
2015 | 0,05000 0,133726027 1,109729
2016 | 0,01025 0,393196721 1,10656
2017 | 0,00000 1,00137741 1,130051
Tabulka 38

USD, i (ro¢n¢) [%] CAD, i (ro¢né) [%] USDCAD
1990 1,166777
1991 | 5,685013699 8,972466667 1,146045
1992 | 3,521065574 6,642858333 1,208519
1993 | 3,021342466 4,623508333 1,29022
1994 | 4,206328767 5,053566667 1,366427
1995 | 5,83430137 6,922458333 1,372511
1996 | 5,300464481 4,324158333 1,363832
1997 | 5,461506849 3,25655 1,384948
1998 | 5,350931507 4,866433333 1,483612
1999 | 4,972356164 4,741308333 1,485809
2000 | 6,237431694 5,522858333 1,48528
2001 | 3,878356164 4,113166667 1,547925
2002 | 1,666794521 2,452408333 1,570885
2003 | 1,126493151 2,932741667 1,39545
2004 | 1,350327869 2,247658333 1,30073
2005 | 3,217068493 2,657658333 1,210707
2006 | 4,965424658 4,019875 1,13439
2007 | 5,017315068 4,344708333 1,074387
2008 | 1,924180328 2,957741667 1,065788
2009 | 0,15860274 0,389841667 1,141433
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2010 | 0,176246575 0,599608333 1,030533
2011 | 0,101506849 0,997158333 0,989323
2012 | 0,14057377 0,999616667 0,999997
2013 | 0,107342466 1,002316667 1,030084
2014 | 0,088493151 0,999541667 1,104347
2015 | 0,133726027 0,625908333 1,279163
2016 | 0,393196721 0,498533333 1,325521
2017 | 1,00137741 0,701866667 1,297846
Tabulka 39

GBP, i (ro¢n¢) [%] CHF, i (ro¢n¢) [%] GBPCHF
1999 2,431002
2000 | 5,854854762 2,604642857 2,5557
2001 | 5,035677075 2,904581673 2,429658
2002 | 3,923525794 0,980358566 2,336309
2003 | 3,612788538 0,190478088 2,196683
2004 | 4,355697638 0,287070313 2,275563
2005 | 4,676714683 0,653149606 2,262491
2006 | 4,672986905 1,260677291 2,307692
2007 | 5,584821344 2,135099602 2,401762
2008 | 4,593185827 1,645652174 2,000966
2009 | 0,548325296 0,042370126 1,694605
2010 | 0,488051779 0,080670602 1,610585
2011 | 0,525851793 0,03598837 1,421876
2012 | 0,465901587 -0,025273913 1,486504
2013 | 0,428259289 -0,030498406 1,449511
2014 | 0,425868379 -0,037060845 1,506557
2015 | 0,45586996 -0,662775929 1,469968
2016 | 0,360145455 -0,525536094 1,335299
2017 | 0,25143373 -0,62063 1,268122

Tabulka 40

GBP, i (ro¢n¢) [%] USD, i (ro¢n¢) [%] GBPUSD
1997 1,637635
1998 | 7,216401186 5,350931507 1,657347
1999 | 5,218235714 4,972356164 1,617681
2000 | 5,854854762 6,237431694 1,514934
2001 | 5,035677075 3,878356164 1,440089
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2002 | 3,923525794 1,666794521 1,499582
2003 | 3,612788538 1,126493151 1,635499
2004 | 4,355697638 1,350327869 1,832895
2005 | 4,676714683 3,217068493 1,820271
2006 | 4,672986905 4,965424658 1,842866
2007 | 5,584821344 5,017315068 2,00156
2008 | 4,593185827 1,924180328 1,855443
2009 | 0,548325296 0,15860274 1,565394
2010 | 0,488051779 0,176246575 1,545893
2011 | 0,525851793 0,101506849 1,604123
2012 | 0,465901587 0,14057377 1,584877
2013 | 0,428259289 0,107342466 1,564768
2014 | 0,425868379 0,088493151 1,647701
2015 | 0,45586996 0,133726027 1,528504
2016 | 0,360145455 0,393196721 1,355673
2017 | 0,25143373 1,00137741 1,288611
Tabulka 41

USD, i (ro¢n¢) [%] CZK, i (ro¢né&) [%] USDCZK
2000 39,087751
2001 | 3,878356164 4,875657371 38,050771
2002 | 1,666794521 3,48444 32,817492
2003 | 1,126493151 2,18718254 28,132816
2004 | 1,350327869 2,08507874 25,631984
2005 | 3,217068493 1,84541502 23,898008
2006 | 4,965424658 1,996414343 22,587272
2007 | 5,017315068 2,665776892 20,312798
2008 | 1,924180328 3,314031621 17,086409
2009 | 0,15860274 1,317091633 19,035997
2010 | 0,176246575 0,59715415 19,093952
2011 | 0,101506849 0,444624506 17,682377
2012 | 0,14057377 0,341666667 19,569661
2013 | 0,107342466 0,019880952 19,556934
2014 | 0,088493151 0,01015873 20,751833
2015 | 0,133726027 0,074103586 24,596642
2016 | 0,393196721 0,128690476 24,443069
2017 | 1,00137741 0,21756 23,364709
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Tabulka 42

USD, i (ro¢n¢) [%] JPY, i (ro¢n¢) [%] USDJPY
2000 107,797888
2001 | 3,878356164 0,14 121,449114
2002 | 1,666794521 0,05 125,471332
2003 | 1,126493151 0,04 115,813429
2004 | 1,350327869 0,03 108,110713
2005 | 3,217068493 0,04 110,018656
2006 | 4,965424658 0,21 116,321732
2007 | 5,017315068 0,61 117,788794
2008 | 1,924180328 0,65 103,495694
2009 | 0,15860274 0,18 93,588693
2010 | 0,176246575 0,12 87,806972
2011 | 0,101506849 0,12 79,829741
2012 | 0,14057377 0,11 79,843166
2013 | 0,107342466 0,10 97,589811
2014 | 0,088493151 0,07 105,858149
2015 | 0,133726027 0,04 121,055814
2016 | 0,393196721 -0,04 108,80427
2017 | 1,00137741 -0,02 112,149301

Tabulka 43

AUD, i (ro¢n&) [%] CHF, i (ro¢n¢) [%] AUDCHF
1999 0,970562
2000 | 6 2,604642857 0,979833
2001 | 4,931818182 2,904581673 0,873962
2002 | 4,590909091 0,980358566 0,846735
2003 | 4,818181818 0,190478088 0,878967
2004 | 5,25 0,287070313 0,914134
2005 | 5,477272727 0,653149606 0,948396
2006 | 5,840909091 1,260677291 0,94391
2007 | 6,409090909 2,135099602 1,005613
2008 | 6,636363636 1,645652174 0,918338
2009 | 3,181818182 0,042370126 0,854902
2010 | 4,409090909 0,080670602 0,957048
2011 | 4,681818182 0,03598837 0,914834
2012 | 3,636363636 -0,025273913 0,971464
2013 | 2,704545455 -0,030498406 0,897429
2014 | 2,5 -0,037060845 0,82526
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2015 | 2,068181818 -0,662775929 0,722884
2016 | 1,704545455 -0,525536094 0,73252
2017 | 1,5 -0,62063 0,754654
Tabulka 44
EUR, i (¢tvrtletnd) [%] | CZK, i (¢tvrtletnd) [%] | EURCZK
2000 | Qtrl 35,497547
Qtr2 | 5,4249 6,406667 36,26312633
Qtr3 | 5,4397 6,953333 35,44527033
Qtr4 | 5,273334 7,443333 34,88424467
2001 | Qtrl | 4,989133 6,52 34,769372
Qtr2 | 5,190733 6,486667 34,29793867
Qtr3 | 5,1152 6,693333 34,02061967
Qtr4 | 4,814133 5,556667 33,13457333
2002 | Qtrl | 5,135167 5,393333 31,73631767
Qtr2 | 5,255067 5,283333 30,451853
Qtr3 | 4,7606 4,613333 30,18914533
Qtr4 | 4,5408 4,216667 30,88683233
2003 | Qtrl | 4,152767 3,886667 31,62757233
Qtr2 | 3,956967 3,713333 31,48440467
Qtr3 | 4,1664 4,183333 32,19867467
Qtrd | 4,3673 4,68 32,08224033
2004 | Qtrl | 4,153133 4,706666 32,84183267
Qtr2 | 4,357067 4,906667 32,081425
Qtr3 | 4,207167 5,116667 31,60619833
Qtr4 | 3,8458 4,553333 31,22059933
2005 | Qtrl | 3,670467 3,74 30,13308233
Qtr2 | 3,4108 3,5 30,134735
Qtr3 | 3,262333 3,316667 29,316659
Qtr4 | 3,4199 3,613333 29,31323333
2006 | Qtrl | 3,5583 3,466667 28,59839933
Qtr2 | 4,049 3,94 28,4065
Qtr3 | 3,9681 3,94 28,34003633
Qtrd | 3,862667 3,853333 28,03941133
2007 | Qtrl | 4,081 3.9 28,0375
Qtr2 | 4,4266 4,203333 28,25784133
Qtr3 | 4,4747 4,52 27,92488533
Qtr4 | 4,3445 4,586667 26,802959
2008 | Qtrl | 4,1472 4,59 25,56672567
Qtr2 | 4,5051 4,896667 24,82409967
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Qtr3 | 4,604933 4,596667 24,08551767
Qtr4 | 4,166767 4,45 25,31234333
2009 | Qtrl | 4,1459 4,703333 27,610474
Qtr2 | 4,1825 5,253334 26,658607
Qtr3 | 3,949467 5,17 25,59485533
Qtr4 | 3,837567 4,223333 25,930437
2010 | Qtrl | 4,065134 4,21 25,89105167
Qtr2 | 3,8405 4,066667 25,57244933
Qtr3 | 3,512733 3,623333 24,93568567
Qtr4 | 3,705367 3,636667 24,78315267
2011 | Qtrl | 4,299933 4,026667 24,38527133
Qtr2 | 4,465933 3,903333 24,31047067
Qtr3 | 4,278533 3,396667 24,37012033
Qtr4 | 4,186267 3,503333 25,26460433
2012 | Qtrl | 3,643833 3,34 25,08015033
Qtr2 | 3,437467 3,31 25,22742767
Qtr3 | 2,891667 2,45 25,07300167
Qtr4 | 2,216967 2,026667 25,16256167
2013 | Qtrl | 2,758933 1,983333 25,53722967
Qtr2 | 2,870233 1,876667 25,818507
Qtr3 | 3,2014 2,35 25,84146467
Qtr4 | 3,215667 2,236667 26,67376333
2014 | Qtrl | 3,062267 2,303333 27,43764633
Qtr2 | 2,480733 1,76 27,447883
Qtr3 | 2,000133 1,36 27,61649367
Qtr4 | 1,5873 0,88 27,633742
2015 | Qtrl | 1,146667 0,3666667 27,62503767
Qtr2 | 1,2854 0,6233333 27,38851133
Qtr3 | 1,468433 0,7966667 27,07705233
Qtr4 | 1,184133 0,5133333 27,06153533
2016 | Qtrl | 1,028633 0,4766667 27,03823133
Qtr2 | 0,9379333 0,4466667 27,040546
Qtr3 | 0,6566667 0,3033333 27,02821267
Qtr4 | 1,099267 0,4833333 27,02710067
2017 | Qtrl | 1,406333 0,6566667 27,02396433
Qtr2 | 1,1708 0,8233333 26,54592733
Qtr3 | 1,1224 0,9 26,086662
Qtr4 | 0,9923 1,543333 25,65918367
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Tabulka 45

GBP, i (¢tvrtletn€) [%] | CZK, i (¢tvrtletné) [%] | GBPCZK
2000 | Qtrl 58,1221875
Qtr2 | 5,311433 6,406667 59,53044167
Qtr3 | 5,3191 6,953333 57,831748
Qtr4 | 5,076 7,443333 58,01975467
2001 | Qtrl | 4,791633 6,52 54,95140067
Qtr2 | 5,085733 6,486667 55,79047333
Qtr3 | 5,0589 6,693333 54,93182933
Qtr4 | 4,781734 5,556667 53,38125933
2002 | Qtrl | 5,0208 5,393333 51,63970633
Qtr2 | 5,200333 5,283333 48,47319033
Qtr3 | 4,749767 4,613333 47,542478
Qtr4 | 4,606067 4,216667 48,52369067
2003 | Qtrl | 4,3091 3,886667 47,26653567
Qtr2 | 4,266233 3,713333 4481533
Qtr3 | 4,575 4,183333 46,04192267
Qtr4 | 4,956033 4,68 46,027365
2004 | Qtrl | 4,7673 4,706666 48,306008
Qtr2 | 5,0896 4,906667 48,10596567
Qtr3 | 5,008767 5,116667 47,035375
Qtr4 | 4,6634 4,553333 4488363167
2005 | Qtrl | 4,6421 3,74 43,44851367
Qtr2 | 4,441267 3,5 44,40454633
Qtr3 | 4,278967 3,316667 42,91754667
Qtr4 | 4,293233 3,613333 43,123319
2006 | Qtrl | 4,1824 3,466667 41,68858367
Qtr2 | 4,610333 3,94 41,24448833
Qtr3 | 4,620567 3,94 41,67886667
Qtr4 | 4,5934 3,853333 41,64868533
2007 | Qtrl | 4,8616 3,9 41,84773133
Qtr2 | 5,207267 4,203333 41,62828633
Qtr3 | 5,1837 4,52 41,07230933
Qtr4 | 4,792533 4,586667 37,856677
2008 | Qtrl | 4,5203 4,59 33,80547567
Qtr2 | 4,907267 4,896667 31,31753733
Qtr3 | 4,782067 4,596667 30,31348233
Qtrd | 4,153266 4,45 30,14506333
2009 | Qtrl | 3,5365 4,703333 30,371767
Qtr2 | 3,5833 5,253334 30,294082
Qtr3 | 3,731533 5,17 29,394088
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Qtrd | 3,738733 4,223333 28,67618733
2010 | Qtrl | 4,052134 4,21 29,19365633
Qtr2 | 3,8262 4,066667 29,945119
Qtr3 | 3,2896 3,623333 29,946264
Qtrd | 3,329767 3,636667 28,83920033
2011 | Qtrl | 3,781933 4,026667 28,568641
Qtr2 | 3,560533 3,903333 27,56221167
Qtr3 | 2,867 3,396667 27,769387
Qtrd | 2,3345 3,503333 29,469777
2012 | Qtrl | 2,2175 3,34 30,06186133
Qtr2 | 1,974367 3,31 31,08886333
Qtr3 | 1,682667 2,45 31,66080267
Qtrd | 1,797633 2,026667 31,15180867
2013 | Qtrl | 2,078133 1,983333 30,02431367
Qtr2 | 2,011633 1,876667 30,368038
Qtr3 | 2,6747 2,35 30,239946
Qtrd | 2,794667 2,236667 31,72713333
2014 | Qtrl | 2,836133 2,303333 33,143995
Qtr2 | 2,7416 1,76 33,6768
Qtr3 | 2,586967 1,36 34,78082467
Qtrd | 2,111633 0,88 35,02847533
2015 | Qtrl | 1,706533 0,3666667 37,16120767
Qtr2 | 1,982967 0,6233333 37,92197367
Qtr3 | 1,998867 0,7966667 37,71905267
Qtrd | 1,915767 0,5133333 37,50385067
2016 | Qtrl | 1,609967 0,4766667 35,13830233
Qtr2 | 1,471967 0,4466667 34,358376
Qtr3 | 0,8411 0,3033333 31,80094167
Qtrd | 1,2978 0,4833333 31,174432
2017 | Qtrl | 1,3067 0,6566667 31,42143433
Qtr2 | 1,093667 0,8233333 30,87345433
Qtr3 | 1,213 0,9 29,066246
Qtrd | 1,329867 1,543333 28,90928533
Tabulka 46
CHF, i (¢tvrtletng) [%] | CZK, i (¢tvrtletné) [%] | CHFCZK
2000 | Qtrl 22,153843
Qtr2 | 4,091333 6,406667 23,199976
Qtr3 | 3,923333 6,953333 22,96768933
Qtrd | 3,75 7,443333 23,014915
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2001 | Qtrl | 3,438667 6,52 22,682816
Qtr2 | 3,489333 6,486667 22,44415733
Qtr3 | 3,325333 6,693333 22,576096
Qtr4 | 3,273667 5,556667 22,482282
2002 | Qtrl | 3,612 5,393333 21,536043
Qtr2 | 3,430667 5,283333 20,79776267
Qtr3 | 3,067 4,613333 20,62434567
Qtr4 | 2,686 4,216667 21,053288
2003 | Qtrl | 2,436 3,886667 21,577435
Qtr2 | 2,541333 3,713333 20,77098367
Qtr3 | 2,772667 4,183333 20,86141433
Qtr4 | 2,885 4,68 20,64941833
2004 | Qtrl | 2,721667 4,706666 20,93623433
Qtr2 | 2,912333 4,906667 20,85002267
Qtr3 | 2,844 5,116667 20,57869867
Qtr4 | 2,482667 4,553333 20,37053767
2005 | Qtrl | 2,328333 3,74 19,45347533
Qtr2 | 2,029 3,5 19,51562667
Qtr3 | 1,944333 3,316667 18,87172867
Qtr4 | 2,080333 3,613333 18,95285967
2006 | Qtrl | 2,307333 3,466667 18,34769167
Qtr2 | 2,766667 3,94 18,149531
Qtr3 | 2,552667 3,94 17,975252
Qtr4 | 2,441667 3,853333 17,60245167
2007 | Qtrl | 2,625667 3,9 17,345041
Qtr2 | 3,009 4,203333 17,14860267
Qtr3 | 3,071 4,52 16,94723067
Qtr4 | 3,001333 4,586667 16,14487767
2008 | Qtrl | 3,010333 4,59 15,972043
Qtr2 | 3,272 4,896667 15,40677667
Qtr3 | 2,925667 4,596667 14,94818467
Qtr4 | 2,379333 4,45 16,587511
2009 | Qtrl | 2,19 4,703333 18,454103
Qtr2 | 2,403333 5,253334 17,612512
Qtr3 | 2,157 5,17 16,85047133
Qtr4 | 2,060333 4,223333 17,18733333
2010 | Qtrl | 1,96 4,21 17,69048733
Qtr2 | 1,65 4,066667 18,126397
Qtr3 | 1,353333 3,623333 18,710406
Qtr4 | 1,563333 3,636667 18,722237
2011 | Qtrl | 1,883333 4,026667 18,956073
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Qtr2 | 1,89 3,903333 19,41083333
Qtr3 | 1,19 3,396667 20,95905467
Qtr4 | 0,9233333 3,503333 20,55467367
2012 | Qtrl | 0,77 3,34 20,76035633
Qtr2 | 0,6766667 3,31 20,999239
Qtr3 | 0,5766667 2,45 20,83026167
Qtr4 | 0,5633333 2,026667 20,835691
2013 | Qtrl | 0,7533333 1,983333 20,79689033
Qtr2 | 0,81 1,876667 20,97887867
Qtr3 | 1,116667 2,35 20,94196067
Qtrd | 1,116667 2,236667 21,698233
2014 | Qtrl | 0,96 2,303333 22,43070667
Qtr2 | 0,78 1,76 22,511501
Qtr3 | 0,58 1,36 2279567167
Qtr4 | 0,45 0,88 22,94451033
2015 | Qtrl | -0,02 0,3666667 25,89057233
Qtr2 | 0,03666667 0,6233333 26,304744
Qtr3 | -0,08666667 0,7966667 25,25031167
Qtr4 | -0,2066667 0,5133333 24,95202467
2016 | Qtrl | -0,3796667 0,4766667 24,67964533
Qtr2 | -0,3503333 0,4466667 24,66969833
Qtr3 | -0,509 0,3033333 24,82412
Qtr4 | -0,209 0,4833333 25,04837267
2017 | Qtrl | -0,1283333 0,6566667 25,26318
Qtr2 | -0,08866667 0,8233333 24,50883267
Qtr3 | -0,01233333 0,9 23,06842367
Qtr4 | -0,059 1,543333 22,07929933
Tabulka 47
EUR, i (¢tvrtletn€) [%] | USD, i (¢tvrtletné) [%] | EURUSD
2000 | Qtrl 0,986895333
Qtr2 | 5,4249 6,176667 0,934541
Qtr3 | 5,4397 5,893333 0,905549
Qtr4 | 5,273334 5,566667 0,870291333
2001 | Qtrl | 4,989133 5,05 0,92302
Qtr2 | 5,190733 5,27 0,874038667
Qtr3 | 5,1152 4,98 0,890764667
Qtr4 | 4,814133 4,77 0,895343333
2002 | Qtrl | 5,135167 5,076667 0,876954
Qtr2 | 5,255067 5,1 0,918671333
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Qtr3 | 4,7606 4,26 0,984023333
Qtr4 | 4,5408 4,006667 1,000279333
2003 | Qtrl | 4,152767 3,92 1,072717667
Qtr2 | 3,956967 3,62 1,135842
Qtr3 | 4,1664 4,233333 1,125177333
Qtr4 | 4,3673 4,286667 1,189589
2004 | Qtrl | 4,153133 4,02 1,24988
Qtr2 | 4,357067 4,6 1,206292333
Qtr3 | 4,207167 4,303333 1,223715
Qtr4 | 3,8458 4,173333 1,296695333
2005 | Qtrl | 3,670467 4,296667 1,316673333
Qtr2 | 3,4108 4,16 1,260612
Qtr3 | 3,262333 4,213333 1,219656333
Qtr4 | 3,4199 4,49 1,189550667
2006 | Qtrl | 3,5583 4,57 1,202387333
Qtr2 | 4,049 5,07 1,256417333
Qtr3 | 3,9681 4,896667 1,274597333
Qtr4 | 3,862667 4,63 1,290176
2007 | Qtrl | 4,081 4,68 1,310069333
Qtr2 | 4,4266 4,846667 1,347640333
Qtr3 | 4,4747 4,73 1,374274
Qtr4 | 4,3445 4,26 1,448327667
2008 | Qtrl | 4,1472 3,663333 1,496699667
Qtr2 | 4,5051 3,886667 1,561981667
Qtr3 | 4,604933 3,863333 1,504718333
Qtr4 | 4,166767 3,253333 1,321612333
2009 | Qtrl | 4,1459 2,736667 1,307131667
Qtr2 | 4,1825 3,313333 1,362238
Qtr3 | 3,949467 3,516667 1,429566333
Qtr4 | 3,837567 3,46 1,476284667
2010 | Qtrl | 4,065134 3,716667 1,383892333
Qtr2 | 3,8405 3,49 1,276023
Qtr3 | 3,512733 2,786667 1,290746
Qtr4 | 3,705367 2,863333 1,359361333
2011 | Qtrl | 4,299933 3,46 1,367722333
Qtr2 | 4,465933 3,21 1,438938667
Qtr3 | 4,278533 2,426667 1,414481667
Qtr4 | 4,186267 2,046667 1,349156333
2012 | Qtrl | 3,643833 2,036667 1,311012333
Qtr2 | 3,437467 1,823333 1,284638667
Qtr3 | 2,891667 1,643333 1,251935
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Qtrd | 2,216967 1,706667 1,296985
2013 | Qtrl | 2,758933 1,95 1,320997667
Qtr2 | 2,870233 1,996667 1,306126
Qtr3 | 3,2014 2,71 1,324844333
Qtrd | 3,215667 2,746667 1,361055333
2014 | Qtrl | 3,062267 2,763333 1,370195667
Qtr2 | 2,480733 2,623333 1,371453
Qtr3 | 2,000133 2,496667 1,326091333
Qtr4 | 1,5873 2,28 1,248870333
2015 | Qtrl | 1,146667 1,966667 1,126511333
Qtr2 | 1,2854 2,166667 1,106637667
Qtr3 | 1,468433 2,22 1,112519333
Qtr4 | 1,184133 2,19 1,095308667
2016 | Qtrl | 1,028633 1,92 1,102681667
Qtr2 | 0,9379333 1,753333 1,129778667
Qtr3 | 0,6566667 1,563333 1,115578667
Qtr4 | 1,099267 2,13 1,078614
2017 | Qtrl | 1,406333 2,443333 1,065766667
Qtr2 | 1,1708 2,263333 1,099988333
Qtr3 | 1,1224 2,243333 1,175242333
Qtr4 | 0,9923 2,37 1,178001
Tabulka 48
USD, i (¢tvrtletnd) [%] | CAD, i (¢tvrtletnd) [%] | USDCAD
1990 | Qtrl 1,182834333
Qtr2 | 8,676666 11,14067 1,170614333
Qtr3 | 8,703333 10,705 1,153391667
Qtr4d | 8,396667 10,76 1,161256
1991 | Qtrl | 8,016666 9,838667 1,156028333
Qtr2 | 8,13 9,628834 1,149088
Qtr3 | 7,94 9,785334 1,143812333
Qtrd | 7,346667 8,755333 1,134922333
1992 | Qtrl | 7,303333 8,368333 1,177450333
Qtr2 | 7,376667 8,578667 1,194184
Qtr3 | 6,616667 7,5425 1,201876
Qtr4 | 6,743333 7,789834 1,261735
1993 | Qtrl | 6,28 7,7345 1,261737
Qtr2 | 5,99 7,497167 1,270261
Qtr3 | 5,616667 7,052333 1,303819
Qtrd | 5,606667 6,795667 1,324828667
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1994 | Qtrl | 6,066667 6,766167 1,341371667
Qtr2 | 7,083333 8,3915 1,382480333
Qtr3 | 7,333333 8,994333 1,371635333
Qtr4 | 7,836667 9,079833 1,368062333
1995 | Qtrl | 7,483333 8,964399 1,407136667
Qtr2 | 6,62 8,111826 1,371527333
Qtr3 | 6,323333 8,08953 1,355774
Qtr4 | 5,893333 7,481412 1,356163333
1996 | Qtrl | 5,91 7,318067 1,369229
Qtr2 | 6,72 7,759068 1,364745333
Qtr3 | 6,78 7,452011 1,370452667
Qtr4 | 6,343333 6,390515 1,350350333
1997 | Qtrl | 6,563334 6,491909 1,359166
Qtr2 | 6,696667 6,543102 1,386276667
Qtr3 | 6,243333 5,944624 1,385075667
Qtr4 | 5,906667 5,592654 1,408939333
1998 | Qtrl | 5,586667 5,407249 1,430311
Qtr2 | 5,596667 5,339339 1,446834
Qtr3 | 5,203333 5,386465 1,514432
Qtr4 | 4,67 4,983159 1,542948
1999 | Qtrl | 4,983333 5,096978 1,511261333
Qtr2 | 5,54 5,323311 1,472756667
Qtr3 | 5,883333 5,656032 1,485924333
Qtr4 | 6,14 6,088087 1,472752
2000 | Qtrl | 6,48 6,286111 1,453506333
Qtr2 | 6,176667 6,011555 1,479381667
Qtr3 | 5,893333 5,786455 1,481083
Qtr4 | 5,566667 5,617527 1,525737
2001 | Qtrl | 5,05 5,383333 1,527254
Qtr2 | 5,27 5,72032 1,54229
Qtr3 | 4,98 5,544672 1,544008
Qtr4 | 4,77 5,272764 1,580585667
2002 | Qtrl | 5,076667 5,443879 1,594178333
Qtr2 | 5,1 5,559515 1,554961667
Qtr3 | 4,26 5,09881 1,56167
Qtr4 | 4,006667 5,061424 1,570634333
2003 | Qtrl | 3,92 4,99032 1,511168
Qtr2 | 3,62 4,670635 1,398665
Qtr3 | 4,233333 4,780775 1,380104
Qtr4 | 4,286667 4,800448 1,317766667
2004 | Qtrl | 4,02 4,432708 1,318411
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Qtr2 | 4,6 4,772861 1,356678667
Qtr3 | 4,303333 4,661111 1,307592667
Qtr4 | 4,173333 4,451746 1,220572
2005 | Qtrl | 4,296667 4,27456 1,223224333
Qtr2 | 4,16 4,031934 1,243783667
Qtr3 | 4,213333 3,896175 1,203179
Qtr4 | 4,49 4,065048 1,173528333
2006 | Qtrl | 4,57 4,132871 1,154516
Qtr2 | 5,07 4,4189 1,123749333
Qtr3 | 4,896667 4,2551 1,121105667
Qtr4 | 4,63 4,028142 1,138404
2007 | Qtrl | 4,68 4,095076 1,171862
Qtr2 | 4,846667 4,359028 1,100344667
Qtr3 | 4,73 4,458317 1,046291333
Qtr4 | 4,26 4,166648 0,981086667
2008 | Qtrl | 3,663333 3,665727 1,004011
Qtr2 | 3,886667 3,681157 1,010341
Qtr3 | 3,863333 3,642555 1,040881667
Qtr4 | 3,253333 3,395158 1,207041333
2009 | Qtrl | 2,736667 2,886272 1,243628667
Qtr2 | 3,313333 3,205126 1,167911
Qtr3 | 3,516667 3,419768 1,099288
Qtr4 | 3,46 3,411309 1,057379333
2010 | Qtrl | 3,716667 3,466373 1,041626333
Qtr2 | 3,49 3,471076 1,027934333
Qtr3 | 2,786667 3,005397 1,039966
Qtr4 | 2,863333 2,997714 1,013107333
2011 | Qtrl | 3,46 3,312297 0,986357
Qtr2 | 3,21 3,155877 0,968355
Qtr3 | 2,426667 2,527177 0,979197
Qtr4 | 2,046667 2,136794 1,023966
2012 | Qtrl | 2,036667 2,035939 1,002427667
Qtr2 | 1,823333 1,911464 1,010504
Qtr3 | 1,643333 1,773634 0,995492667
Qtr4 | 1,706667 1,772603 0,991392333
2013 | Qtrl | 1,95 1,916919 1,008186333
Qtr2 | 1,996667 1,964985 1,023255
Qtr3 | 2,71 2,582537 1,039128667
Qtr4 | 2,746667 2,583394 1,049213667
2014 | Qtrl | 2,763333 2,469459 1,102247333
Qtr2 | 2,623333 2,352857 1,090711667
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Qtr3 | 2,496667 2,145833 1,088222333
Qtrd | 2,28 1,955172 1,135985
2015 | Qtrl | 1,966667 1,442184 1,241003333
Qtr2 | 2,166667 1,644984 1,229923333
Qtr3 | 2,22 1,480825 1,307624667
Qtrd | 2,19 1,518786 1,335081
2016 | Qtrl | 1,92 1,216894 1,374102
Qtr2 | 1,753333 1,284791 1,289024
Qtr3 | 1,563333 1,059973 1,304422
Qtrd | 2,13 1,445373 1,334944
2017 | Qtrl | 2,443333 1,712945 1,323345
Qtr2 | 2,263333 1,513022 1,345210667
Qtr3 | 2,243333 1,947045 1,253175
Qtrd | 2,37 1,961596 1,270723333
Tabulka 49
GBP, i (¢tvrtletn€) [%] | CHF, i (¢tvrtletné) [%] | GBPCHF
1990 | Qtrl 2,495759667
Qtr2 | 12,31667 6,392 2,417400667
Qtr3 | 12,03 6,402 2,486961667
Qtrd | 11,31667 6,603333 2,474967667
1991 | Qtrl | 10,33667 6,279387 2,494263333
Qtr2 | 10,38333 5,944021 2,517789667
Qtr3 | 9,983334 6,146356 2,556858
Qtrd | 9,716666 6,588864 2,543518
1992 | Qtrl | 9,48 6,307756 2,576003
Qtr2 | 9,19 6,812731 2,669618
Qtr3 | 9,196667 6,712685 2,478711333
Qtr4 | 8,386666 5,760481 2,187353
1993 | Qtrl | 7,986667 4,991424 2,223815667
Qtr2 | 8 4,680326 2,242019
Qtr3 | 7,216667 4,42746 2,219698
Qtrd | 6,7151 4,110265 2,188786667
1994 | Qtrl | 6,8512 4,307091 2,160861
Qtr2 | 8,2777 4,90846 2,116988667
Qtr3 | 8,693767 5,299636 2,033193
Qtr4 | 8,665733 5,319258 2,053697
1995 | Qtrl | 8,661467 5,183151 1,965764333
Qtr2 | 8,242567 4,719944 1,844436
Qtr3 | 8,108933 4,406456 1,855539333
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Qtr4 | 7,788167 3,776264 1,795279333
1996 | Qtrl | 7,7532 4,080162 1,823530333
Qtr2 | 8,0671 4,193337 1,895180667
Qtr3 | 7,851067 4,022563 1,900777667
Qtr4 | 7,569366 3,696037 2,109304
1997 | Qtrl | 7,401933 3,502535 2,341931333
Qtr2 | 7,315967 3,28971 2,364402333
Qtr3 | 6,989533 3,32785 2,417979333
Qtr4 | 6,502934 3,305669 2,378329
1998 | Qtrl | 6,0453 3,052333 2,429467
Qtr2 | 5,821333 3,277 2,469035667
Qtr3 | 5,517833 3,088 2,427675
Qtr4 | 4,819366 2,761 2,279839333
1999 | Qtrl | 4,458034 2,569667 2,328231
Qtr2 | 4,890133 2,730333 2,433373333
Qtr3 | 5,498067 3,213333 2,446910333
Qtr4 | 5,527867 3,644 2,513518333
2000 | Qtrl | 5,609367 3,935667 2,617023333
Qtr2 | 5,311433 4,091333 2,567053
Qtr3 | 5,3191 3,923333 2,518110667
Qtr4 | 5,076 3,75 2,520909333
2001 | Qtrl | 4,791633 3,438667 2,422728
Qtr2 | 5,085733 3,489333 2,485848
Qtr3 | 5,0589 3,325333 2,433824667
Qtr4 | 4,781734 3,273667 2,374583667
2002 | Qtrl | 5,0208 3,612 2,397837333
Qtr2 | 5,200333 3,430667 2,330657
Qtr3 | 4,749767 3,067 2,305129667
Qtr4 | 4,606067 2,686 2,304980333
2003 | Qtrl | 4,3091 2,436 2,191873333
Qtr2 | 4,266233 2,541333 2,162232
Qtr3 | 4,575 2,772667 2,209784667
Qtr4 | 4,956033 2,885 2,227277
2004 | Qtrl | 4,7673 2,721667 2,304696667
Qtr2 | 5,0896 2,912333 2,308838667
Qtr3 | 5,008767 2,844 2,284657667
Qtr4 | 4,6634 2,482667 2,204777
2005 | Qtrl | 4,6421 2,328333 2,225550667
Qtr2 | 4,441267 2,029 2,275621667
Qtr3 | 4,278967 1,944333 2,274158667
Qtr4 | 4,293233 2,080333 2,275002667
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2006 | Qtrl | 4,1824 2,307333 2,272237667
Qtr2 | 4,610333 2,766667 2,273048
Qtr3 | 4,620567 2,552667 2,318377333
Qtr4 | 4,5934 2,441667 2,366452667
2007 | Qtrl | 4,8616 2,625667 2,412437333
Qtr2 | 5,207267 3,009 2,426753333
Qtr3 | 5,1837 3,071 2,424366
Qtr4 | 4,792533 3,001333 2,344238333
2008 | Qtrl | 4,5203 3,010333 2,118716
Qtr2 | 4,907267 3,272 2,033978
Qtr3 | 4,782067 2,925667 2,027819667
Qtr4 | 4,153266 2,379333 1,825045333
2009 | Qtrl | 3,5365 2,19 1,645498667
Qtr2 | 3,5833 2,403333 1,720292
Qtr3 | 3,731533 2,157 1,744204667
Qtr4 | 3,738733 2,060333 1,66844
2010 | Qtrl | 4,052134 1,96 1,650197333
Qtr2 | 3,8262 1,65 1,651852
Qtr3 | 3,2896 1,353333 1,600952333
Qtr4 | 3,329767 1,563333 1,541294333
2011 | Qtrl | 3,781933 1,883333 1,507507333
Qtr2 | 3,560533 1,89 1,42132
Qtr3 | 2,867 1,19 1,327719333
Qtr4 | 2,3345 0,9233333 1,433509667
2012 | Qtrl | 2,2175 0,77 1,447804667
Qtr2 | 1,974367 0,6766667 1,480510333
Qtr3 | 1,682667 0,5766667 1,519878333
Qtr4 | 1,797633 0,5633333 1,495110333
2013 | Qtrl | 2,078133 0,7533333 1,443668333
Qtr2 | 2,011633 0,81 1,447548667
Qtr3 | 2,6747 1,116667 1,444018667
Qtr4 | 2,794667 1,116667 1,462011
2014 | Qtrl | 2,836133 0,96 1,477654
Qtr2 | 2,7416 0,78 1,49598
Qtr3 | 2,586967 0,58 1,525811
Qtr4 | 2,111633 0,45 1,526680333
2015 | Qtrl | 1,706533 -0,02 1,438575
Qtr2 | 1,982967 0,03666667 1,441692333
Qtr3 | 1,998867 -0,08666667 1,493949333
Qtr4 | 1,915767 -0,2066667 1,503055333
2016 | Qtrl | 1,609967 -0,3796667 1,423835
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Qtr2 | 1,471967 -0,3503333 1,393002667
Qtr3 | 0,8411 -0,509 1,281060667
Qtr4 | 1,2978 -0,209 1,244471
2017 | Qtrl | 1,3067 -0,1283333 1,243747333
Qtr2 | 1,093667 -0,08866667 1,259573667
Qtr3 | 1,213 -0,01233333 1,260241
Qtr4 | 1,329867 -0,059 1,309377
Tabulka 50
GBP, i (¢tvrtletn€) [%] | USD, i (¢tvrtletné) [%] | GBPUSD
1990 | Qtrl 1,657278333
Qtr2 | 12,31667 8,676666 1,674956333
Qtr3 | 12,03 8,703333 1,863509667
Qtr4 | 11,31667 8,396667 1,943893
1991 | Qtrl | 10,33667 8,016666 1,906721
Qtr2 | 10,38333 8,13 1,707731
Qtr3 | 9,983334 7,94 1,687280667
Qtr4 | 9,716666 7,346667 1,776638333
1992 | Qtrl | 9,48 7,303333 1,770219667
Qtr2 | 9,19 7,376667 1,807058667
Qtr3 | 9,196667 6,616667 1,902523667
Qtr4 | 8,386666 6,743333 1,576901
1993 | Qtrl | 7,986667 6,28 1,47792
Qtr2 | 8 5,99 1,533557333
Qtr3 | 7,216667 5,616667 1,503884333
Qtr4 | 6,7151 5,606667 1,491454333
1994 | Qtrl | 6,8512 6,066667 1,487799667
Qtr2 | 8,2777 7,083333 1,504239
Qtr3 | 8,693767 7,333333 1,551674667
Qtr4 | 8,665733 7,836667 1,584755667
1995 | Qtrl | 8,661467 7,483333 1,582269333
Qtr2 | 8,242567 6,62 1,596489
Qtr3 | 8,108933 6,323333 1,573642
Qtr4 | 7,788167 5,893333 1,560303333
1996 | Qtrl | 7,7532 5,91 1,530597667
Qtr2 | 8,0671 6,72 1,524289
Qtr3 | 7,851067 6,78 1,554059
Qtr4 | 7,569366 6,343333 1,637519333
1997 | Qtrl | 7,401933 6,563334 1,631234333
Qtr2 | 7,315967 6,696667 1,635453667
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Qtr3 | 6,989533 6,243333 1,624727333
Qtr4 | 6,502934 5,906667 1,660538333
1998 | Qtrl | 6,0453 5,586667 1,645901
Qtr2 | 5,821333 5,596667 1,653628667
Qtr3 | 5,517833 5,203333 1,653381333
Qtr4 | 4,819366 4,67 1,675432667
1999 | Qtrl | 4,458034 4,983333 1,633278333
Qtr2 | 4,890133 5,54 1,606778
Qtr3 | 5,498067 5,883333 1,601939667
Qtr4 | 5,527867 6,14 1,630214
2000 | Qtrl | 5,609367 6,48 1,606907
Qtr2 | 5,311433 6,176667 1,533727667
Qtr3 | 5,3191 5,893333 1,476987333
Qtr4 | 5,076 5,566667 1,446653667
2001 | Qtrl | 4,791633 5,05 1,458643667
Qtr2 | 5,085733 5,27 1,421519667
Qtr3 | 5,0589 4,98 1,437443667
Qtr4 | 4,781734 4,77 1,442467667
2002 | Qtrl | 5,0208 5,076667 1,426856
Qtr2 | 5,200333 5,1 1,46136
Qtr3 | 4,749767 4,26 1,549543333
Qtr4 | 4,606067 4,006667 1,571316333
2003 | Qtrl | 4,3091 3,92 1,603917
Qtr2 | 4,266233 3,62 1,618202
Qtr3 | 4,575 4,233333 1,610207667
Qtr4 | 4,956033 4,286667 1,705477667
2004 | Qtrl | 4,7673 4,02 1,836885667
Qtr2 | 5,0896 4,6 1,810263333
Qtr3 | 5,008767 4,303333 1,820423
Qtr4 | 4,6634 4,173333 1,864347667
2005 | Qtrl | 4,6421 4,296667 1,890807667
Qtr2 | 4,441267 4,16 1,857352667
Qtr3 | 4,278967 4,213333 1,785712667
Qtr4 | 4,293233 4,49 1,749075667
2006 | Qtrl | 4,1824 4,57 1,752698333
Qtr2 | 4,610333 5,07 1,825457333
Qtr3 | 4,620567 4,896667 1,874334333
Qtr4 | 4,5934 4,63 1,916316
2007 | Qtrl | 4,8616 4,68 1,954535333
Qtr2 | 5,207267 4,846667 1,984815667
Qtr3 | 5,1837 4,73 2,021508
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Qtr4 | 4,792533 4,26 2,044605333
2008 | Qtrl | 4,5203 3,663333 1,978795333
Qtr2 | 4,907267 3,886667 1,971148
Qtr3 | 4,782067 3,863333 1,894046667
Qtr4 | 4,153266 3,253333 1,578652
2009 | Qtrl | 3,5365 2,736667 1,436590667
Qtr2 | 3,5833 3,313333 1,548899333
Qtr3 | 3,731533 3,516667 1,64104
Qtr4 | 3,738733 3,46 1,632459333
2010 | Qtrl | 4,052134 3,716667 1,560327
Qtr2 | 3,8262 3,49 1,492527
Qtr3 | 3,2896 2,786667 1,549857333
Qtr4 | 3,329767 2,863333 1,581091333
2011 | Qtrl | 3,781933 3,46 1,60181
Qtr2 | 3,560533 3,21 1,631235
Qtr3 | 2,867 2,426667 1,610858667
Qtr4 | 2,3345 2,046667 1,572913667
2012 | Qtrl | 2,2175 2,036667 1,570901667
Qtr2 | 1,974367 1,823333 1,582786333
Qtr3 | 1,682667 1,643333 1,580462333
Qtr4 | 1,797633 1,706667 1,605558667
2013 | Qtrl | 2,078133 1,95 1,552932
Qtr2 | 2,011633 1,996667 1,536210333
Qtr3 | 2,6747 2,71 1,550479
Qtr4 | 2,794667 2,746667 1,618568
2014 | Qtrl | 2,836133 2,763333 1,655115667
Qtr2 | 2,7416 2,623333 1,682552333
Qtr3 | 2,586967 2,496667 1,670048667
Qtr4 | 2,111633 2,28 1,583014667
2015 | Qtrl | 1,706533 1,966667 1,51442
Qtr2 | 1,982967 2,166667 1,532217667
Qtr3 | 1,998867 2,22 1,549451
Qtr4 | 1,915767 2,19 1,517442
2016 | Qtrl | 1,609967 1,92 1,432743333
Qtr2 | 1,471967 1,753333 1,435509667
Qtr3 | 0,8411 1,563333 1,312488667
Qtr4 | 1,2978 2,13 1,243487667
2017 | Qtrl | 1,3067 2,443333 1,239157333
Qtr2 | 1,093667 2,263333 1,278742667
Qtr3 | 1,213 2,243333 1,309285333
Qtr4 | 1,329867 2,37 1,327202667
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Tabulka 51

USD, i (étvrtletng) [%] | CZK, i (¢tvrtletné) [%] | USDCZK

2000 | Qtrl 36,641576
Qtr2 | 6,176667 6,406667 38,81158667

Qtr3 | 5,893333 6,953333 39,183817

Qtrd | 5,566667 7,443333 40,116295

2001 | Qtrl | 5,05 6,52 37,679825
Qtr2 | 5,27 6,486667 39,25262667
Qtr3 | 4,98 6,693333 38,22346367

Qtrd | 4,77 5,556667 37,010571
2002 | Qtrl | 5,076667 5,393333 36,19275467
Qtr2 | 5,1 5,283333 33,18652633

Qtr3 | 4,26 4,613333 30,684859
Qtrd | 4,006667 4216667 30,88475167
2003 | Qtrl | 3,92 3,886667 29,48076133
Qtr2 | 3,62 3,713333 27,71705967
Qtr3 | 4,233333 4,183333 28,63203233
Qtrd | 4,286667 4,68 27,01845067
2004 | Qtrl | 4,02 4,706666 26,24484967
Qtr2 | 4.6 4,906667 26,607999
Qtr3 | 4,303333 5,116667 25,82383033

Qtrd | 4,173333 4,553333 24,097352
2005 | Qtrl | 4,296667 3,74 22,99914033
Qtr2 | 4,16 3,5 23,918105

Qtr3 | 4,213333 3,316667 24,046743
Qtrd | 4,49 3,613333 24,64342067

2006 | Qtrl | 4,57 3,466667 23,789461
Qtr2 | 5,07 3,94 22,61206533
Qtr3 | 4,896667 3,94 22,23615033
Qtrd | 4,63 3,853333 21,74275267

2007 | Qtrl | 4,68 3,9 21,411692
Qtr2 | 4,846667 4,203333 20,97384833
Qtr3 | 4,73 4,52 20,32496067
Qtrd | 4,26 4,586667 18,51353467
2008 | Qtrl | 3,663333 4,59 17,09253867
Qtr2 | 3,886667 4,896667 15,888085

Qtr3 | 3,863333 4,596667 16,045033
Qtrd | 3,253333 4,45 19,15912933

2009 | Qtrl | 2,736667 4,703333 21,15412
Qtr2 | 3,313333 5,253334 19,58762533
Qtr3 | 3,516667 5,17 17,91140033
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Qtr4 | 3,46 4,223333 17,57016167
2010 | Qtrl | 3,716667 4,21 18,71662567
Qtr2 | 3,49 4,066667 20,08473667
Qtr3 | 2,786667 3,623333 19,32980567
Qtr4 | 2,863333 3,636667 18,24740833
2011 | Qtrl | 3,46 4,026667 17,841564
Qtr2 | 3,21 3,903333 16,89879333
Qtr3 | 2,426667 3,396667 17,23935667
Qtrd | 2,046667 3,503333 18,741876
2012 | Qtrl | 2,036667 3,34 19,13838967
Qtr2 | 1,823333 3,31 19,65515133
Qtr3 | 1,643333 2,45 20,042191
Qtrd | 1,706667 2,026667 19,40406533
2013 | Qtrl | 1,95 1,983333 19,33911933
Qtr2 | 1,996667 1,876667 19,76726433
Qtr3 | 2,71 2,35 19,509267
Qtrd | 2,746667 2,236667 19,59883567
2014 | Qtrl | 2,763333 2,303333 20,02637033
Qtr2 | 2,623333 1,76 20,01504833
Qtr3 | 2,496667 1,36 20,83548767
Qtr4 | 2,28 0,88 22,13126
2015 | Qtrl | 1,966667 0,3666667 24,54441467
Qtr2 | 2,166667 0,6233333 24,76056533
Qtr3 | 2,22 0,7966667 24,342986
Qtr4 | 2,19 0,5133333 24,71818667
2016 | Qtrl | 1,92 0,4766667 24,52565367
Qtr2 | 1,753333 0,4466667 23,93663833
Qtr3 | 1,563333 0,3033333 2422961567
Qtrd | 2,13 0,4833333 25,071284
2017 | Qtrl | 2,443333 0,6566667 25,35827367
Qtr2 | 2,263333 0,8233333 24,14877067
Qtr3 | 2,243333 0,9 22,20288133
Qtrd | 2,37 1,543333 21,783678
Tabulka 52
USD, i (¢tvrtletn€) [%] | JPY, i (Ctvrtletn€) [%] | USDJPY
1990 | Qtrl 147,994415
Qtr2 | 8,676666 6,611667 155,399459
Qtr3 | 8,703333 7,474667 144,9803073
Qtr4 | 8,396667 7,044667 130,8984693
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1991 | Qtrl | 8,016666 6,444 133,8736773
Qtr2 | 8,13 6,670667 138,360682
Qtr3 | 7,94 6,388333 136,3152873
Qtr4 | 7,346667 5,843667 129,4813007
1992 | Qtrl | 7,303333 5,519333 128,6743673
Qtr2 | 7,376667 5,696333 130,3819997
Qtr3 | 6,616667 5,180333 124,9031193
Qtr4 | 6,743333 4,910333 123,0287157
1993 | Qtrl | 6,28 4,483333 120,923341
Qtr2 | 5,99 4,790667 110,055394
Qtr3 | 5,616667 4,313334 105,6770637
Qtr4 | 5,606667 3,696333 108,2698477
1994 | Qtrl | 6,066667 4,030334 107,6133147
Qtr2 | 7,083333 4,118333 103,254661
Qtr3 | 7,333333 4,650333 99,05324033
Qtr4 | 7,836667 4,654333 98,85979367
1995 | Qtrl | 7,483333 4,411 96,174136
Qtr2 | 6,62 3,318333 84,479227
Qtr3 | 6,323333 3,059333 94,22692033
Qtr4 | 5,893333 2,985333 101,542849
1996 | Qtrl | 5,91 3,23 105,8264763
Qtr2 | 6,72 3,313667 107,500606
Qtr3 | 6,78 3,143667 108,9959393
Qtr4 | 6,343333 2,718667 112,896338
1997 | Qtrl | 6,563334 2,579667 121,2160987
Qtr2 | 6,696667 2,600667 119,705274
Qtr3 | 6,243333 2,356333 118,0651443
Qtr4 | 5,906667 1,958 125,3920707
1998 | Qtrl | 5,586667 1,934333 128,1604497
Qtr2 | 5,596667 1,687333 135,66003
Qtr3 | 5,203333 1,429333 139,982623
Qtr4 | 4,67 1,114667 119,4696513
1999 | Qtrl | 4,983333 1,947667 116,471287
Qtr2 | 5,54 1,509667 120,7870087
Qtr3 | 5,883333 1,78 113,141425
Qtr4 | 6,14 1,758667 104,3996963
2000 | Qtrl | 6,48 1,768667 107,146774
Qtr2 | 6,176667 1,703 106,5386973
Qtr3 | 5,893333 1,771667 107,5744033
Qtr4 | 5,566667 1,734333 109,8758057
2001 | Qtrl | 5,05 1,364 118,0967273
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Qtr2 | 5,27 1,239 122,5547333
Qtr3 | 4,98 1,331333 121,5943833
Qtr4 | 4,77 1,341667 123,6244173
2002 | Qtrl | 5,076667 1,447333 132,4852797
Qtr2 | 5,1 1,362333 127,0223453
Qtr3 | 4,26 1,226667 119,2938713
Qtr4 | 4,006667 1,016333 122,506971
2003 | Qtrl | 3,92 0,796 119,0242143
Qtr2 | 3,62 0,5896667 118,5019677
Qtr3 | 4,233333 1,260667 117,5069947
Qtr4 | 4,286667 1,366667 108,838041
2004 | Qtrl | 4,02 1,319667 107,2564107
Qtr2 | 4,6 1,610667 109,5197223
Qtr3 | 4,303333 1,596333 109,8099257
Qtr4 | 4,173333 1,444 105,8097667
2005 | Qtrl | 4,296667 1,351333 104,1512707
Qtr2 | 4,16 1,212667 107,487276
Qtr3 | 4,213333 1,37 111,167656
Qtr4 | 4,49 1,485 117,162613
2006 | Qtrl | 4,57 1,634667 116,9439947
Qtr2 | 5,07 1,902 114,451041
Qtr3 | 4,896667 1,741 116,2025617
Qtr4 | 4,63 1,684333 117,7499957
2007 | Qtrl | 4,68 1,658 119,4347553
Qtr2 | 4,846667 1,763 120,750049
Qtr3 | 4,73 1,694667 117,869386
Qtr4 | 4,26 1,546333 113,15988
2008 | Qtrl | 3,663333 1,367667 105,4982147
Qtr2 | 3,886667 1,659667 104,5802617
Qtr3 | 3,863333 1,483 107,5508463
Qtr4 | 3,253333 1,359 96,42204667
2009 | Qtrl | 2,736667 1,290667 93,46696467
Qtr2 | 3,313333 1,415333 97,46575433
Qtr3 | 3,516667 1,319333 93,58871967
Qtr4 | 3,46 1,309667 89,821248
2010 | Qtrl | 3,716667 1,321333 90,69925767
Qtr2 | 3,49 1,207667 92,14562033
Qtr3 | 2,786667 0,9986666 85,880611
Qtr4 | 2,863333 1,065667 82,579973
2011 | Qtrl | 3,46 1,222667 82,23551467
Qtr2 | 3,21 1,139 81,57694833
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Qtr3 | 2,426667 1,024333 77,75415833
Qtrd | 2,046667 1,023667 77,32578067
2012 | Qtrl | 2,036667 0,9623333 79,279516
Qtr2 | 1,823333 0,8496667 80,11588033
Qtr3 | 1,643333 0,779 78,65875333
Qtrd | 1,706667 0,7513334 81,13394567
2013 | Qtrl | 1,95 0,6453333 92,241763
Qtr2 | 1,996667 0,7633333 98,67619033
Qtr3 | 2,71 0,7223333 98.,905462
Qtrd | 2,746667 0,6276667 100,4235627
2014 | Qtrl | 2,763333 0,6016667 102,7964343
Qtr2 | 2,623333 0,5706667 102,1227493
Qtr3 | 2,496667 0,504 103,9385043
Qtr4 | 2,28 0,405 114,499175
2015 | Qtrl | 1,966667 0,335 119,102977
Qtr2 | 2,166667 0,395 121,329837
Qtr3 | 2,22 0,38 122,207129
Qtrd | 2,19 0,29 121,436505
2016 | Qtrl | 1,92 -0,006666667 115,403978
Qtr2 | 1,753333 -0,145 108,016305
Qtr3 | 1,563333 -0,1166667 102,4000627
Qtr4 | 2,13 0,003333333 109,4254517
2017 | Qtrl | 2,443333 0,06666667 113,6491307
Qtr2 | 2,263333 0,04333333 111,079477
Qtr3 | 2,243333 0,04833333 110,9429627
Qtrd | 2,37 0,04833333 112,8761307
Tabulka 53
AUD, i (¢tvrtletn€) [%] | CHF, i (Ctvrtletné) [%] | AUDCHF
1990 | Qtrl 1,152926
Qtr2 | 13,56333 6,392 1,108628333
Qtr3 | 13,42667 6,402 1,078803
Qtrd | 12,55 6,603333 0,994899667
1991 | Qtrl | 11,47667 6,279387 1,019284333
Qtr2 | 10,96667 5,944021 1,137665333
Qtr3 | 10,65667 6,146356 1,186114
Qtr4 | 9,663333 6,588864 1,122889667
1992 | Qtrl | 10,01333 6,307756 1,096379333
Qtr2 | 9,15 6,812731 1,120671333
Qtr3 | 8,736667 6,712685 0,952666
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Qtr4 | 8,98 5,760481 0,969383333
1993 | Qtrl | 8,133333 4,991424 1,035650667
Qtr2 | 7,543334 4,680326 1,016214
Qtr3 | 6,786667 4,42746 0,988279333
Qtr4 | 6,66 4,110265 0,978249667
1994 | Qtrl | 7,12 4,307091 1,027763667
Qtr2 | 8,953333 4,90846 1,019530333
Qtr3 | 9,753333 5,299636 0,968087333
Qtr4 | 10,34 5,319258 0,979974667
1995 | Qtrl | 10,20627 5,183151 0,930231667
Qtr2 | 9,2537 4,719944 0,840507333
Qtr3 | 8,964148 4,406456 0,874177333
Qtr4 | 8,419457 3,776264 0,860256667
1996 | Qtrl | 8,389683 4,080162 0,901043667
Qtr2 | 8,879146 4,193337 0,983862667
Qtr3 | 8,224299 4,022563 0,964504
Qtrd | 7,3437 3,696037 1,023811333
1997 | Qtrl | 7,584174 3,502535 1,116787
Qtr2 | 7,583118 3,28971 1,112353
Qtr3 | 6,534975 3,32785 1,094313333
Qtr4 | 6,117407 3,305669 0,99188
1998 | Qtrl | 5,852667 3,052333 0,984251667
Qtr2 | 5,633413 3,277 0,939734
Qtr3 | 5,501928 3,088 0,879741
Qtr4 | 4,983874 2,761 0,848904
1999 | Qtrl | 5,318139 2,569667 0,904664333
Qtr2 | 5,813293 2,730333 0,990657
Qtr3 | 6,272424 3,213333 0,993382
Qtr4 | 6,633391 3,644 0,992440333
2000 | Qtrl | 6,901983 3,935667 1,027368
Qtr2 | 6,300913 4,091333 0,986111333
Qtr3 | 6,175162 3,923333 0,978603667
Qtr4 | 5,880219 3,75 0,928171333
2001 | Qtrl | 5,285803 3,438667 0,882265
Qtr2 | 5,805817 3,489333 0,898179333
Qtr3 | 5,808712 3,325333 0,870959667
Qtr4 | 5,560726 3,273667 0,842886
2002 | Qtrl | 6,037694 3,612 0,871198333
Qtr2 | 6,172283 3,430667 0,878524333
Qtr3 | 5,647969 3,067 0,814898333
Qtr4 | 5,517885 2,686 0,818553667
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2003 | Qtrl | 5,238139 2,436 0,810248333
Qtr2 | 5,058995 2,541333 0,85443
Qtr3 | 5,423276 2,772667 0,903417667
Qtr4 | 5,746692 2,885 0,933982
2004 | Qtrl | 5,578812 2,721667 0,959185667
Qtr2 | 5,868857 2,912333 0,914672333
Qtr3 | 5,570985 2,844 0,890513333
Qtr4 | 5,344444 2,482667 0,894130333
2005 | Qtrl | 5,467404 2,328333 0,915200667
Qtr2 | 5,300068 2,029 0,942193
Qtr3 | 5,198432 1,944333 0,968384667
Qtr4 | 5,393989 2,080333 0,967571333
2006 | Qtrl | 5,272268 2,307333 0,958730333
Qtr2 | 5,689188 2,766667 0,930121333
Qtr3 | 5,736325 2,552667 0,935908333
Qtr4 | 5,653708 2,441667 0,951388333
2007 | Qtrl | 5,807896 2,625667 0,969593
Qtr2 | 6,011781 3,009 1,015647
Qtr3 | 6,022596 3,071 1,016334
Qtr4 | 6,135811 3,001333 1,020103333
2008 | Qtrl | 6,15216 3,010333 0,968635333
Qtr2 | 6,370742 3,272 0,972934667
Qtr3 | 5,95831 2,925667 0,951833667
Qtr4 | 4,790564 2,379333 0,780974333
2009 | Qtrl | 4,222159 2,19 0,760861667
Qtr2 | 5,024317 2,403333 0,844200667
Qtr3 | 5,448237 2,157 0,884356333
Qtr4 | 5,463333 2,060333 0,928044
2010 | Qtrl | 5,551667 1,96 0,954526
Qtr2 | 5,534167 1,65 0,978716667
Qtr3 | 5,039166 1,353333 0,932746
Qtr4 | 5,339167 1,563333 0,962340333
2011 | Qtrl | 5,521667 1,883333 0,946473
Qtr2 | 5,3325 1,89 0,925556667
Qtr3 | 4,571667 1,19 0,866174667
Qtr4 | 4,0925 0,9233333 0,923134667
2012 | Qtrl | 3,971667 0,77 0,972256333
Qtr2 | 3,376667 0,6766667 0,945072667
Qtr3 | 3,055833 0,5766667 0,999860333
Qtr4 | 3,1125 0,5633333 0,966755667
2013 | Qtrl | 3,469167 0,7533333 0,965619
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Qtr2 | 3,336667 0,81 0,934672333
Qtr3 | 3,87 1,116667 0,852729333
Qtr4 | 4,113333 1,116667 0,838078333
2014 | Qtrl | 4,133333 0,96 0,800116667
Qtr2 | 3,836667 0,78 0,830689
Qtr3 | 3,476667 0,58 0,845603
Qtr4 | 3,18 0,45 0,825057667
2015 | Qtrl | 2,54 -0,02 0,747485667
Qtr2 | 2,756667 0,03666667 0,731677
Qtr3 | 2,773333 -0,08666667 0,700324667
Qtr4 | 2,773333 -0,2066667 0,713082
2016 | Qtrl | 2,593333 -0,3796667 0,716987
Qtr2 | 2,32 -0,3503333 0,723773333
Qtr3 | 1,933333 -0,509 0,739406667
Qtr4 | 2,5 -0,209 0,749497667
2017 | Qtrl | 2,763333 -0,1283333 0,760858
Qtr2 | 2,503333 -0,08866667 0,739528333
Qtr3 | 2,646667 -0,01233333 0,760014333
Qtr4 | 2,643333 -0,059 0,758394
Tabulka 54
EUR, i (¢tvrtletnd) [%] | CZK, i (¢tvrtletnd) [%] | EURCZK
2000 | Qtrl 35,497547
Qtr2 | 4,263 5,326667 36,26312633
Qtr3 | 4,7376 5,343333 35,44527033
Qtr4 | 5,024167 5,406667 34,88424467
2001 | Qtrl | 4,745033 5,22 34,769372
Qtr2 | 4,590766 5,043334 34,29793867
Qtr3 | 4,267833 5,41 34,02061967
Qtr4 | 3,4435 5,02 33,13457333
2002 | Qtrl | 3,362233 4,383333 31,73631767
Qtr2 | 3,446 3,933333 30,451853
Qtr3 | 3,357333 3,14 30,18914533
Qtr4 | 3,1088 2,74 30,88683233
2003 | Qtrl | 2,6831 2,5 31,62757233
Qtr2 | 2,3619 2,41 31,48440467
Qtr3 | 2,139233 2,123333 32,19867467
Qtr4 | 2,149633 2,07 32,08224033
2004 | Qtrl | 2,062933 2,06 32,84183267
Qtr2 | 2,082467 2,183333 32,081425
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Qtr3 | 2,1163 2,586667 31,60619833
Qtr4 | 2,1636 2,616667 31,22059933
2005 | Qtrl | 2,1403 2,286667 30,13308233
Qtr2 | 2,1246 1,853333 30,134735
Qtr3 | 2,130333 1,79 29,316659
Qtr4 | 2,343467 2,106667 29,31323333
2006 | Qtrl | 2,611567 2,073333 28,59839933
Qtr2 | 2,8895 2,13 28,4065
Qtr3 | 3,221367 2,38 28,34003633
Qtr4 | 3,594467 2,616667 28,03941133
2007 | Qtrl | 3,820333 2,576667 28,0375
Qtr2 | 4,064833 2,766667 28,25784133
Qtr3 | 4,5005 3,27 27,92488533
Qtr4 | 4,724767 3,776667 26,802959
2008 | Qtrl | 4,48 3,98 25,56672567
Qtr2 | 4,860466 4,153333 24,82409967
Qtr3 | 4,9818 3,91 24,08551767
Qtr4 | 4,214667 4,106667 25,31234333
2009 | Qtrl | 2,0117 2,71 27,610474
Qtr2 | 1,310633 2,323333 26,658607
Qtr3 | 0,8692 1,963333 25,59485533
Qtr4 | 0,7219 1,77 25,930437
2010 | Qtrl | 0,6621333 1,5 25,89105167
Qtr2 | 0,6862667 1,31 25,57244933
Qtr3 | 0,8749334 1,23 24,93568567
Qtr4 | 1,020467 1,213333 24,78315267
2011 | Qtrl | 1,093133 1,206667 24,38527133
Qtr2 | 1,411633 1,21 24,31047067
Qtr3 | 1,562067 1,183333 24,37012033
Qtr4 | 1,495567 1,16 25,26460433
2012 | Qtrl | 1,043 1,2 25,08015033
Qtr2 | 0,6960334 1,23 25,22742767
Qtr3 | 0,3585667 0,9766667 25,07300167
Qtr4 | 0,1951333 0,5833333 25,16256167
2013 | Qtrl | 0,2114667 0,4966667 25,53722967
Qtr2 | 0,2068 0,4633333 25,818507
Qtr3 | 0,2235 0,4566667 25,84146467
Qtr4 | 0,2409 0,41 26,67376333
2014 | Qtrl | 0,2951333 0,37 27,43764633
Qtr2 | 0,2985667 0,3633333 27,447883
Qtr3 | 0,1645667 0,35 27,61649367
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Qtrd | 0,08146667 0,3433333 27,633742
2015 | Qtrl | 0,04603333 0,3266667 27,62503767
Qtr2 | -0,006533334 0,31 27,38851133
Qtr3 | -0,0278 0,3066667 27,07705233
Qtr4 | -0,08916666 0,29 27,06153533
2016 | Qtrl | -0,1860667 0,2866667 27,03823133
Qtr2 | -0,2581 0,29 27,040546
Qtr3 | -0,2981 0,29 27,02821267
Qtr4 | -0,3125 0,29 27,02710067
2017 | Qtrl | -0,3278 0,28 27,02396433
Qtr2 | -0,3299667 0,2966667 26,54592733
Qtr3 | -0,3296333 0,3966667 26,086662
Qtr4 | -0,3288 0,6566667 25,65918367
Tabulka 55
GBP, i (¢tvrtletn€) [%] | CZK, i (¢tvrtletné) [%] | GBPCZK
2000 | Qtrl 58,1221875
Qtr2 | 6,275617 5,326667 59,53044167
Qtr3 | 6,205233 5,343333 57,831748
Qtrd | 6,06814 5,406667 58,01975467
2001 | Qtrl | 5,717864 5,22 54,95140067
Qtr2 | 5,30387 5,043334 55,79047333
Qtr3 | 4,993467 5,41 54,93182933
Qtrd | 4,15852 5,02 53,38125933
2002 | Qtrl | 4,076667 4,383333 51,63970633
Qtr2 | 4,168157 3,933333 48,47319033
Qtr3 | 4,011933 3,14 47,542478
Qtrd | 3,9844 2,74 48,52369067
2003 | Qtrl | 3,797303 2,5 47,26653567
Qtr2 | 3,639387 2,41 44,81533
Qtr3 | 3,569803 2,123333 46,04192267
Qtrd | 3,93415 2,07 46,027365
2004 | Qtrl | 4,17286 2,06 48,306008
Qtr2 | 4,57106 2,183333 48,10596567
Qtr3 | 4,922253 2,586667 47,035375
Qtrd | 4,88511 2,616667 44,88363167
2005 | Qtrl | 4,91707 2,286667 43,44851367
Qtr2 | 4,89285 1,853333 44,40454633
Qtr3 | 4,616483 1,79 42.91754667
Qtrd | 4,614267 2,106667 43,123319
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2006 | Qtrl | 4,591027 2,073333 41,68858367
Qtr2 | 4,688694 2,13 41,24448833
Qtr3 | 4,900826 2,38 41,67886667
Qtr4 | 5,21629 2,616667 41,64868533
2007 | Qtrl | 5,533797 2,576667 41,84773133
Qtr2 | 5,76553 2,766667 41,62828633
Qtr3 | 6,363453 3,27 41,07230933
Qtr4 | 6,34605 3,776667 37,856677
2008 | Qtrl | 5,733654 3,98 33,80547567
Qtr2 | 5,891547 4,153333 31,31753733
Qtr3 | 5,83633 3,91 30,31348233
Qtr4 | 4,584116 4,106667 30,14506333
2009 | Qtrl | 2,088177 2,71 30,371767
Qtr2 | 1,37775 2,323333 30,294082
Qtr3 | 0,7934734 1,963333 29,394088
Qtr4 | 0,5952134 1,77 28,67618733
2010 | Qtrl | 0,6304134 1,5 29,19365633
Qtr2 | 0,6938133 1,31 29,945119
Qtr3 | 0,7325267 1,23 29,946264
Qtr4 | 0,7423433 1,213333 28,83920033
2011 | Qtrl | 0,79247 1,206667 28,568641
Qtr2 | 0,8231733 1,21 27,56221167
Qtr3 | 0,8682733 1,183333 27,769387
Qtr4 | 1,014403 1,16 29,469777
2012 | Qtrl | 1,065717 1,2 30,06186133
Qtr2 | 0,9909 1,23 31,08886333
Qtr3 | 0,7233967 0,9766667 31,66080267
Qtr4 | 0,52899 0,5833333 31,15180867
2013 | Qtrl | 0,50968 0,4966667 30,02431367
Qtr2 | 0,50638 0,4633333 30,368038
Qtr3 | 0,51298 0,4566667 30,239946
Qtr4 | 0,5216033 0,41 31,72713333
2014 | Qtrl | 0,5213434 0,37 33,143995
Qtr2 | 0,5326766 0,3633333 33,6768
Qtr3 | 0,56017 0,35 34,78082467
Qtr4 | 0,5576066 0,3433333 35,02847533
2015 | Qtrl | 0,56353 0,3266667 37,16120767
Qtr2 | 0,5697867 0,31 37,92197367
Qtr3 | 0,5844333 0,3066667 37,71905267
Qtr4 | 0,5788467 0,29 37,50385067
2016 | Qtrl | 0,58958 0,2866667 35,13830233
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Qtr2 | 0,58429 0,29 34,358376
Qtr3 | 0,4329333 0,29 31,80094167
Qtr4 | 0,3891633 0,29 31,174432
2017 | Qtrl | 0,3548367 0,28 31,42143433
Qtr2 | 0,3134533 0,2966667 30,87345433
Qtr3 | 0,2944667 0,3966667 29,066246
Qtrd | 0,47305 0,6566667 28,90928533
Tabulka 56
CHF, i (¢tvrtletng€) [%] | CZK, i (¢tvrtletné) [%] | CHFCZK
2000 | Qtrl 22,153843
Qtr2 | 3,266667 5,326667 23,199976
Qtr3 | 3,50389 5,343333 22,96768933
Qtrd | 3,446667 5,406667 23,014915
2001 | Qtrl | 3,39111 522 22,682816
Qtr2 | 3,205557 5,043334 22,44415733
Qtr3 | 2,876667 5,41 22,576096
Qtrd | 1,97722 5,02 22,482282
2002 | Qtrl | 1,69 4,383333 21,536043
Qtr2 | 1,348333 3,933333 20,79776267
Qtr3 | 0,77389 3,14 20,62434567
Qtrd | 0,7016667 2,74 21,053288
2003 | Qtrl | 0,49611 2,5 21,577435
Qtr2 | 0,2927767 2,41 20,77098367
Qtr3 | 0,26917 2,123333 20,86141433
Qtrd | 0,2586133 2,07 20,64941833
2004 | Qtrl | 0,2516667 2,06 20,93623433
Qtr2 | 0,3433333 2,183333 20,85002267
Qtr3 | 0,6166667 2,586667 20,57869867
Qtrd | 0,72778 2,616667 20,37053767
2005 | Qtrl | 0,76111 2,286667 19,45347533
Qtr2 | 0,7527767 1,853333 19,51562667
Qtr3 | 0,7683333 1,79 18,87172867
Qtr4 | 0,9566666 2,106667 18,95285967
2006 | Qtrl | 1,149723 2,073333 18,34769167
Qtr2 | 1,427777 2,13 18,149531
Qtr3 | 1,680277 2,38 17,975252
Qtrd | 1,970833 2,616667 17,60245167
2007 | Qtrl | 2,235 2,576667 17,345041
Qtr2 | 2,506667 2,766667 17,14860267
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Qtr3 | 2,79639 3,27 16,94723067
Qtr4 | 2,751667 3,776667 16,14487767
2008 | Qtrl | 2,778333 3,98 15,972043
Qtr2 | 2,791943 4,153333 15,40677667
Qtr3 | 2,81861 3,91 14,94818467
Qtr4 | 1,545 4,106667 16,587511
2009 | Qtrl | 0,475 2,71 18,454103
Qtr2 | 0,3988867 2,323333 17,612512
Qtr3 | 0,3216667 1,963333 16,85047133
Qtr4 | 0,2545 1,77 17,18733333
2010 | Qtrl | 0,24889 1,5 17,69048733
Qtr2 | 0,1552767 1,31 18,126397
Qtr3 | 0,1716667 1,23 18,710406
Qtr4 | 0,17 1,213333 18,722237
2011 | Qtrl | 0,1733333 1,206667 18,956073
Qtr2 | 0,17861 1,21 19,41083333
Qtr3 | 0,06777667 1,183333 20,95905467
Qtr4 | 0,04889 1,16 20,55467367
2012 | Qtrl | 0,08889 1,2 20,76035633
Qtr2 | 0,09872334 1,23 20,999239
Qtr3 | 0,05 0,9766667 20,83026167
Qtr4 | 0,02466667 0,5833333 20,835691
2013 | Qtrl | 0,022 0,4966667 20,79689033
Qtr2 | 0,01833333 0,4633333 20,97887867
Qtr3 | 0,01933333 0,4566667 20,94196067
Qtr4 | 0,019 0,41 21,698233
2014 | Qtrl | 0,02066667 0,37 22,43070667
Qtr2 | 0,01233333 0,3633333 22,511501
Qtr3 | 0,014 0,35 22,79567167
Qtr4 | -0,01566667 0,3433333 22,94451033
2015 | Qtrl | -0,8393334 0,3266667 25,89057233
Qtr2 | -0,7903333 0,31 26,304744
Qtr3 | -0,732 0,3066667 25,25031167
Qtr4 | -0,7733333 0,29 24,95202467
2016 | Qtrl | -0,7636 0,2866667 24,67964533
Qtr2 | -0,7481334 0,29 24,66969833
Qtr3 | -0,7446667 0,29 24,82412
Qtr4 | -0,7360666 0,29 25,04837267
2017 | Qtrl | -0,7281333 0,28 25,26318
Qtr2 | -0,7298667 0,2966667 24,50883267
Qtr3 | -0,7259333 0,3966667 23,06842367
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| | Qtr4 [ -0,7416667 0,6566667 22,07929933
Tabulka 57
EUR, i (étvrtletng) [%] | USD, i (tvrtletné) [%] | EURUSD
2000 | Qtrl 0,986895333
Qtr2 | 4,263 6,573333 0,934541
Qtr3 | 4,7376 6,626667 0,905549
Qtr4 | 5,024167 6,59 0,870291333
2001 | Qtrl | 4,745033 5,256667 0,92302
Qtr2 | 4,590766 4,096667 0,874038667
Qtr3 | 4,267833 3,336667 0,890764667
Qtr4 | 3,4435 2,056667 0,895343333
2002 | Qtrl | 3,362233 1,823333 0,876954
Qtr2 | 3,446 1,833333 0918671333
Qtr3 | 3,357333 1,76 0,984023333
Qtr4 | 3,1088 1,486667 1,000279333
2003 | Qtrl | 2,6831 1,263333 1,072717667
Qtr2 | 2,3619 1,166667 1,135842
Qtr3 | 2,139233 1,07 1,125177333
Qtr4 | 2,149633 1,103333 1,189589
2004 | Qtrl | 2,062933 1,053333 1,24988
Qtr2 | 2,082467 1,246667 1,206292333
Qtr3 | 2,1163 1,703333 1,223715
Qtr4 | 2,1636 2,25 1,296695333
2005 | Qtrl | 2,1403 2,783333 1,316673333
Qtr2 | 2,1246 3,23 1,260612
Qtr3 | 2,130333 3,736667 1,219656333
Qtrd | 2,343467 4,296667 1,189550667
2006 | Qtrl | 2,611567 4,72 1,202387333
Qtr2 | 2,8895 5,176667 1,256417333
Qtr3 | 3,221367 5393333 1,274597333
Qtr4 | 3,594467 5323333 1,290176
2007 | Qtrl | 3,820333 5,31 1,310069333
Qtr2 | 4,064833 5316667 1,347640333
Qtr3 | 4,5005 5,423333 1,374274
Qtrd | 4,724767 5,023334 1,448327667
2008 | Qtrl | 4,48 3,23 1,496699667
Qtr2 | 4,860466 2,756667 1,561981667
Qtr3 | 4,9818 3,056667 1,504718333
Qtrd | 4,214667 2,816667 1,321612333
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2009 | Qtrl | 2,0117 1,083333 1,307131667
Qtr2 | 1,310633 0,6166667 1,362238
Qtr3 | 0,8692 0,3 1,429566333
Qtr4 | 0,7219 0,2233333 1,476284667
2010 | Qtrl | 0,6621333 0,2066667 1,383892333
Qtr2 | 0,6862667 0,4233333 1,276023
Qtr3 | 0,8749334 0,3366667 1,290746
Qtrd | 1,020467 0,28 1,359361333
2011 | Qtrl | 1,093133 0,2833333 1,367722333
Qtr2 | 1,411633 0,22 1,438938667
Qtr3 | 1,562067 0,2866667 1,414481667
Qtrd | 1,495567 0,4233333 1,349156333
2012 | Qtrl | 1,043 0,33 1,311012333
Qtr2 | 0,6960334 0,3 1,284638667
Qtr3 | 0,3585667 0,2666667 1,251935
Qtr4 | 0,1951333 0,2333333 1,296985
2013 | Qtrl | 0,2114667 0,22 1,320997667
Qtr2 | 0,2068 0,1966667 1,306126
Qtr3 | 0,2235 0,1233333 1,324844333
Qtr4 | 0,2409 0,1266667 1,361055333
2014 | Qtrl | 0,2951333 0,1233333 1,370195667
Qtr2 | 0,2985667 0,1133333 1,371453
Qtr3 | 0,1645667 0,1266667 1,326091333
Qtr4 | 0,08146667 0,1333333 1,248870333
2015 | Qtrl | 0,04603333 0,15 1,126511333
Qtr2 | -0,006533334 0,1533333 1,106637667
Qtr3 | -0,0278 0,24 1,112519333
Qtr4 | -0,08916666 0,3633333 1,095308667
2016 | Qtrl | -0,1860667 0,5533333 1,102681667
Qtr2 | -0,2581 0,5566667 1,129778667
Qtr3 | -0,2981 0,7 1,115578667
Qtr4 | -0,3125 0,7666667 1,078614
2017 | Qtrl | -0,3278 0,9166667 1,065766667
Qtr2 | -0,3299667 1,08 1,099988333
Qtr3 | -0,3296333 1,24 1,175242333
Qtr4 | -0,3288 1,373333 1,178001
Tabulka 58
USD, i (¢tvrtletn€) [%] | CAD, i (Ctvrtletn€) [%] | USDCAD
1990 | Qtrl 1,182834333
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Qtr2 | 8,333333 13,6975 1,170614333
Qtr3 | 8,043333 13,22867 1,153391667
Qtr4 | 7,97 12,34433 1,161256
1991 | Qtrl | 6,713333 10,6145 1,156028333
Qtr2 | 6,013333 9,246 1,149088
Qtr3 | 5,7 8,690833 1,143812333
Qtr4 | 4,913333 7,8895 1,134922333
1992 | Qtrl | 4,123333 7,3675 1,177450333
Qtr2 | 3,893333 6,589334 1,194184
Qtr3 | 3,27 5,2615 1,201876
Qtr4 | 3,44 7,49 1,261735
1993 | Qtrl | 3,14 6,3325 1,261737
Qtr2 | 3,133333 5,16 1,270261
Qtr3 | 3,14 4,522 1,303819
Qtr4 | 3,283333 4,397333 1,324828667
1994 | Qtrl | 3,45 3,961167 1,341371667
Qtr2 | 4,346667 6,188833 1,382480333
Qtr3 | 4,856667 5,895 1,371635333
Qtr4 | 5,863333 5,905833 1,368062333
1995 | Qtrl | 6,183333 8,090261 1,407136667
Qtr2 | 6,01 7,585837 1,371527333
Qtr3 | 5,756667 6,646773 1,355774
Qtr4 | 5,716667 6,200326 1,356163333
1996 | Qtrl | 5,276667 5,328146 1,369229
Qtr2 | 5,393333 4,888887 1,364745333
Qtr3 | 5,48 4,359615 1,370452667
Qtr4 | 5,41 3,219606 1,350350333
1997 | Qtrl | 5,443333 3,162076 1,359166
Qtr2 | 5,69 3,349199 1,386276667
Qtr3 | 5,6 3,598828 1,385075667
Qtr4 | 5,73 4,120475 1,408939333
1998 | Qtrl | 5,553333 4,834498 1,430311
Qtr2 | 5,59 4,978304 1,446834
Qtr3 | 5,526667 5,319113 1,514432
Qtr4 | 5,196667 5,141698 1,542948
1999 | Qtrl | 4,9 5,031797 1,511261333
Qtr2 | 4,976666 4,715874 1,472756667
Qtr3 | 5,383333 4,849365 1,485924333
Qtr4 | 6,06 5,063397 1,472752
2000 | Qtrl | 6,033333 5,326178 1,453506333
Qtr2 | 6,573333 5,765136 1,479381667
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Qtr3 | 6,626667 5,874242 1,481083
Qtr4 | 6,59 5,828371 1,525737
2001 | Qtrl | 5,256667 5,137349 1,527254
Qtr2 | 4,096667 4,489311 1,54229
Qtr3 | 3,336667 3,954969 1,544008
Qtr4 | 2,056667 2,432831 1,580585667
2002 | Qtrl | 1,823333 2,12353 1,594178333
Qtr2 | 1,833333 2,600879 1,554961667
Qtr3 | 1,76 2,912374 1,56167
Qtr4 | 1,486667 2,85797 1,570634333
2003 | Qtrl | 1,263333 2,997635 1,511168
Qtr2 | 1,166667 3,280159 1,398665
Qtr3 | 1,07 2,859174 1,380104
Qtr4 | 1,103333 2,720714 1,317766667
2004 | Qtrl | 1,053333 2,33022 1,318411
Qtr2 | 1,246667 2,079297 1,356678667
Qtr3 | 1,703333 2,221111 1,307592667
Qtr4 | 2,25 2,616905 1,220572
2005 | Qtrl | 2,783333 2,590803 1,223224333
Qtr2 | 3,23 2,584711 1,243783667
Qtr3 | 3,736667 2,763667 1,203179
Qtr4 | 4,296667 3,287905 1,173528333
2006 | Qtrl | 4,72 3,774147 1,154516
Qtr2 | 5,176667 4,266332 1,123749333
Qtr3 | 5,393333 4,347864 1,121105667
Qtr4 | 5,323333 4,320196 1,138404
2007 | Qtrl | 5,31 4,342515 1,171862
Qtr2 | 5,316667 4,416053 1,100344667
Qtr3 | 5,423333 4,915582 1,046291333
Qtr4 | 5,023334 4,826312 0,981086667
2008 | Qtrl | 3,23 3,883121 1,004011
Qtr2 | 2,756667 3,261716 1,010341
Qtr3 | 3,056667 3,404556 1,040881667
Qtr4 | 2,816667 2,813079 1,207041333
2009 | Qtrl | 1,083333 1,294276 1,243628667
Qtr2 | 0,6166667 0,6981984 1,167911
Qtr3 10,3 0,4007439 1,099288
Qtr4 | 0,2233333 0,3820714 1,057379333
2010 | Qtrl | 0,2066667 0,3804806 1,041626333
Qtr2 | 0,4233333 0,60507 1,027934333
Qtr3 | 0,3366667 0,95 1,039966
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Qtrd | 0,28 1,167889 1,013107333
2011 | Qtrl | 0,2833333 1,184111 0,986357
Qtr2 | 0,22 1,180229 0,968355
Qtr3 | 0,2866667 1,157273 0,979197
Qtr4 | 0,4233333 1,155675 1,023966
2012 | Qtrl | 0,33 1,156948 1,002427667
Qtr2 10,3 1,162499 1,010504
Qtr3 | 0,2666667 1,16 0,995492667
Qtr4 | 0,2333333 1,16 0,991392333
2013 | Qtrl | 0,22 1,16 1,008186333
Qtr2 | 0,1966667 1,160667 1,023255
Qtr3 | 0,1233333 1,168424 1,039128667
Qtrd | 0,1266667 1,168606 1,049213667
2014 | Qtrl | 0,1233333 1,17 1,102247333
Qtr2 | 0,1133333 1,173968 1,090711667
Qtr3 | 0,1266667 1,17 1,088222333
Qtr4 | 0,1333333 1,177945 1,135985
2015 | Qtrl | 0,15 0,9676031 1,241003333
Qtr2 | 0,1533333 0,8920635 1,229923333
Qtr3 | 0,24 0,6674531 1,307624667
Qtr4 | 0,3633333 0,7634683 1,335081
2016 | Qtrl | 0,5533333 0,7985 1,374102
Qtr2 | 0,5566667 0,8335282 1,289024
Qtr3 | 0,7 0,8138174 1,304422
Qtrd | 0,7666667 0,8196667 1,334944
2017 | Qtrl | 0,9166667 0,8649584 1,323345
Qtr2 | 1,08 0,8231738 1,345210667
Qtr3 | 1,24 1,214212 1,253175
Qtrd | 1,373333 1,343083 1,270723333
Tabulka 59
GBP, i (¢tvrtletn€) [%] | CHF, i (¢tvrtletné) [%] | GBPCHF
1990 | Qtrl 2,495759667
Qtr2 | 15,15492 9,0625 2,417400667
Qtr3 | 14,98454 8,609377 2,486961667
Qtr4 | 13,87499 8,666667 2,474967667
1991 | Qtrl | 13,25633 8,333333 2,494263333
Qtr2 | 11,62619 8,208333 2,517789667
Qtr3 | 10,79903 8,083333 2,556858
Qtr4 | 10,61212 8,229167 2,543518
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1992 | Qtrl | 10,60283 8,041667 2,576003
Qtr2 | 10,27154 9,1875 2,669618
Qtr3 | 10,21731 7,828126 2,478711333
Qtr4 | 7,630633 6,359376 2,187353
1993 | Qtrl | 6,415473 5,375 2,223815667
Qtr2 | 6,006587 5,104167 2,242019
Qtr3 | 5,95916 4,75 2,219698
Qtr4 | 5,601343 4,395833 2,188786667
1994 | Qtrl | 5,311437 4,145837 2,160861
Qtr2 | 5,23498 4,19271 2,116988667
Qtr3 | 5,53731 4,291667 2,033193
Qtr4 | 6,175637 4,125003 2,053697
1995 | Qtrl | 6,72241 3,791667 1,965764333
Qtr2 | 6,742444 3,296877 1,844436
Qtr3 | 6,84931 2,69792 1,855539333
Qtr4 | 6,696187 2,00521 1,795279333
1996 | Qtrl | 6,277534 1,72917 1,823530333
Qtr2 | 6,045267 2,354167 1,895180667
Qtr3 | 5,840597 2,078127 1,900777667
Qtr4 | 6,278986 1,916667 2,109304
1997 | Qtrl | 6,33584 1,78646 2,341931333
Qtr2 | 6,550377 1,458333 2,364402333
Qtr3 | 7,193933 1,510417 2,417979333
Qtr4 | 7,56674 1,796877 2,378329
1998 | Qtrl | 7,56537 1,22396 2,429467
Qtr2 | 7,57913 1,791667 2,469035667
Qtr3 | 7,66738 1,709637 2,427675
Qtr4 | 6,885143 1,47151 2,279839333
1999 | Qtrl | 5,625517 1,260557 2,328231
Qtr2 | 5,295873 1,079443 2,433373333
Qtr3 | 5,277223 1,378333 2,446910333
Qtr4 | 5,984483 1,91778 2,513518333
2000 | Qtrl | 6,200837 2,476113 2,617023333
Qtr2 | 6,275617 3,266667 2,567053
Qtr3 | 6,205233 3,50389 2,518110667
Qtr4 | 6,06814 3,446667 2,520909333
2001 | Qtrl | 5,717864 3,39111 2,422728
Qtr2 | 5,30387 3,205557 2,485848
Qtr3 | 4,993467 2,876667 2,433824667
Qtr4 | 4,15852 1,97722 2,374583667
2002 | Qtrl | 4,076667 1,69 2,397837333
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Qtr2 | 4,168157 1,348333 2,330657
Qtr3 | 4,011933 0,77389 2,305129667
Qtr4 | 3,9844 0,7016667 2,304980333
2003 | Qtrl | 3,797303 0,49611 2,191873333
Qtr2 | 3,639387 0,2927767 2,162232
Qtr3 | 3,569803 0,26917 2,209784667
Qtr4 | 3,93415 0,2586133 2,227277
2004 | Qtrl | 4,17286 0,2516667 2,304696667
Qtr2 | 4,57106 0,3433333 2,308838667
Qtr3 | 4,922253 0,6166667 2,284657667
Qtr4 | 4,88511 0,72778 2,204777
2005 | Qtrl | 4,91707 0,76111 2,225550667
Qtr2 | 4,89285 0,7527767 2,275621667
Qtr3 | 4,616483 0,7683333 2,274158667
Qtr4 | 4,614267 0,9566666 2,275002667
2006 | Qtrl | 4,591027 1,149723 2,272237667
Qtr2 | 4,688694 1,427777 2,273048
Qtr3 | 4,900826 1,680277 2,318377333
Qtr4 | 5,21629 1,970833 2,366452667
2007 | Qtrl | 5,533797 2,235 2,412437333
Qtr2 | 5,76553 2,506667 2,426753333
Qtr3 | 6,363453 2,79639 2,424366
Qtr4 | 6,34605 2,751667 2,344238333
2008 | Qtrl | 5,733654 2,778333 2,118716
Qtr2 | 5,891547 2,791943 2,033978
Qtr3 | 5,83633 2,81861 2,027819667
Qtr4 | 4,584116 1,545 1,825045333
2009 | Qtrl | 2,088177 0,475 1,645498667
Qtr2 | 1,37775 0,3988867 1,720292
Qtr3 | 0,7934734 0,3216667 1,744204667
Qtr4 | 0,5952134 0,2545 1,66844
2010 | Qtrl | 0,6304134 0,24889 1,650197333
Qtr2 | 0,6938133 0,1552767 1,651852
Qtr3 | 0,7325267 0,1716667 1,600952333
Qtr4 | 0,7423433 0,17 1,541294333
2011 | Qtrl | 0,79247 0,1733333 1,507507333
Qtr2 | 0,8231733 0,17861 1,42132
Qtr3 | 0,8682733 0,06777667 1,327719333
Qtr4 | 1,014403 0,04889 1,433509667
2012 | Qtrl | 1,065717 0,08889 1,447804667
Qtr2 | 0,9909 0,09872334 1,480510333
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Qtr3 | 0,7233967 0,05 1,519878333
Qtr4 | 0,52899 0,02466667 1,495110333
2013 | Qtrl | 0,50968 0,022 1,443668333
Qtr2 | 0,50638 0,01833333 1,447548667
Qtr3 | 0,51298 0,01933333 1,444018667
Qtr4 | 0,5216033 0,019 1,462011
2014 | Qtrl | 0,5213434 0,02066667 1,477654
Qtr2 | 0,5326766 0,01233333 1,49598
Qtr3 | 0,56017 0,014 1,525811
Qtrd | 0,5576066 -0,01566667 1,526680333
2015 | Qtrl | 0,56353 -0,8393334 1,438575
Qtr2 | 0,5697867 -0,7903333 1,441692333
Qtr3 | 0,5844333 -0,732 1,493949333
Qtrd | 0,5788467 -0,7733333 1,503055333
2016 | Qtrl | 0,58958 -0,7636 1,423835
Qtr2 | 0,58429 -0,7481334 1,393002667
Qtr3 | 0,4329333 -0,7446667 1,281060667
Qtr4 | 0,3891633 -0,7360666 1,244471
2017 | Qtrl | 0,3548367 -0,7281333 1,243747333
Qtr2 | 0,3134533 -0,7298667 1,259573667
Qtr3 | 0,2944667 -0,7259333 1,260241
Qtrd | 0,47305 -0,7416667 1,309377
Tabulka 60
GBP, i (¢tvrtletn€) [%] | USD, i (¢tvrtletné) [%] | GBPUSD
1990 | Qtrl 1,657278333
Qtr2 | 15,15492 8,333333 1,674956333
Qtr3 | 14,98454 8,043333 1,863509667
Qtr4d | 13,87499 7,97 1,943893
1991 | Qtrl | 13,25633 6,713333 1,906721
Qtr2 | 11,62619 6,013333 1,707731
Qtr3 | 10,79903 5,7 1,687280667
Qtr4 | 10,61212 4,913333 1,776638333
1992 | Qtrl | 10,60283 4,123333 1,770219667
Qtr2 | 10,27154 3,893333 1,807058667
Qtr3 | 10,21731 3,27 1,902523667
Qtrd | 7,630633 3,44 1,576901
1993 | Qtrl | 6,415473 3,14 1,47792
Qtr2 | 6,006587 3,133333 1,533557333
Qtr3 | 5,95916 3,14 1,503884333
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Qtr4 | 5,601343 3,283333 1,491454333
1994 | Qtrl | 5,311437 3,45 1,487799667
Qtr2 | 5,23498 4,346667 1,504239

Qtr3 | 5,53731 4,856667 1,551674667
Qtr4 | 6,175637 5,863333 1,584755667
1995 | Qtrl | 6,72241 6,183333 1,582269333
Qtr2 | 6,742444 6,01 1,596489
Qtr3 | 6,84931 5,756667 1,573642
Qtr4 | 6,696187 5,716667 1,560303333
1996 | Qtrl | 6,277534 5,276667 1,530597667
Qtr2 | 6,045267 5,393333 1,524289
Qtr3 | 5,840597 5,48 1,554059
Qtr4 | 6,278986 5,41 1,637519333
1997 | Qtrl | 6,33584 5,443333 1,631234333
Qtr2 | 6,550377 5,69 1,635453667
Qtr3 | 7,193933 5,6 1,624727333
Qtr4 | 7,56674 5,73 1,660538333
1998 | Qtrl | 7,56537 5,553333 1,645901
Qtr2 | 7,57913 5,59 1,653628667
Qtr3 | 7,66738 5,526667 1,653381333
Qtr4 | 6,885143 5,196667 1,675432667
1999 | Qtrl | 5,625517 4,9 1,633278333
Qtr2 | 5,295873 4,976666 1,606778
Qtr3 | 5,277223 5,383333 1,601939667
Qtr4 | 5,984483 6,06 1,630214
2000 | Qtrl | 6,200837 6,033333 1,606907
Qtr2 | 6,275617 6,573333 1,533727667
Qtr3 | 6,205233 6,626667 1,476987333
Qtr4 | 6,06814 6,59 1,446653667
2001 | Qtrl | 5,717864 5,256667 1,458643667
Qtr2 | 5,30387 4,096667 1,421519667
Qtr3 | 4,993467 3,336667 1,437443667
Qtr4 | 4,15852 2,056667 1,442467667
2002 | Qtrl | 4,076667 1,823333 1,426856
Qtr2 | 4,168157 1,833333 1,46136
Qtr3 | 4,011933 1,76 1,549543333
Qtr4 | 3,9844 1,486667 1,571316333
2003 | Qtrl | 3,797303 1,263333 1,603917
Qtr2 | 3,639387 1,166667 1,618202
Qtr3 | 3,569803 1,07 1,610207667
Qtr4 | 3,93415 1,103333 1,705477667
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2004 | Qtrl | 4,17286 1,053333 1,836885667
Qtr2 | 4,57106 1,246667 1,810263333
Qtr3 | 4,922253 1,703333 1,820423
Qtr4 | 4,88511 2,25 1,864347667
2005 | Qtrl | 4,91707 2,783333 1,890807667
Qtr2 | 4,89285 3,23 1,857352667
Qtr3 | 4,616483 3,736667 1,785712667
Qtr4 | 4,614267 4,296667 1,749075667
2006 | Qtrl | 4,591027 4,72 1,752698333
Qtr2 | 4,688694 5,176667 1,825457333
Qtr3 | 4,900826 5,393333 1,874334333
Qtr4 | 5,21629 5,323333 1,916316
2007 | Qtrl | 5,533797 5,31 1,954535333
Qtr2 | 5,76553 5,316667 1,984815667
Qtr3 | 6,363453 5,423333 2,021508
Qtr4 | 6,34605 5,023334 2,044605333
2008 | Qtrl | 5,733654 3,23 1,978795333
Qtr2 | 5,891547 2,756667 1,971148
Qtr3 | 5,83633 3,056667 1,894046667
Qtr4 | 4,584116 2,816667 1,578652
2009 | Qtrl | 2,088177 1,083333 1,436590667
Qtr2 | 1,37775 0,6166667 1,548899333
Qtr3 | 0,7934734 0,3 1,64104
Qtr4 | 0,5952134 0,2233333 1,632459333
2010 | Qtrl | 0,6304134 0,2066667 1,560327
Qtr2 | 0,6938133 0,4233333 1,492527
Qtr3 | 0,7325267 0,3366667 1,549857333
Qtr4 | 0,7423433 0,28 1,581091333
2011 | Qtrl | 0,79247 0,2833333 1,60181
Qtr2 | 0,8231733 0,22 1,631235
Qtr3 | 0,8682733 0,2866667 1,610858667
Qtr4 | 1,014403 0,4233333 1,572913667
2012 | Qtrl | 1,065717 0,33 1,570901667
Qtr2 | 0,9909 0,3 1,582786333
Qtr3 | 0,7233967 0,2666667 1,580462333
Qtr4 | 0,52899 0,2333333 1,605558667
2013 | Qtrl | 0,50968 0,22 1,552932
Qtr2 | 0,50638 0,1966667 1,536210333
Qtr3 | 0,51298 0,1233333 1,550479
Qtr4 | 0,5216033 0,1266667 1,618568
2014 | Qtrl | 0,5213434 0,1233333 1,655115667

155



Qtr2 | 0,5326766 0,1133333 1,682552333
Qtr3 | 0,56017 0,1266667 1,670048667
Qtr4 | 0,5576066 0,1333333 1,583014667
2015 | Qtrl | 0,56353 0,15 1,51442
Qtr2 | 0,5697867 0,1533333 1,532217667
Qtr3 | 0,5844333 0,24 1,549451
Qtr4 | 0,5788467 0,3633333 1,517442
2016 | Qtrl | 0,58958 0,5533333 1,432743333
Qtr2 | 0,58429 0,5566667 1,435509667
Qtr3 | 0,4329333 0,7 1,312488667
Qtr4 | 0,3891633 0,7666667 1,243487667
2017 | Qtrl | 0,3548367 0,9166667 1,239157333
Qtr2 | 0,3134533 1,08 1,278742667
Qtr3 | 0,2944667 1,24 1,309285333
Qtr4 | 0,47305 1,373333 1,327202667
Tabulka 61
USD, i (¢tvrtletn€) [%] | CZK, i (Etvrtletné€) [%] | USDCZK
2000 | Qtrl 36,641576
Qtr2 | 6,573333 5,326667 38.,81158667
Qtr3 | 6,626667 5,343333 39,183817
Qtr4 | 6,59 5,406667 40,116295
2001 | Qtrl | 5,256667 5,22 37,679825
Qtr2 | 4,096667 5,043334 39,25262667
Qtr3 | 3,336667 5,41 38.,22346367
Qtrd | 2,056667 5,02 37,010571
2002 | Qtrl | 1,823333 4,383333 36,19275467
Qtr2 | 1,833333 3,933333 33,18652633
Qtr3 | 1,76 3,14 30,684859
Qtrd | 1,486667 2,74 30,88475167
2003 | Qtrl | 1,263333 2,5 29,48076133
Qtr2 | 1,166667 2,41 27,71705967
Qtr3 | 1,07 2,123333 28,63203233
Qtr4 | 1,103333 2,07 27,01845067
2004 | Qtrl | 1,053333 2,06 26,24484967
Qtr2 | 1,246667 2,183333 26,607999
Qtr3 | 1,703333 2,586667 25,82383033
Qtrd | 2,25 2,616667 24,097352
2005 | Qtrl | 2,783333 2,286667 22,99914033
Qtr2 | 3,23 1,853333 23,918105
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Qtr3 | 3,736667 1,79 24,046743
Qtr4 | 4,296667 2,106667 24,64342067
2006 | Qtrl | 4,72 2,073333 23,789461
Qtr2 | 5,176667 2,13 22,61206533
Qtr3 | 5,393333 2,38 22,23615033
Qtr4 | 5,323333 2,616667 21,74275267
2007 | Qtrl | 5,31 2,576667 21,411692
Qtr2 | 5,316667 2,766667 20,97384833
Qtr3 | 5,423333 3,27 20,32496067
Qtr4 | 5,023334 3,776667 18,51353467
2008 | Qtrl | 3,23 3,98 17,09253867
Qtr2 | 2,756667 4,153333 15,888085
Qtr3 | 3,056667 3,91 16,045033
Qtr4 | 2,816667 4,106667 19,15912933
2009 | Qtrl | 1,083333 2,71 21,15412
Qtr2 | 0,6166667 2,323333 19,58762533
Qtr3 10,3 1,963333 17,91140033
Qtr4 | 0,2233333 1,77 17,57016167
2010 | Qtrl | 0,2066667 1,5 18,71662567
Qtr2 | 0,4233333 1,31 20,08473667
Qtr3 | 0,3366667 1,23 19,32980567
Qtr4 | 0,28 1,213333 18,24740833
2011 | Qtrl | 0,2833333 1,206667 17,841564
Qtr2 | 0,22 1,21 16,89879333
Qtr3 | 0,2866667 1,183333 17,23935667
Qtr4 | 0,4233333 1,16 18,741876
2012 | Qtrl | 0,33 1,2 19,13838967
Qtr2 | 0,3 1,23 19,65515133
Qtr3 | 0,2666667 0,9766667 20,042191
Qtr4 | 0,2333333 0,5833333 19,40406533
2013 | Qtrl | 0,22 0,4966667 19,33911933
Qtr2 | 0,1966667 0,4633333 19,76726433
Qtr3 | 0,1233333 0,4566667 19,509267
Qtr4 | 0,1266667 0,41 19,59883567
2014 | Qtrl | 0,1233333 0,37 20,02637033
Qtr2 | 0,1133333 0,3633333 20,01504833
Qtr3 | 0,1266667 0,35 20,83548767
Qtr4 | 0,1333333 0,3433333 22,13126
2015 | Qtrl | 0,15 0,3266667 24,54441467
Qtr2 | 0,1533333 0,31 24,76056533
Qtr3 | 0,24 0,3066667 24,342986
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Qtr4 | 0,3633333 0,29 2471818667
2016 | Qtrl | 0,5533333 0,2866667 24,52565367
Qtr2 | 0,5566667 0,29 23,93663833
Qtr3 | 0,7 0,29 24,22961567
Qtr4 | 0,7666667 0,29 25,071284
2017 | Qtrl | 0,9166667 0,28 25,35827367
Qtr2 | 1,08 0,2966667 24,14877067
Qtr3 | 1,24 0,3966667 22,20288133
Qtr4 | 1,373333 0,6566667 21,783678
Tabulka 62
USD, i (¢tvrtletnd) [%] | JPY, i (¢tvrtletng) [%] | USDJPY
2002 | Qtrl 132,4852797
Qtr2 | 1,833333 0,09 127,0223453
Qtr3 | 1,76 0,08 119,2938713
Qtrd | 1,486667 0,08666667 122,506971
2003 | Qtrl | 1,263333 0,09 119,0242143
Qtr2 | 1,166667 0,08333334 118,5019677
Qtr3 | 1,07 0,09 117,5069947
Qtr4 | 1,103333 0,09 108,838041
2004 | Qtrl | 1,053333 0,08666667 107,2564107
Qtr2 | 1,246667 0,08333334 109,5197223
Qtr3 | 1,703333 0,09 109,8099257
Qtrd | 2,25 0,09333333 105,8097667
2005 | Qtrl | 2,783333 0,09333333 104,1512707
Qtr2 | 3,23 0,08333334 107,487276
Qtr3 | 3,736667 0,09 111,167656
Qtrd | 4,296667 0,09333333 117,162613
2006 | Qtrl | 4,72 0,1130333 116,9439947
Qtr2 | 5,176667 0,2533333 114,451041
Qtr3 | 5,393333 0,436 116,2025617
Qtr4 | 5,323333 0,4963333 117,7499957
2007 | Qtrl | 5,31 0,62 119,4347553
Qtr2 | 5,316667 0,6833333 120,750049
Qtr3 | 5,423333 0,82 117,869386
Qtr4 | 5,023334 0,86 113,15988
2008 | Qtrl | 3,23 0,8466667 105,4982147
Qtr2 | 2,756667 0,8466667 104,5802617
Qtr3 | 3,056667 0,8566667 107,5508463
Qtrd | 2,816667 0,8366666 96,42204667
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2009 | Qtrl | 1,083333 0,6933333 93,46696467
Qtr2 | 0,6166667 0,5766667 97,46575433
Qtr3 | 0,3 0,5433334 93,58871967
Qtr4 | 0,2233333 0,5 89,821248
2010 | Qtrl | 0,2066667 0,44 90,69925767
Qtr2 | 0,4233333 0,39 92,14562033
Qtr3 | 0,3366667 0,3633333 85,880611
Qtr4 | 0,28 0,34 82,579973
2011 | Qtrl | 0,2833333 0,3387167 82,23551467
Qtr2 | 0,22 0,33238 81,57694833
Qtr3 | 0,2866667 0,33 77,75415833
Qtr4 | 0,4233333 0,32929 77,32578067
2012 | Qtrl | 0,33 0,33137 79,279516
Qtr2 | 0,3 0,33263 80,11588033
Qtr3 | 0,2666667 0,32727 78,65875333
Qtr4 | 0,2333333 0,3175733 81,13394567
2013 | Qtrl | 0,22 0,2703033 92,241763
Qtr2 | 0,1966667 0,22818 98,67619033
Qtr3 | 0,1233333 0,228 98.,905462
Qtr4 | 0,1266667 0,2203333 100,4235627
2014 | Qtrl | 0,1233333 0,2146667 102,7964343
Qtr2 | 0,1133333 0,2106667 102,1227493
Qtr3 | 0,1266667 0,21 103,9385043
Qtr4 | 0,1333333 0,1843333 114,499175
2015 | Qtrl | 0,15 0,1713333 119,102977
Qtr2 | 0,1533333 0,1693333 121,329837
Qtr3 | 0,24 0,169 122,207129
Qtr4 | 0,3633333 0,169 121,436505
2016 | Qtrl | 0,5533333 0,1216667 115,403978
Qtr2 | 0,5566667 0,05966667 108,016305
Qtr3 | 0,7 0,05733333 102,4000627
Qtr4 | 0,7666667 0,056 109,4254517
2017 | Qtrl | 0,9166667 0,056 113,6491307
Qtr2 | 1,08 0,056 111,079477
Qtr3 | 1,24 0,06233333 110,9429627
Qtr4 | 1,373333 0,063 112,8761307
Tabulka 63
AUD, i (¢tvrtletn€) [%] | CHF, i (Ctvrtletné) [%] | AUDCHF
1990 | Qtrl 1,152926
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Qtr2 | 15,07 9,0625 1,108628333
Qtr3 | 14,09 8,609377 1,078803
Qtr4 | 12,55667 8,666667 0,994899667
1991 | Qtrl | 11,68 8,333333 1,019284333
Qtr2 | 10,82333 8,208333 1,137665333
Qtr3 | 10,01667 8,083333 1,186114
Qtr4 | 8,383333 8,229167 1,122889667
1992 | Qtrl | 7,493333 8,041667 1,096379333
Qtr2 | 6,72 9,1875 1,120671333
Qtr3 | 5,77 7,828126 0,952666
Qtr4 | 5,88 6,359376 0,969383333
1993 | Qtrl | 5,693333 5,375 1,035650667
Qtr2 | 5,213333 5,104167 1,016214
Qtr3 | 4,896667 4,75 0,988279333
Qtr4 | 4,803333 4,395833 0,978249667
1994 | Qtrl | 4,83 4,145837 1,027763667
Qtr2 | 4,963333 4,19271 1,019530333
Qtr3 | 5,646667 4,291667 0,968087333
Qtr4 | 7,186666 4,125003 0,979974667
1995 | Qtrl | 8,193334 3,791667 0,930231667
Qtr2 | 7,713333 3,296877 0,840507333
Qtr3 | 7,543334 2,69792 0,874177333
Qtr4 | 7,453333 2,00521 0,860256667
1996 | Qtrl | 7,486667 1,72917 0,901043667
Qtr2 | 7,563334 2,354167 0,983862667
Qtr3 | 7,13 2,078127 0,964504
Qtr4 | 6,426667 1,916667 1,023811333
1997 | Qtrl | 5,926667 1,78646 1,116787
Qtr2 | 5,753334 1,458333 1,112353
Qtr3 | 4,953333 1,510417 1,094313333
Qtr4 | 4,95 1,796877 0,99188
1998 | Qtrl | 4,973333 1,22396 0,984251667
Qtr2 | 5,066667 1,791667 0,939734
Qtr3 | 5,13 1,709637 0,879741
Qtr4 | 4,836667 1,47151 0,848904
1999 | Qtrl | 4,79 1,260557 0,904664333
Qtr2 | 4,85 1,079443 0,990657
Qtr3 | 4,94 1,378333 0,993382
Qtr4 | 5,466667 1,91778 0,992440333
2000 | Qtrl | 5,783333 2,476113 1,027368
Qtr2 | 6,193333 3,266667 0,986111333
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Qtr3 | 6,42 3,50389 0,978603667
Qtr4 | 6,313334 3,446667 0,928171333
2001 | Qtrl | 5,546667 3,39111 0,882265
Qtr2 | 4,906667 3,205557 0,898179333
Qtr3 | 4,846667 2,876667 0,870959667
Qtr4 | 4,296667 1,97722 0,842886
2002 | Qtrl | 4,343333 1,69 0,871198333
Qtr2 | 4,833333 1,348333 0,878524333
Qtr3 | 4,953333 0,77389 0,814898333
Qtr4 | 4,856667 0,7016667 0,818553667
2003 | Qtrl | 4,77 0,49611 0,810248333
Qtr2 | 4,746666 0,2927767 0,85443
Qtr3 | 4,816667 0,26917 0,903417667
Qtr4 | 5,25 0,2586133 0,933982
2004 | Qtrl | 5,543334 0,2516667 0,959185667
Qtr2 | 5,513333 0,3433333 0,914672333
Qtr3 | 5,44 0,6166667 0,890513333
Qtr4 | 5,416667 0,72778 0,894130333
2005 | Qtrl | 5,62 0,76111 0,915200667
Qtr2 | 5,696667 0,7527767 0,942193
Qtr3 | 5,63 0,7683333 0,968384667
Qtr4 | 5,63 0,9566666 0,967571333
2006 | Qtrl | 5,616667 1,149723 0,958730333
Qtr2 | 5,84 1,427777 0,930121333
Qtr3 | 6,15 1,680277 0,935908333
Qtr4 | 6,346667 1,970833 0,951388333
2007 | Qtrl | 6,41 2,235 0,969593
Qtr2 | 6,423333 2,506667 1,015647
Qtr3 | 6,72 2,79639 1,016334
Qtr4 | 7,116667 2,751667 1,020103333
2008 | Qtrl | 7,59 2,778333 0,968635333
Qtr2 | 7,8 2,791943 0,972934667
Qtr3 | 7,443333 2,81861 0,951833667
Qtr4 | 5,06 1,545 0,780974333
2009 | Qtrl | 3,353333 0,475 0,760861667
Qtr2 | 3,16 0,3988867 0,844200667
Qtr3 | 3,27 0,3216667 0,884356333
Qtr4 | 3,953333 0,2545 0,928044
2010 | Qtrl | 4,23 0,24889 0,954526
Qtr2 | 4,75 0,1552767 0,978716667
Qtr3 | 4,8 0,1716667 0,932746
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Qtr4 | 4,953333 0,17 0,962340333
2011 | Qtrl | 4,933333 0,1733333 0,946473
Qtr2 | 4,963333 0,17861 0,925556667
Qtr3 | 4,876667 0,06777667 0,866174667
Qtr4 | 4,62 0,04889 0,923134667
2012 | Qtrl | 4,406667 0,08889 0,972256333
Qtr2 | 3,783333 0,09872334 0,945072667
Qtr3 | 3,553333 0,05 0,999860333
Qtr4 | 3,17 0,02466667 0,966755667
2013 | Qtrl | 3 0,022 0,965619
Qtr2 | 2,88 0,01833333 0,934672333
Qtr3 | 2,646667 0,01933333 0,852729333
Qtr4 | 2,593333 0,019 0,838078333
2014 | Qtrl | 2,636667 0,02066667 0,800116667
Qtr2 | 2,69 0,01233333 0,830689
Qtr3 | 2,646667 0,014 0,845603
Qtrd | 2,74 -0,01566667 0,825057667
2015 | Qtrl | 2,453333 -0,8393334 0,747485667
Qtr2 | 2,183333 -0,7903333 0,731677
Qtr3 | 2,15 -0,732 0,700324667
Qtr4 | 2,236667 -0,7733333 0,713082
2016 | Qtrl | 2,296667 -0,7636 0,716987
Qtr2 | 2,086667 -0,7481334 0,723773333
Qtr3 | 1,806667 -0,7446667 0,739406667
Qtr4 | 1,763333 -0,7360666 0,749497667
2017 | Qtrl | 1,783333 -0,7281333 0,760858
Qtr2 | 1,74 -0,7298667 0,739528333
Qtr3 | 1,706667 -0,7259333 0,760014333
Qtr4 | 1,73 -0,7416667 0,758394

Vysledky vypocth pro kapitolu 3.2.1

EURCZK

Alesponi jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a infla¢ni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi

rovnovazny stav.
V piipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.

Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven 0.79971.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizné -4.3812 5.9806.

Interval obsahuje 1 a tak mizeme prohlésit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.
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GBPCZK

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a infla¢ni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -0.073788.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizn€ -6.5895 6.4419.

Interval obsahuje 1 a tak miizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.

CHFCZK

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

EURUSD

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a inflaéni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven 0.969.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizn€ -4.0319 5.9699.

Interval obsahuje 1 a tak miizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.

USDCAD

Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa ristu kurzu jsou stacionarni, mazeme délat
OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven -0.38287, dle teorie by m¢l byt roven 1.
Intevalovy odhad na hladin¢ vyznamnosti 95% je -3.7836 3.0179.

Interval obsahuje 1 a tak miizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.

GBPCHF

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a infla¢ni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -1.7084.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizné -3.5043 0.087497.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

GPBUSD

Alesponi jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.
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Tempo rustu kurzu a inflacni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven 5.0386.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizné -0.92132 10.9984.

Interval obsahuje 1 a tak mizeme prohlésit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.

USDCZK

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a inflani diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven 1.1768.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizné -4.0235 6.377.

Interval obsahuje 1 a tak miizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.

USDJPY

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a inflacni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven 0.35518.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizn€ -1.5335 2.2439.

Interval obsahuje 1 a tak miizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.

AUDCHF

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a inflacni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -0.28866.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizn€ -1.3926 0.81528.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

Vysledky vypocth pro kapitolu 3.2.2

EURCZK

Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa ristu kurzu jsou stacionarni, mazeme délat
OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven 0.41006, dle teorie by mél byt roven 1.
Intevalovy odhad na hladin¢ vyznamnosti 95% je -4.6219 5.442.
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Interval obsahuje 1 a tak mizeme prohlésit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.

GBPCZK

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a inflaéni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -2.0182.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizn¢ -4.9945 0.95816.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

CHFCZK

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

EURUSD

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a inflacni diferencial jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven 1.429.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizn€ -2.3665 5.2245.

Interval obsahuje 1 a tak miizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.

USDCAD

Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa ristu kurzu jsou stacionarni, mazeme délat
OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven -0.52805, dle teorie by m¢l byt roven 1.
Intevalovy odhad na hladin€¢ vyznamnosti 95% je -2.4295 1.3734.

Interval obsahuje 1 a tak miizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.

GBPCHF

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a infla¢ni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -0.6638.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizn¢ -2.0746 0.74699.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

GPBUSD
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Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa ristu kurzu jsou stacionarni, mazeme délat
OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven 1.3291, dle teorie by m¢l byt roven 1.
Intevalovy odhad na hladin€¢ vyznamnosti 95% je -1.0286 3.6867.

Interval obsahuje 1 a tak miizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.

USDCZK

Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa ristu kurzu jsou stacionarni, mazeme délat
OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven 0.26975, dle teorie by mél byt roven 1.
Intevalovy odhad na hladin€¢ vyznamnosti 95% je -3.8559 4.3954.

Interval obsahuje 1 a tak miizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.

USDJPY

Alesponi jedna z cCasovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

AUDCHF

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a inflacni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -0.099136.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizné -0.95076 0.75249.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

Vysledky vypocth pro kapitolu 3.2.3

EURCZK

Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa ristu kurzu jsou stacionarni, mazeme délat
OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven 0.91184, dle teorie by mél byt roven 1.
Intevalovy odhad na hladin¢ vyznamnosti 95% je 0.13931 1.6844.

Interval obsahuje 1 a tak miizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.

GBPCZK

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a inflaéni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -0.016028.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizné -0.94469 0.91264.
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Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

CHFCZK

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a inflacni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -0.053118.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizné -0.49389 0.38766.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

EURUSD

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a inflacni diferencial jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven 0.1149.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizn€ -1.0652 1.295.

Interval obsahuje 1 a tak miizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.

USDCAD

Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa ristu kurzu jsou stacionarni, mazeme délat
OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven 0.061358, dle teorie by mél byt roven 1.
Intevalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je -0.69266 0.81538.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

GBPCHF

Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa ristu kurzu jsou stacionarni, mazeme délat
OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven -0.092272, dle teorie by mél byt roven 1.
Intevalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je -0.37437 0.18983.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

GPBUSD

Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa ristu kurzu jsou stacionarni, mazeme délat
OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven 0.26816, dle teorie by mél byt roven 1.
Intevalovy odhad na hladin€¢ vyznamnosti 95% je -0.44415 0.98047.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.
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USDCZK

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a infla¢ni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven 0.12628.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizn€ -1.0397 1.2923.

Interval obsahuje 1 a tak miizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.

USDJPY

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a inflacni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven 0.017761.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizn€ -0.3051 0.34062.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

AUDCHF

Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa ristu kurzu jsou stacionarni, mazeme délat
OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven -0.028667, dle teorie by mél byt roven 1.
Intevalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je -0.30573 0.2484.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

Vysledky vypocth pro kapitolu 3.2.4

EURCZK

Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa ristu kurzu jsou stacionarni, mazeme délat
OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven 0.22005, dle teorie by mél byt roven 1.
Intevalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je -0.63321 1.0733.

Interval obsahuje 1 a tak miizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.

GBPCZK

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a infla¢ni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -0.60927.
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Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je pfiblizné -1.1645 -0.05404.
Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

CHFCZK

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a inflaéni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -0.078181.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizné -0.63697 0.48061.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

EURUSD

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa ristu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a inflaéni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven 0.34782.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizn¢ -0.47942 1.1751.

Interval obsahuje 1 a tak miizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily za PLATNOU.

USDCAD

Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa ristu kurzu jsou stacionarni, mazeme délat
OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven -0.089452, dle teorie by mél byt roven 1.
Intevalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je -0.48902 0.31012.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

GBPCHF

Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa ristu kurzu jsou stacionarni, mazeme délat
OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven -0.034542, dle teorie by mél byt roven 1.
Intevalovy odhad na hladin€¢ vyznamnosti 95% je -0.26306 0.19398.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

GPBUSD

Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa ristu kurzu jsou stacionarni, mazeme délat
OLS regresi.

Bodovy odhad regresniho parametru je roven 0.075892, dle teorie by mél byt roven 1.
Intevalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je -0.24653 0.39832.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.
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USDCZK

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a inflacni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -0.0013694.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizné -0.88658 0.88384.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

USDJPY

Alesponi jedna z cCasovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a infla¢ni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven -0.13939.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizné -0.63952 0.36074.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

AUDCHF

Alespont jedna z casovych tad inflaéniho diferencidlu a tempa rastu kurzu neni
stacionarni, nelze délat OLS regresi.

Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tad.

Tempo rustu kurzu a infla¢ni diferenciadl jsou kointegrovany a existuje mezi nimi
rovnovazny stav.

V ptipad¢ platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient roven 1.
Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven 0.0079964.

Intervalovy odhad na hladiné vyznamnosti 95% je ptiblizn€ -0.23958 0.25558.

Interval neobsahuje 1 a tak muzeme prohlésit, ze relativni verzi parity kupni sily
NEBYLA POTVRZENA.

Skript pouzivany pro vypocet v MATLABu

clc; clear all; close all; warning off; % vycisténi pracovni plochy

import_pksct % import dat z pksct-1.xlsx, nelze ménit strukturu xlIs

nazvy = {'EURCZK', 'GBPCZK', 'CHFCZK', 'EURUSD', 'USDCAD', 'GBPCHF",

'GPBUSD', 'USDCZK', 'USDJPY", '"AUDCHEF'}; %nézvy ménovych para

j=1; % pocitadlo ndzvii ménovych part

fori=13:11:102 % cyklus pro 10 ménovych pari, pouzita Cisla sloupcti s prvni inflaci
disp(nazvy{j}) % napiSe ktery ménovy par praveé pocita
data=pksct1(:,i:i+2); % data o inflaci a kurzu pro pfislusSny ménovy par
data=data{:,:}; % pievod table na matrix
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inflacni_diferencial = (data(2:end,1)-data(2:end,2)) / 100; % rozdil prvnich dvou
sloupct je inflaéni diferencidl, je prevedeny na desetinné ¢islo
tempo_rustu_kurzu = (data(2:end,3)-data(1:end-1,3)) ./ data(1:end-1,3); %tempo
rustu kurzu vypocitané z tretiho sloupce
figure() % otevieni nového grafu
plot(inflacni_diferencial,tempo rustu kurzu,'ko") % vykresleni grafu
title(nazvy(j)) % nazev grafu
xlabel('Inflacni diferencial') % popisky os
ylabel('Tempo rastu kurzu')
gridxy(0,0,'Linestyle',kurz:kurz) % miizka v pocatku os
J=j+1; %zvyseni pocitadla nazvi ménovych pari
[kurz_inflace,pValue,stat,cValue,reg] =
adftest(inflacni_diferencial,'model',’AR','lags',0); % test stacionarity inflacniho
diferencialu, kurz=0 neni stacionarni
[kurz_kurz,pValue,stat,cValue,reg] =
adftest(tempo_rustu_kurzu,'model',’AR','lags',0); % test stacionarity tempa rastu kurzu,
kurz=0 neni stacionarni
if (kurz_inflace==1) && (kurz_kurz==1) % kdyz jsou obé& casov¢ tady stacionarni
disp('Casové fady inflaéniho diferencialu a tempa riistu kurzu jsou stacionarni,
muzeme délat OLS regresi.kurz)
[b,bint,r] = regress(tempo_rustu_kurzu,inflacni_diferencial); % odhad parametru
rovnice: tempo_rustu_kurzu =b * inflacni_diferencial + epsilon
disp(['Bodovy odhad regresniho parametru je roven kurz,num2str(b), kurz, dle
teorie by mél byt roven 1.kurz]) % vypise bodovy odhad parametru
disp(['Intevalovy odhad na hladin€ vyznamnosti 95% je kurz, num2str(bint(1)),
kurz kurz, num2str(bint(2)), kurz.kurz]) % vypise intervalovy odhad parametru
if (bint(1)<1) && (bint(2)>1) % kdyz interval obsahuje jednicku
disp('Interval obsahuje 1 a tak mtizeme prohlasit relativni verzi parity kupni sily
za PLATNOU kurz)
else; disp('Interval neobsahuje 1 a tak mtizeme prohlasit, Ze relativni verzi parity
kupni sily NEBYLA POTVRZENA kurz)
end
else; disp('Alespon jedna z ¢asovych fad inflacniho diferencidlu a tempa rastu kurzu
neni stacionarni, nelze délat OLS regresi.kurz)
disp('Provedeme test Engle-Grangertiv kointegrace ¢asovych tfad.kurz)
[kurz_coint,pValue,stat,cValue,regl,reg2] = egcitest([tempo_rustu_kurzu,
inflacni_diferencial], ...
'creg’, 'nc', 'lags', 0); % kurz=0 nejsou kointegrovany a mezi ¢asovymi fadami
neexistuje rovnovazny stav
if kurz_coint==1
disp('Tempo rustu kurzu a infla¢ni diferencial jsou kointegrovany a existuje
mezi nimi rovnovazny stav.kurz)
disp('V ptipadé platnosti relativni verze parity kupni sily je regresni koeficient
roven 1.kurz)
disp(['Bodovy odhad regresniho koeficientu je roven kurz num2str(regl.coeff),
kurz.kurz])
disp(['Intervalovy odhad na hladin¢ vyznamnosti 95% je ptiblizné kurz,
num?2str(regl.coeff-1.96*regl.se), num2str(regl.coeff+1.96*regl.se), kurz.kurz])
if (regl.coeff-1.96*regl.se<1l) && (regl.coeff+1.96*regl.se>1) % pokud
intervalovy odhad regresniho koeficientu obsahuje 1
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disp('Interval obsahuje 1 a tak mtizeme prohlésit relativni verzi parity kupni
sily za PLATNOU kurz)
else; disp('Interval neobsahuje 1 a tak mtizeme prohlésit, Ze relativni verzi parity
kupni sily NEBYLA POTVRZENA kurz)
end
end
end
disp(kurz kurz) % vynecha radek
end
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Abstrakt

HAVLOVIC, Stépan. Fundamentalni analyza devizového kurzu. Plzen, 2017, 171 s.

Bakalaiska prace. Zapadoceska univerzita v Plzni. Fakulta ekonomicka.
Kli¢ova slova: Kvantitativni uvoliiovani, Platebni bilance, urokové miry, Parita kupni sily

Predlozena prace je zaméfena na vysvétleni vybranych fundamentélnich teritorii,
slouzicich k determinaci rovnovazné hodnoty devizového kurzu. Nejdiive je popsana
struktura devizového trhu, poté jsou osvétleny systémy ménového kurzu a jejich
klasifikace a nasleduje hlavni pfedmét této prace, kterym je fundamentalni analyza. Jsou
popsany jednotlivé teorie, z nichz nejdulezitéjsi jsou Platebni bilance, Kvantitativni
uvolnovani, arokové miry a Parita kupni sily. Nasledné byly vybrané teorie otestovany.
Bakalatrska prace by Sla zajisté rozvinout ve vSech smérech, mize byt ndmétem pro

napsani rozsahlejsi Diplomové prace.
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Abstract

HAVLOVIC, Stépan. Fundamental Analysis of Foreign Exchange Market. Plzeti, 2017.

171 s. Bachelor Thesis. University of West Bohemia. Faculty of Economics.

Key words: Quantitative Easing, Balance of Payments, Purchasing Power Parity, Interest

Rates

The presented work is focused on describing selected Fundamental theories serving to
determine future value of exchange rate. Firstly, a structure of the foreign exchange
market is described, then the exchange rate systems and their classifications are
illuminated. The main subject of this thesis is fundamental analysis. Theories are
described. The most important of them are: Balance of Payments, Quantitative Easing,
Interest Rates, and Purchasing Power Parity. Subsequently, selected theories are tested.
The bachelor thesis could develop in all directions that could be the subject of writing a

larger work, for example, Diploma Thesis.
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