Abstrakt

Dizertadni prace se sklada z tii eseji, které se zabyvaji vybranymi ménovymi kurzy novych
¢lenskych zemi EU, tj. ¢eské koruny, polského zlotého a mad’arského forintu. Prvni dvé eseje zkoumaji
vliv vyhlasovani makroekonomickych zprav a zasedani centralnich bank na hodnotu a volatilitu
ménovych kurzii (CZK/EUR, PLN/EUR, HUF/EUR, CZK/USD, PLN/USD, HUF/USD). Tteti esej se
zabyva korelacemi ménovych kurzl novych clenskych zemi EU a pfesuny volatility mezi témito trhy a
americkym dolarem. Hlavnim pfinosem této prace je obohatit jiz existujici literaturu o vysledky
zkoumani ménovych trhli novych clenskych zemi EU v obdobi po finan¢ni krizi a v pribéhu obdobi

Evropské dluhové krize a ménovych intervenci Ceské narodni banky (CNB).

Prvni esej (kapitola 2) zkouma okamzity vliv zvefejhovani makroekonomickych zprav z
Eurozény, Némecka a USA a zmén v meénové politice centralnich bank (ECB, Fed) na hodnotu
ménovych kurzti novych c¢lenskych zemi EU (CZK/EUR, PLN/EUR, HUF/EUR, CZK/USD,
PLN/USD, HUF/USD) v obdobi od ledna 1999 do kvétna 2018. Diky aplikaci metodologie Event Study
(ESM) na minutova intradenni data miZeme rovnéz posoudit docasnou efektivitu zkoumanych
meénovych trhi. Vysledky ukazuji, Ze makroekonomické zpravy z USA piisobi na zkoumané ménové
kurzy odlisn¢ nez zpravy z némecké ekonomiky. Vysledky rovnéz ukazuji, Ze ménové kurzy maji

tendenci reagovat na nékteré zpravy s predstihem, tedy jesté pied jejich zvetejnénim.

Druha esej (kapitola 3) analyzuje vliv vyhlasovani makroekonomickych zprav z Némecka a
zmény v nastaveni ménové politiky Evropské centralni banky (ECB) na podminénou volatilitu
ménovych kurzii ¢eské koruny, polského zlotého a madarského forintu v letech 2010-2015 pomoci
modelu EGARCH. Vysledky demonstruji, Ze vybrané makroekonomické ukazatele ovliviuji
podminénou volatilitu ménovych kurzii. Tato kapitola rovnéz zkouma obdobi ménovych intervenci
v Ceské republice. CNB drZela v obdobi od listopadu 2013 do dubna 2017 kurz CZK/EUR pobliz
hodnoty 27,00, ¢imz klesla volatilita mé€nového kurzu a nasledné se snizil vliv némeckych zprav na

volatilitu ménového paru CZK/EUR.

Tteti esej (kapitola 4) zkouma podminéné korelace ménovych kurzii novych ¢lenskych zemi EU
s americkym dolarem a piesuny volatility na téchto trzich v obdobi od ledna 1999 do kvétna 2018.
Vysledky korelaci nasledné aplikujeme v portfolio managementu, kde pocitame tzv. “hedge ratios™ a
“portfolio weights* jednotlivych ménovych kurzi. Demonstrujeme, Ze podminéna korelace ménovych
kurzii novych c¢lenskych zemi EU s americkym dolarem klesd k zapornym hodnotaim v obdobi
turbulenci, coz déla z téchto aktiv vhodny instrument pro diverzifikaci portfolia, av§ak za vyssi cenu
nez v obdobi, kdy jsou trhy klidné. K ptesunu volatility na mé€novych trzich dochazi hlavné v obdobi

trznych turbulenci. V tomto obdobi sehrava pii piesunu volatility kli¢ovou roli mad’arsky forint.



