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Anotace

Tato diplomova prace, snazvem ,,Odstranéni nerovnovahy obchodni bilance pomoci
znehodnoceni kurzu: odhad elasticit a platnost Marshallovy-Lernerovy podminky pro
vybranou zemi. Implikace pro firmy s mezinarodnim obchodem® se snazi poukazat na
vyznam potieby zkoumani souvislosti vlivem zmény kurzu a vyvoje salda obchodni
bilance. Teoreticka ¢ast je zaméfena na vymezeni zakladnich pojmu teorie mezinarodniho
obchodu a ukazatele vnéjsi ekonomické rovnovahy. V praktické casti se autor snazi
pomoci vypoctl cenovych elasticit poptavky po vyvozech a dovozech deduktivni metodou
ovéfit platnost Marshall-Lernerovy podminky a jejiho vlivu na vyrovnavéni salda obchodni
bilance. Pozornost je zde také vénovana analyze historického vyvoje kurzu koruny v ramci

Ceské republiky, na kterou se veskeré vypodty vztahuji.
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znehodnoceni kurzu



Annotation

This thesis, titled "Balance of Trade Imbalances Through Exchange Rate Depreciation:
Estimate of Elasticities and the Validity of the Marshall-Lerner Condition for Selected
Country. Implications for Companies with International Trade" seeks to highlight the
importance of investigating the influence of the context of exchange rate changes and
developments in the trade balance. The theoretical part is focused on defining the basic
concepts of the theory of international trade indicators and external equilibrium. In the
practical part, the author tries to calculations using the price elasticities of demand for
exports and imports deductive method to verify the validity Marshall - Lerner condition
and its impact on balancing the balance of payment. Attention is also paid to the analysis
of the historical development of the crown in the Czech Republic, to which all calculations

apply.

Key Words

Czech Republic, exchange rate depreciation, international trade, Marshall - Lerner

condition, trade balance



Obsah

SEZNAM OBRAZKU ..ottt ettt et et ee st e ettt e ettt ettt st et e et et ee s et e ee e een e, 8
SEZNAM TABULEK ...ttt ettt ettt e et e e st e st e st e st e e st e esbee s bt e sbeesbeesreesteesbeessreas 9
] A VA A S NN I = R 10
L8\ 410 J D T 11
1. TEORIE MEZINARODNIHO OBCHODU..........ocoiiiiieoeceeeeeeeeeeeeeeseeeeeee s eeeeseeeene e esenen s 14
O N 1V 5 23 8 SN 1 5 130 T 15
1.2 KLASICKA TEORIE MEZINARODNIHO OBCHODU......ccccciiiiittiiiiieeeeeiiitieieee e s s sssiiaaiessesssssssbssssssssssssassssnns 17
1.3 NEOKLASICKA TEORIE MEZINARODNIHO OBCHODU .......ccvvviiieeeeiiiiiiiiieeessssiissiessessssssssssssessssssssssnes 22
1.4 ALTERNATIVNI TEORIE MEZINARODNIHO OBCHODU .......c.cvvviiieeeiiiiiiieieeeeesiiiiisiessesssssssssessesssssssssssees 28
1.5 STANDARDNI MODEL OBCHODU.........ccuuvtiiiieiiiiiitiiiteeessisistieteesssssissssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssisssssees 33
2. TEORIE VNEJSI EKONOMICKE ROVNOVAHY ......c.oooiiteieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeen e eeenenis 34
A R = 07N 42323 230 07N (@ = T 34
2.2 UKAZATELE VNEJSI ROVNOVAHY ...ovviiiiiiiii i e s ettt e s ettt e s s itte e s s ettt s s s sataassssbtesssbbasssssaaasssnbaessennenssssnnes 41
3. DEVALVACE, BEZNY UCET A UROVEN DUCHODU .........cocovoiiieeeeeeeeeeeeeereeeeeereeeseseeeensnens 49
3.1 MARSHALL-LERNEROVY PODMINKY ....cvviiiiiuiiieiitiiieiiireiesiistessssssesessisessssssesssssssssssssssssssssssssssssssssnens 49
3.2 MENOVY KURZ V KRATKEM OBDOBI = J KRIVKA ..uvvviiieeiiiiiiiiiiieessesistieeeeesssssstessseessssssssssssessssssssssnes 51
3.3 DEVALVACE DOMACI MENY V SYSTEMU PEVNYCH KURZU ..vcviiiiiiiiiriiiieeeeeeiiieie e e e e s e sstraeeee e s s s ssasasees 55
R AN s 0] 2o 1 23 3 N 6 2R 57
4.  ANALYZA VYVOJE ZAHRANICNIHO OBCHODU A KURZU KORUNY ......oovvviveeeerienns 58
4.1  VYVOI KURZOVE POLITIKY STATU ....uvviiiiiueiieiittieesitteessistesssssssssssstesssssssssssssssssssssssssssesssssssessssssessssns 58
4.2 VYVOJIKURZU CESKE KORUNY A AMERICKEHO DOLARU ......uviiiiiiiiieeiiiieesiiteeeseteeessresssssvseesssssaeesans 61
5.  OVERENI PLATNOSTI MARSHALL-LERNEROVY PODMINKY .......cccoovimiieereeeererennn. 64
ZAVER ....cooooooeeoeeeeeeeeeeeeeeeeee et ee et e ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt 77
SEZNAM POUZITE LITERATURY ...ooooteoteteeeeeee ettt eeeeeseeeeteaeee st eees s eees e atesseeseneessesesesenas 80



Seznam obrazku

Obr. 1: KFivka reciprocni poptavky (model 2 druhii zbozZi a 2 zemi) ..........c...ccoouevieininnnnn, 23
Obr. 2: VIiv devalvace na DEZNEM UCHU .............ccccuiieiiieiieeeeie e 52
(@] o] G S B o 0 7 SRR PSP 55
Obr. 4: Vliv devalvace na bilanci na BEZNEM UCTU .............cccceccueioiiiiiiiiiiieie e 56
Obr. 5: Vyvoj kurzu USD a CZK v letech 1993-2013 ........ccooviiiiiiiiiiie e 62



Seznam tabulek

Tab
Tab
Tab
Tab
Tab
Tab

Tab.

Tab
Tab
Tab
Tab
Tab
Tab
Tab
Tab

. 1 Bilance vynosii - StTUKIUTA ........cccoveveiieiiee e
. 2: Horizontadlni struktura platebni bilance.................c....ccoou...
. 3:Vertikalni struktura platebni bilance.................ccccccoeeueenne..e.
. 4: Vyvoj kurzu CZKIUSD ..o,
. 5: Vyvoj salda obchodni bilance CR v letech 1993 - 2012 ........
. 6: Vyvoj exportu CR v letech 1993 - 2012 .....ovvevvvevrcreeiennne,
7: Vyvoj importu CR v letech 1993 - 2012 .......c.coccvvvevevererennnnn,

. 8: Hodnoty cenovych elasticit poptavek po X a M v letech 1996 - 2000 ...................

. 9: Hodnoty cenovych elasticit poptavek po X a M v letech 1997 - 2001 ...................

. 10: Hodnoty cenovych elasticit poptavek po X a M v letech 1998 - 2002 .................

. 11: Hodnoty cenovych elasticit poptavek po X a M v letech 1999 - 2003 ..................

. 12: Hodnoty cenovych elasticit poptavek po X a M v letech 2000 - 2004 ..................

. 13: Hodnoty cenovych elasticit poptavek po X a M v letech 2009 - 2012 .................

. 14: Hodnoty cenovych elasticit po X a M v letech 2010-2012....

. 15: Hodnoty cenovych elasticit poptavek po X a M v roce 2012



Seznam zkratek

AD
AS
CNB

EU

Agregatni poptavka
Agregatni nabidka

Ceska narodni banka

Evropské unie

EUROSTAT Statisticky uiad Evropské unie

ERM

Ex

Em

HDP

HPM

MMF

OECD

PZI

TUL

WTO

Evropsky mechanismus sménnych kurza
cenova elasticita poptavky po vyvozech
cenova elasticita poptavky po dovozech
Hruby domaci produkt (Gross Domestic Product)
Hranice produkénich moznosti

Import (dovoz)
Mezinarodni ménovy fond
Organizace pro hospodatskou spolupréci a rozvoj
Ptimé zahrani¢ni investice
Technicka univerzita v Liberci

World Trade Organisation (Svétova obchodni organizace)

Export (vyvoz)

10



Uvod

V dobé globalizace, kdy se mezinarodni toky vice a vice zrychluji a kde neustale roste
objem zahrani¢niho obchodu, se mezinarodni obchod, jako véda, stal nedilnou soucasti
fungovani celé spolecnosti, S potfebou hlubsiho zkoumdani. Teorii, které se vénuji
mezinarodnimu obchodu je mnoho, tim spiSe ale jejich pochopeni o to vice nabyva na
vyznamu, nebot’ subjekty vyzadujici udrzeni ekonomické stability v rameci statu ¢i firmy se
snazi predvidat budouci vyvoj a adekvatné¢ na n¢j umét reagovat ¢i se ho urcitym
zpusobem snazit predpoveédét a nasledné ovlivnit ve sviij prospéch. Zde se naléza jeho
veliky vyznam jak z hlediska moznosti méfeni a zkoumani vlivii ur€itych ekonomickych
veli¢in na jiné ekonomické veli€iny tak k simulovéani konkrétnich scénaiti ekonomického
vyvoje pomoci ukazateli mezinarodniho obchodu. V zdpadnich zemich jsou pravidelné
vynakladany nemalé prostfedky na co nejredlnéjsi odhad dulezitych elasticit poptavky,
nebot’ tato cesta vede k pochopeni chovani poptavky trzni. V rdmci politiky statu se
vyzaduje pe€livy a odborny piistup K presné analyze jak vnitrostatné tak ve form¢ vztaht

vuci ostatnim zemim svéta, jakozto partneriim ve svété obchodu.

Na jedné strané€ jsou od nepaméti zastanci liberalizace a na stran€ druhé ti, kteti se priklani
K ur¢ité ochrané a regulaci domaciho trhu pomoci riznych nastrojii, mezi které mimojiné
patii i pouziti devizovych intervenci k oslabeni (posileni) domaci mény. V tomto sméru jde
tedy hlavné o to, vyhnout se riziku deflace a udrZet cenovou stabilitu zemé v souladu
s inflaénim cilem. Dne 7. listopadu 2013 tak tomu uginila i Ceska republika v &ele s
guvernérem Ceské narodni banky panem Miroslavem Singerem a schvalila intervenci na
devizovém trhu v podobé oslabeni kurzu ¢eské koruny o 4,2 % oproti kurzu puvodnimu,
tak aby se domaci ména drzela pfiblizng na hladingé 27 CZK/EUR. Slo teprve o prvni

intervenci narodni banky od roku 2002.

Ceska republika, na jejimz HDP se zahraniéni obchod podili skoro 80%, ma sviij velky
vyznam z hlediska ptisobeni na celkovou ekonomiku zemé. Casto je pfifazovana mezi
malé oteviené ekonomiky, pro které je zahrani¢ni obchod velice dilleZitou strankou pro
vyvoj hospodaistvi. Ceska republika od padu komunismu, kdy se tu uplatiiovala centralng

planovana ekonomika, prosla transformacnim procesem smérem k trznimu ekonomickému
11



modelu, ktery vyznavaji zapadni zemé¢. Liberalizacni proces zahrani¢niho obchodu s sebou
ptinesl predev§im zménu v jeho fungovani. Geograficka orientace ve stiedu Evropy se zde

naplno projevila jako velice vyznamné lakadlo mnoha zahrani¢nich firem.

Mnohé firmy, které spadaly pod statni spravu, ptesly do soukromého vlastnictvi a zacaly
neomezené realizovat dovoz a vyvoz bez zbytecnych piekazek v obchodovani a otevieni se
mistni ekonomiky zahrani¢ni konkurenci ¢i véfitelim. Tuzemské firmy, které jsou
orientovany na zahrani¢ni obchod, vynikaji pak vétsi produktivitou prace, lepsim
inovativnim procesem a modernizaci vyroby (mnohdy na tkor monopolniho postaveni
domacich producentt). Dokazi také vytvofit vice pracovnich piilozitosti pro zdejsi
pracovni silu a nabidnout takové podminky, které ptilakaji zaméstnance s vyS$im stupném
vzdéelani k jejich dalsimu profesnimu rustu. I zde je vytvaien veliky tlak na zmény kurzu z
hlediska vyvozu a dovozu. V odvétvich, jako je elektrotechnicky a automobilovy primysl,
proto velice bedlivé sleduji zhodnoceni ¢i znehodnoceni domaci mény, jelikoz ovliviiuje

ceny vyvozu tuzemskych vyrobki.

Hlavnim cilem této diplomové prace je pomoci vypoctu cenovych elasticit poptavky po
vyvozech a dovozech potvrdit platnost Marshallovy-Lernerovy podminky v ramci Ceské
republiky. Na zakadé téchto poznatkii pak deduktivni metodou ovéfit, zda Marshall-
Lernerova podminka ma pfimy vliv na utvafeni procesu vyrovnavani salda obchodni

bilance. Dale pak je do praktické ¢asti zahrnuta analyza vztahu zahrani¢niho obchodu

k mé&novému kurzu.

Prvni Cast této prace je vénovana teorii mezinarodniho obchodu, jejimu historickému
vyvoji, ¢asovému rozdéleni a postupnému utvareni obrazu této pro ekonomické subjekty

tak dulezité védy, spolu se souvislostmi, jez zahrnuje.

Ve druhé Casti je pohled na teorii vnéjsi ekonomické rovnovahy. Podrobné je zde popsana

vvvvvv

hospodaistvi. Dale pak je tu popis ukazateli vnéjSi rovnovahy, jako jsou naptiklad

obchodni bilance, vykonova bilance, statistika zahrani¢ni zadluZenosti a dalsi.

12



Treti Cast prace je zamétena na zplisoby regulace domaci mény a jejiho vlivu na bézny ucet
a uroven dichodu. Dale pak je pozornost vénovana Marhsall-Lernerové podmince, jejimu

vypoctu a ménovému Kurzu.

Ve Ctvrté Casti, ktera je jiz soucasti praktické ¢asti prace, je analyza zahrani¢niho obchodu
a jejiho transformaéniho procesu kurzu koruny spolu s vyvojem kurzu ¢eské koruny vuci

americkému dolaru.

Zaverecna pata cast pak obsahuje cil diplomové prace a metody (vypocty), které jsou
zvoleny kjejich dosazeni. Je zde snaha o potvrzeni ¢i vyvraceni Marshall-Lernerovi
podminky a jak veliky je vliv kurzovych zmén na vyvoj dovozu a vyvozu pomoci aplikace

pravé této podminky v ramci Ceské republiky.
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1. Teorie mezinarodniho obchodu

Teorie mezinarodniho obchodu a jeji historicky vyvoj se stal vyznamnou slozkou
mezinarodnich ekonomickych vztaht. Do budoucna se jevi o to vyznamnéji, nebot’
z dlouhodobého hlediska objem mezinarodniho obchodu roste rychleji nez hruby doméaci
produkt svétové ekonomiky. Je mnoho teorii, které se svym zplsobem snazi v realnych
podminkach popsat a vysvétlit vliv mezinarodniho obchodu na hospodarsky rist zemé,
ovSem fungovani téchto teorii v realité ve své podstaté takovyto pocin vylucuje. Plisobi zde
pfili§ mnoho nepfedvidatelnych faktor, kterymi jsou naptiklad ptirodni katastrofy,
valecné konflikty, stavky raznych odborovych svazi a mnohé jiné veli¢iny, jez diky stale
se zvétSujici globalizaci svéta maji at’ uz pfimy ¢i neptimy vliv na veskeré déni v rdmci

mezinarodnich vztahu a obchodu.

Mezi hlavnimi tkoly teorie mezinarodniho obchodu je jak uvadi Pipek (1996) potieba
hledat odpovédi na otazky:

e Jaky je smysl zapojeni zem& do mezinarodniho obchodu a jaky uzitek z tohoto
zapojeni plyne, z hlediska podminek vyroby a spotieby v jednotlivych zemich?
e Které vyrobky jsou vhodnéjsi pro import a které na druhou stranu pro export?

eV jakych sménnych pomérech jsou vyrobky sménovany na svétovém trhu?

V ekonomickém svété prevlada jednotny nazor ohledné pii¢in mezinarodni smény. Mezi
né se fadi: nakladova efektivnost, vybavenost zemé vyrobnimi faktory, Gispory z rozsahu

vyroby a dalsi specifické priciny (Soukup, 2007).

Ve své podstaté feCeno, je mezindrodni obchod sména zbozi, sluZzeb ¢i prav rlznych
subjektli wurcitého statu vramci celého svétového hospodarstvi. Moderni teorie
mezindrodniho obchodu je vysledkem dlouhodobého vyvoje ekonomického mysSleni. K
piedchiudctim moderni teorie se fadi pfedevsim na pocatku dila merkantilistt, dila anglické
klasické ekonomické teorie, reprezentované Adamem Smithem a Davidem Ricardem a dila

neoklasiku (Pipek, 1996).

14



1.1 Merkantilisté

Merkantilismus nebyl nikdy pro sviij nevédecky pfistup k pfedmétu zkoumani ekonomie
bran jako védecky smér. Dle Neumanna (2010) byly zavéry merkantilistd ¢asto ucelové a
pouze se snazili hajit zajmy narodniho hospodaistvi. Nejednalo se tedy o ekonomii jako
vedu, ale jakousi hospodaisko-politickou doktrinu, kterd by byla vyuzivana a uplathovana

pro potieby daného statu prostfednictvim jejich predstaviteld.

Kofeny tohoto sméru sahaji az do konce 14. stoleti, je spojovan piedevs§im s italskymi
centry obchodu. V téchto obchodné svobodnych méstech se rodily zaklady budoucich
kapitalistickych pomért, cemuz napomahal i obchod s Vychodem. V 15. stoleti se obdobné
promény odehraly ve Spanélsku a Portugalsku, v 16. stoleti v Holandsku a poté také v
Anglii a Francii. V Evropé se jeho vliv naplno projevil v obdobi kolem 17. az 18. stoletim
a postupem casu se neustale formoval a prosazoval ¢im dal vice. V anglické literature ze
14. stoleti se rovnéz uvadi, ze anglicky kral Richard II. polozil londynskym kupctim
otazku, jak by se daly pozvednout statni finance, nacez jejich odpovéd byla vyjadienim
zakladni zdsady merkantilistické politiky — je nutno kupovat méné zahrani¢niho zboZzi nez

kolik Anglie do zahranici vyvazi.

Jak jiz bylo feceno, hlavnim cilem merkantilisti byl rlst narodniho bohatstvi a toto
bohatstvi zvétSuji penize. Bohatstvi zemé je dano mnozstvim zlata a drahych kovi v zemi
(Soukup, 2007). Nazory na to, jak penize zvétSuji narodni bohatstvi, se v prub&hu
merkantilismu vyvijely. Rani merkantilist¢ jednoduSe ztotoZnovali narodni bohatstvi
s penézi. Pozdni merkantilisté vidéli jiz smysl penéz v tom, Ze jejich pfiliv do zemé
zlevioval Gvér, coz ,,promazavalo kola obchodu®. Tyto myslenky vedly merkantilisty k
zavéru, ze hlavnim zdrojem ristu bohatstvi naroda je zahrani¢ni obchod. Merkantilisté
nevidéli vyznam zahrani¢niho obchodu v podpofe mezinarodni délby prace, ale v
prebytku. Domnivali se, Ze je to pravé piebytek obchodu, ktery obohacuje narod tim, ze
zajistuje priliv penéz do zemé. Narodni politika by méla byt podiizena tomuto primarnimu
cili, coz znamena zajistit vyvazeni piebytkti ze zemé&. Tato doktrina obchodni bilance byla

ustfednim tématem merkantilistického ekonomického mysleni. V opac¢ném piipadé byla
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nezéadouci pasivni obchodni bilance, kterd zemi ochuzuje. Je tedy nutné podporovat vyvoz

a omezovat dovoz (Pipek, 1996).

Dle Neumanna (2010) vsak tento na prvni pohled logicky a intuitivni zavér vykazuje
nekolik zjevnych rozpord. Jednim z nich je, Ze penize ve formé rezerv nezvysuji bohatstvi
naroda. Pokud nejsou prostfedky, které zemé ziskd aktivni obchodni bilanci, vhodné
investovany, ale pouzity pouze na zvySeni pokladu (rezerv), nejednd se o zvySovani
bohatstvi zem¢. Dale pak, Ze obchod neni hra s nulovym souc¢tem. Dle merkantilisti vede
obchod pouze k prerozdélovani bohatstvi, ne k jeho tvorbé. Nepochopili tak podstatu
mezinarodni délby prace a jeji vyznam pro tvorbu bohatstvi. Poslednim rozporem je
tvrzeni, ze Cisty piiliv drahych kovi do zemé vede pouze k poklesu tGrokové sazby.
Podcenovali v§ak vyznam rustu domaci poptavky a cenové hladiny. Pokles urokové sazby
ma za nasledek zlevnéni investic, coz by mélo vést k vyrobé vétstho mnozstvi zbozi a

vy$§imu vyvozu. Rust cenové hladiny vSak vede k postupnému sniZovani cenové

vvvvvv

Nejvyznamnéj$im predstavitelem merkantilistd byl Anglican Thomas Mun (1571-1641).
Je autorem spisu Bohatstvi Anglie v zahraniénim obchodé. Zastaval post feditele
Vychodoindické spole¢nosti a byl ¢lenem statniho vyboru pro obchod. Bylo mu vytykano,
ze ,,jeho* spole¢nost ma pasivni saldo obchodni bilance s Indii. Mun argumentoval, Ze neni
nutna aktivni bilance s kazdou zemi, ale musi byt aktivni celkova bilance. Také vystoupil
proti zadkazu vyvozu zlata s argumentaci, Ze zaplatit zlatem za zbozi, které mlize byt doma
zpracovano a pak vyvezeno s vy$$i hodnotou, povede k pfilivu drahého kovu do zemé.
Z hlediska dovozi upfednostiioval suroviny pro dalsi zpracovani a vyrobu pro vyvoz.
Penize chapal jako bohatstvi, jehoZ smysl neni v pokladu, ale ve schopnosti délat obchod,
ktery déla dalsi penize. Nikdy nezpochybnil merkantilistickou doktrinu obchodni bilance.
Mg¢l vsak za to, Ze aktivni bilance znamenajici pfiliv drahého kovu do zemé se promitne do

vzestupu cenové hladiny a to bude mit dopad na konkurenceschopnost doméaci produkce.
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1.2 Klasicka teorie mezinarodniho obchodu

Klasicka teorie mezinarodniho obchodu vychazi z filozofie liberalismu a myslenky laisses
faire, coz v ptekladu znamena ,nechte vécem volny prubéh“ (Neumann, 2010) a je
zaloZena na vyuziti absolutnich a komparativnich vyhod. Jeji piedstavitelé ve svych dilech
vychazeli z teoretickych postulatd, ze zahrani¢ni obchod je zdrojem riastu bohatstvi zemé¢,
nikoli vSak jednostranng, nybrz pro oba ve sméné zucastnéné partnery, a sice tim, ze
umoziuje produktivnéjsi vyuziti vyrobnich zdroju ve svétovém méfitku, a tim i zvySeni
vyroby, ktera je zdrojem rustu narodniho bohatstvi (Pipek, 1996). Za zakladatele klasické
Skoly mezinarodniho obchodu je povazovan skotsky filozof Adam Smith (1723-1790).

Jeho dilo Pojednani o podstaté a piavodu bohatstvi naroda je bezesporu
nejvyznamnéj$im dilem klasické teorie. Dle Neumanna (2010) vSak Adam Smith za
mySlenky v ném obsazené vdécil svym piedchiadctim. Za jeho hlavni ptinos lze povazovat
systematizaci myslenek, provedeni jejich syntézy v logicky celek a vytvoreni tak nového
zpusobu mysleni v politické ekonomii. Kromé toho Van Marrewijk (2002) uvadi dalsi
davod, pro¢ byla Smithovu dilu vénovana tak velka pozornost, a sice ze dokazal spojit
mnoho prvka a argumentd v nékolik obecnych principti. Sviij vyznam mélo Bohatstvi

ndrodu 1pro ty, ktefi nebyli politice volného obchodu ve své dobé naklonéni.

Mezi dal$i vyznamné piedstavitele klasické skoly pattili David Ricardo, Thomas Robert
Malthus, Jean Baptiste Say, Nassau William Senior a John Stuart Mill. Z predchadct
klasické skoly ptispél k teoriim mezinarodniho obchodu nejvétsi mérou David Hume
(1711-1776). Jak uvadi Neumann (2010), Hume ve své eseji O penézich zcela zietelné
formuloval principy fungovani tzv. kvantitativni teorie penéz. Rast mnozstvi penéz v
ekonomice povede dle této teorie zaroven K rdstu cen, a tedy ke zhorSeni cenové
konkurenceschopnosti domacich podnikateld. Vysledkem pak bude snizovani salda
obchodni bilance. Neni tedy mozné, aby zemé dlouhodob¢ vykazovala prebytek ¢i schodek

obchodni bilance.

Neumann (2010) déle shrnuje, Ze Hume ve svych uvahéach nepfedpokladal, Ze by zvySeni

mnozstvi penéz v ekonomice mohlo vést ke zvySeni domdci vyroby. Pracoval také s
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pevnymi ménovymi kurzy, protoze hodnota tehdejSich mén byla dana mnozstvim zlata
nebo stiibra v nich obsazeném. V dalSich esejich O obchodni bilanci a O Zarlivosti
obchodu dle Neumanna (2010) Hume dokazal, ze zahrani¢ni obchod muze byt vyhodny
pro obé zacastnéné zemé a Zze zemé branici se dovozu poSkozuje hlavné sama sebe. Z
téchto eseji je patrné, ze Hume jiz velice dobfe chdpal vyznam mezinarodni délby prace a

neptimo formuloval princip absolutni vyhody.

Princip absolutni vyhody

Za autora tohoto principu je povazovan zakladatel klasické ekonomické skoly Adam
Smith. Byl velkym kritikem merkantilistd a bojoval proti koncepci protekcionismu
merkantilistické hospodarské politiky koncepci ,,free trade, coz doslova znamena
neomezeny nakup a prodej zbozi a sluzeb mezi zemémi bez uloZeni omezeni, jako jsou cla,
dan¢ a kvoty (Soukup, 2007). Dle Pipka (1996) Smith dokazal, ze obchod probihajici na
zakladé svobodné vile zacastnénych je prospés$ny pro vSechny. Smith ve svém dile
Bohatstvi naroda vysvétloval vyznam délby prace jako zdroje ristu produktivity prace, a
tim 1 zdroje rGstu bohatstvi naroda. Dochéazi k z&vérim nezbytnosti volného obchodu,

protoze umoziiuje 1 volné zapojeni do mezinarodni délby prace (Pipek, 1996).

V piipadé¢ ,,absolutni vyhody* by se podle Smitha méla zemé v mezinarodni délbé prace
naklady prace (za pouziti mensiho mnozstvi prace) oproti ostatnim zemim. Podle néj jsou
absolutné nizsi naklady na vyrobu urcitého produktu vysledkem ptirodnich podminek a
dosazen¢ho stupné ekonomickych vyhod (kvalifikace, technicka uroven), které ve svém

celku ovlivni produktivitu vynalozené lidské prace (Pipek, 1996).

Neumann (2010) uvadi predpoklady, pfii jejichz splnéni funguje princip absolutni (i

komparativni) vyhody ideélné:

e Svobodny obchod mezi zemémi. Existence absolutni vyhody vsak neni
podminéna liberalizaci obchodu. Zemé& ma ¢i nema absolutni vyhodu bez ohledu na
miru ochrany domaéciho trhu. Pouze svobodny obchod vsak ekonomice umoznuje

ze své vyhody maximaln¢ tézit;
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Nulové transakéni naklady. Neni-li absolutni vyhoda pfili§ vyrazna, maze byt
zapoctenim transakcénich nakladii eliminovana;

Pracovni teorie hodnoty. Hodnota zboZi je dana mnozstvim prace pouzitym pfi
jeho vyrobé. Jedna se o velké zjednoduseni reality, protoze hodnota vyrobku
S mnozstvim prace potiebnym pro jeho vyrobu pfimo nesouvisi. Také piehlizi
vyznam jinych faktora pii vyrob¢ - princip absolutni vyhody je demonstrovan na
piikladu jedno faktorové ekonomiky, kde jedinym faktorem je lidska prace a zisk
jako platba za pouziti kapitalu zde neexistuje. Veskeré piijmy z prodeje zbozi nebo
sluzeb se dé€li mezi pracovni siluy;

Konstantni vynosy z rozsahu. Ve skute¢nosti vSak miZzeme ocekavat, Ze
specializace na zakladé principu absolutni vyhody bude spojena zpravidla s
rostoucimi vynosy z rozsahu. Tento fakt tak dale umoctiuje vyhodnost mezinarodni
délby prace zalozené na principu absolutni vyhody;

Dokonala mobilita pracovni sily mezi odvétvimi. Zemé bude rozsSifovat vyrobu
vyrobku s absolutni vyhodou a omezovat vyrobu vyrobku bez této vyhody. Dochézi
tak k prechodu zaméstnancu z jednoho odvétvi do druhého, coz nemusi byt vzdy
jednoduché. Zpravidla je nutna rekvalifikace a proces zaucenti se;

Dokonala imobilita pracovni sily mezi zemémi. Z divodu snadného vysvétleni
modelu. Ve skute¢nosti mohou pracovnici piejit do stejného odvétvi v jiné zemi,
pokud to pro né bude piijatelng;si;

Indiferentni produkt. Jistou komplikaci pfedstavuje rozdilna kvalita vyrobkt v
riznych zemich. Vnimani kvality spotiebitelem je subjektivni zaleZitosti, a
spotiebitelé nemusi mit zdjem o levnéjsi dovazené vyrobky, pokud nebudou svou

kvalitou odpovidat vyrobkiim domacim.

Neumann (2010) zaroven zdiraziuje, ze absolutni (i komparativni) vyhody existuji bez

ohledu na spInéni ¢i nesplnéni vyse uvedenych predpoklada.

Princip komparativni vyhody

Za autora teorie komparativnich vyhod je povazovan David Ricardo (1772-1823). Dle

Neumanna (2010) ve svém dile Zasady politické ekonomie a zdanéni Ricardo dokazal,
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ze mezinarodni obchod muze byt vyhodny i v ptfipadé, ze zemé nemé zadnou absolutni
vyhodu. I tehdy se vyplati zapojeni této zemé& do mezinarodni délby prace, coz dokazuje
pravé teorie komparativni vyhody. Komparativni vyhodu definuje Neumann (2010) jako
relativné nejvétsi absolutni vyhodu, pokud ma zem¢ absolutni vyhodu pii vyrob¢é obou
komodit, nebo naopak jako relativné nejmensi absolutni nevyhodu v pfipad¢, ze ma zemé

absolutni nevyhodu pii vyrobé obou komodit.

Pipek (1996) charakterizuje prostiednictvim této teorie oboustranné vyhodny obchod na
zaklad¢ absolutnich rozdilti v ndkladech prace na jednotlivé vyrobky. Ta zemé¢, kde jsou
naklady prace u vSech vyrobkl vétsi, se bude spiSe zaméfovat na vyrobu a vyvoz téch
vyrobkd, kde je jeji absolutni nevyhoda nejmensi, v tomto piipadé ma ve vyrobé tohoto
produktu komparativni vyhodu. A naopka zemé¢, kterd ma absolutné nizsi naklady u vSech
produktt, se spise zaméii na vyrobu a vyvoz prave téch vyrobki, kde ma vyhodu v nizsich

nakladech nejvétsi.

Zaveéry obou klasiki ekonomické teorie 1ze strucné shrnout takto:

e Vsechny zemé zapojenim do mezinarodniho obchodu ziskavaji;
e Kritériem pro zapojeni do mezinarodniho obchodu jsou komparativni vyhody na
bazi diferenci v relativnich (absolutnich) nékladech prace;

e Je zduvodnéna politika liberalizace mezinarodniho obchodu.

Teorie recipro¢ni poptavky

John Stuart Mill (1806-1873) rozsifil teorii komparativni vyhody o teorii tzv. ,,reciproéni
poptavky“. Ve svém dile Zasady politické ekonomie se zabyvé otdzkou vymezeni urovné
mezinarodniho sménného poméru (vysledné relativni ceny). Millovo vysvétleni
mezindrodniho sménného poméru se opira o rovnovéhu recipro¢ni poptavky, zatimco
naklady na vyrobu ovliviiuji pouze hranice, v nichz se sménny pomér pohybuje (Pipek,
1996). Vysledna relativni cena musi vzdy nachdzet v otevieném intervalu daném
narodnimi sménnymi pomeéry a rozhodujici vliv na jeji vySi ma vzajemnd poptavka po

dovozu. Velikost reciproéni poptavky po dovozu je ptimo tmérna velikosti ekonomiky a
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jeji ekonomické vyspélosti. Z Millovy teorie vyplyva, Ze vysledna relativni cena je
relativné blize relativni cené ve Vétsi zemi, protoze u ni lze ocekavat vétsi reciprocni
poptavku po dovozech nez v pfipadé malé zemé. Zaroven na uvolnéni vzajemného
obchodu zpravidla vydéla vice ta zemé¢, jejiz pivodni relativni cena se od té spole¢né
relativné vice 1isi (Neumann, 2010). Jak dodava Pipek (1996, str.12): ,, Zemé ziskava tim
vetsi podil z prinosu mezindrodni deélby prdace, ¢im vice se mezindrodni sménny pomer blizi
narodnimu smennému pomeru jejiho partnera ve smenée (jestlize zemé A ma velkou
poptavku po zbozi zemé B, zatimco zemé B ma malou poptavku po zbozi zemé A, blizi se
mezindrodni sménny pomér narodnimu Sménnému pomeru v zemi A. “ Pouze v ptipad¢, kdy
by se vysledna relativni cena nachazela presné uprostied intervalu daného pivodnimi

relativnimi cenami, bude vzajemny obchod pro ob&é zemé stejné ptinosny.

Dle teorie recipro¢ni poptavky by mél byt tedy mezinarodni obchod teoreticky pfinosnéjsi
pro malé a méné vyspélé zemé, které zpravidla disponuji nizsi poptavkou po dovozech nez
velké a vyspélé ekonomiky. Klasicka teorie se stavala ¢asto teréem Kritiky, a to predevsim
z divodu zahrnuti pouze jednoho vyrobniho faktoru (prace) do teorie komparativnich
vyhod. Je totiz cela tada sektord, kde hlavnim vyrobnim faktorem neni prace, nybrz
kapital. Stejné tak existuje cela fada odvétvi, ktera vytvaii ptidanou hodnotu zejména na
zakladé vysoce kvalifikované prace. Pro analyzu zahrani¢niho obchodu je tedy nutné

zahrnout do modelu alespon dva vyrobni faktory.

Pipek (1996) uvadi nekteré dal§i vyhrady z pozic kritikd klasické teorie mezinarodniho

obchodu:

e Jde o pristup staticky, abstrahuje od pohyblivosti nakladii na bazi vztahu vyse
nakladi prace k objemu produkce (pti zvySeni objemu produkce ndklady zpravidla
klesaji);

e Abstrakce od dopravnich nakladu, které mohou pii uvahach o obchodu pies hranice
zemé rozhodujicim zplisobem ovlivnit celkové naklady;

e Vychozi stav komparativnich vyhod (historicky odrazejici rozdily v ekonomickych
urovnich jednotlivych zemi) nemusi pfindSet rovné vyhody partnerim
zahrani¢néobchodni smény.
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1.3 Neoklasicka teorie mezinarodniho obchodu

Neoklasickd ekonomie, spadajici do obdobi od 70. let 19. stoleti do 30. let 20. stoleti,
prinesla celkové uzite¢né analytické nastroje. Oproti klasickym teoriim, které pracovaly
pouze s jednim vyrobnim faktorem (praci), pfinasi neoklasicka teorie mezinarodniho
obchodu zahrnuti kapitalu do modelu. Pipek (1996) spolu s Neumannem (2010) uvadéji, ze
neoklasicka teorie zahrani¢niho obchodu je zalozena na rozdilech ve vybavenosti
vyrobnimi faktory mezi zemémi. Optimalni alokace zdroji pak probihd na zdklad¢
principu maximalizace uzitku spotiebitele pti soucasném respektovani pozadavku na

minimalizaci nakladu.

Zakladni predpoklady neoklasické teorie jsou dle Van Marrewijka (2002) uvedeny

V obecné struktuie neoklasického modelu:

e Existuji dvé zemé¢, dva finalni statky - pramyslové vyrobky a potraviny a dva
produkeni faktory — kapital a prace (model 2 x 2 X 2);

e V obou sektorech je charakterizovana produkce s konstantnimi vynosy z rozsahu.
Sektory primyslu a potravin maji rozdilné parametry produk¢ni funkce;

e Stupen technologického rozvoje je u obou zemi stejny, produkéni funkce jsou proto
identického typu. Jakékoliv obchodni toky mezi zemémi nejsou vysledkem
Ricardova typu technologickych diferenci;

e Vstupujici vyrobni faktory — kapitdl a prace jsou mobilni mezi rliznymi sektory v
ramci jedné zemé, ale nejsou mobilni mezi zemémi;

e VsSechny trhy jsou charakterizované dokonalou konkurenci. Obchod finalnimi
statky se uskutec¢iiuje bez transportnich nakladi a bez jakychkoliv obchodnich
bariér;

e Struktura poptavky je stejna u obou zemi (identické preference spotiebitelt);

e Dostupné mnozstvi vyrobnich faktorti se mize u kazdé zemé lisit. Tyto rozdily pak

vysvétluji vznik vzajemného zahrani¢niho obchodu.

Na rozdil od klasiki, ktefi vychazeji ze strany nabidky, neoklasikové vychazeji z poptavky

jako dominantniho Cinitele mezinarodniho sménného poméru. Naklady jsou chapany jako
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alternativni moznosti vyuzivani zdrojii, jako vzdani se alternativni vyrobni moZznosti. Na
stran¢ poptavky se vychdzi z uzite¢nosti riznych druhd zbozi a jejich vzajemné
zastupitelnosti ve spotieb¢. Poptavka se vyjadiuje mezni mirou substituce a jako analyticky
nastroj se pouzivaji tzv. indiferen¢ni kiivky, resp. indiferen¢ni mapy. Na Millovu teorii
reciproéni poptavky navazal anglicky neoklasicky teoretik Alfred Marshall a rozsiftil ji

pouzitim novéjsich analytickych forem v podobé krivky reciprocni poptavky.

Psenice A

S

-

Sukno

Obr. 1: Krivka reciprocni poptavky (model 2 druhii zbozi a 2 zemi)
Zdroj: Pipek (1996, str. 14), vlastni zpracovani

0 B

Krivka recipro¢ni poptavky USA vyjadiuje mnozstvi pSenice (0A) nabizené za urcité
mnozstvi sukna (0B), kiivka recipro¢ni poptavky Anglie vyjadiuje mnozstvi sukna, které
jsou Anglicané ochotni dat za ur¢ité mnozstvi pSenice. Rostouci dovoz vyvolava vétsi
nenasycenost, pokles tzv. mezniho uZitku a navic rostouci vyvoz vlastniho zbozi vyvolava
rostouci naklady na dodate¢nou vyrobu. Rovnovédha nabidky a poptavky na obou trzich
nastava v bod¢ P, kde se ob¢ piimky protinaji a kde USA nabizeji mnozstvi pSenice 0A za

mnozstvi sukna 0B a Anglie nabizi mnozstvi sukna 0B za 0A mnoZstvi pSenice. Pomér
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0A:0B, neboli sklon pifimky OP (tg «), udava rovnovazny mezinarodni sménny pomer

(Pipek, 1996).

Heckscher-Ohlintv model

Autory této neoklasické teorie byli §védsti ekonomové Eli Heckscher a Bertil Ohlin a
pozd¢ji  jejich pokracovatel Paul Samuelson. Jejich model navazuje na teorii
komparativnich vyhod a vyznamné ji rozsifuje, a to o existenci dalsiho vyrobniho faktoru,

a sice o kapital.

Podle Kalinské (2010) vychazi model z nasledujicich predpokladui:

e Vybavenost zemi vyrobnimi faktory je relativné odli$na;

e Vyrobky lze podle naro¢nosti jejich vyroby na praci nebo kapital rozdélit na
pracovng¢ naro¢né a kapitaloveé narocné;

e Vyrobni technologie jsou pevné stanoveny pro vSechny zemé¢, pii vyrobé tedy nelze
nahrazovat praci kapitadlem a naopak;

e Pohyblivost vyrobnich faktorti mezi zemémi je znacné omezena.

Neumann (2010) uvadi, ze zakladem specializace zemi a mezinarodniho obchodu je dle
této teorie rozdil ve vybavenosti jednotlivych zemi vyrobnimi faktory. Podle néj jsou
jednotlivé zemé& vybaveny vyrobnimi ¢initeli v rizné mife a v rizném poméru, a

vybavenost zem¢ jednotlivymi ¢initeli ovliviuje jejich cenu.

Cena c¢initele, kterého ma zemé dostatek, je nizk4 a naopak cena nedostatkového faktoru je
vysoka. Tato rozdilnost cen vyrobnich ¢initeld ovliviuje zahrani¢ni obchod zemé a jeho
komoditni strukturu. Je-li podle teorie v jedné zemi dostatek pady, produkuje zemédélské
vyrobky levnéji nez zem¢ S nedostatkem pudy, a je pro ni tedy vyhodnéjsi vyrabét a
vyvazet zemédelské vyrobky a dovazet napf. primyslové vyrobky ze zemé, jez je ve
srovnani s ni vybavena jinymi faktory. Zemé maji komparativni vyhodu v tom, Ze vyrabé;ji
zbozi s pouzitim téch faktort, jimiz jsou vybaveny ve srovnani s jinymi zemémi hojnéji,

¢imz vyrabéji levnéji (Pipek, 1996).
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Kritika Heckscher-Ohlinova modelu prameni dle Neumanna (2010) z nespinéni

predpoklad teorie:

Ve skutecnosti je mozné nahrazovat praci kapitadlem a naopak (vyrobek mize byt v
zemi relativné 1épe vybavené kapitdlem vyrabén za pouziti relativné VvétSiho
mnozstvi kapitalu nez v zemi relativné 1épe vybavené praci. Vyrobek se pak miize
jevit v jedné zemi jako kapitdlové narocny a ve druhé zemi jako pracovné naro¢ny);
Neplati ptedpoklad velmi omezené pohyblivosti vyrobnich faktort (zejména Vv
piipad¢ kapitalu plati témét dokonala kapitdlova mobilita);

Rozvojové zemé (relativné 1épe vybavené praci) odsuzuje k trvalé orientaci na
pracovné naro¢né vyrobky. I ptes kratkodobou vyhodnost jejich zapojeni do
mezinarodniho obchodu v souladu s touto teorii jsou z dlouhodobého hlediska
piedurc¢ovany k dalSimu zaostavani;

Ceny vyrobnich faktord v zemi nezavisi pouze na relativni nabidce téchto faktora,

v tvahu je tfeba vzit také poptavku po nich.

Stolper-Samuelsontav model

Tento model znazoriuje vliv zmény ceny finalniho statku na ceny vyrobnich faktort

(Neumann, 2010). Piedpoklada, ze:

Rust ceny kapitdlové narocné komodity povede k rustu poptavky po kapitalu
(zatimco poptavka po praci bude klesat), coz bude vést k absolutnimu 1 relativnimu
rastu realnych dachodt vlastnikti kapitdlu (a zéaroven k relativnimu poklesu
realnych duchodt vlastniki prace). Zda dojde zaroven i k absolutnimu poklesu
redlnych mezd, zavisi na tom, zda se jednd o zemi zamé&fenou na vyrobu kapitalové
¢i pracovné naro¢nych vyrobk;

V zemi zaméifené na kapitalové naro¢né vyrobky dojde k dal$imu rozsifeni vyroby
kapitalové naro¢nych vyrobktl, coz patrné povede ke zvySeni vyvozu a zlepSeni
sménnych relaci. Rist vyvozu kapitdlové naro¢ného vyrobku bude patrné
doprovazen rustem dovozu pracovné narocného vyrobku, jehoz domaci vyroba byla
omezena;
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e V zemi zaméfené na pracovné naro¢né vyrobky povede rist ceny kapitalové
naro¢ného vyrobku rovnéZ k omezeni vyroby pracovné naro¢nych vyrobkd, a tedy

k poklesu vyvozu i dovozu (sménné relace se zhorsi).

Krugman a Obstfeld (2006) uvadéji, Zze se fada autora snazila predpoklady Stolper-
Samuelsonovy teorie testovat v mnohych empirickych aplikacich. V roce 1953 se o to
pokusil napt. Wassily Leontief, ktery se snazil potvrdit hypotézu, ze USA jako zemé¢ vice
kapitalové vybavend, bude vyvazet kapitdlové ndrocné vyrobky a dovazet vyrobky
pracovn¢ narocné. Ke svému piekvapeni vsak zjistil, Ze export USA byl méné kapitalové
narocny nez import, nebot’ v ném pievladaly vyrobky méné kapitadlové narocné, zatimco
import byl zaméfen na vyrobky kapitalové naro¢né. Vysledek, ke kterému dospél, je znam

v ekonomické teorii mezinarodniho obchodu pod pojmem Leontiefav paradox.

Neumann (2010) dopliuje, Ze Leontief se pokousel vysvétlovat vysledky své prace tim, ze
USA disponuji vice produktivnim kapitdlem na jednoho pracovnika nez jiné zemé, proto
jsou vyrobky (diky vy$si produktivité prace vyzadujici vyssi kapitdlovou vybavenost)
kapitalové naro¢né. Dne$ni ekonomové to vysvétluji tim, ze vysoka produktivita je
zpasobena vysokou kvalifikaci, kterd vyzaduje vysoké investice, tedy kapital, coz vedlo ke

vzniku pojmu lidsky kapital, na jehoz zakladé Ize vysvétlit strukturu vyvozu USA.
Teorie vyrovnavani cen vyrobnich faktort

Tato teorie je dle Neumanna (2010) ur¢itym rozsifenim teorie vybavenosti vyrobnimi
faktory, nebot’ predpoklada, ze zapojeni ekonomiky do mezinarodniho obchodu vede ke
faktoru, na ktery je tato vyroba méné& naro¢na. Po otevieni ekonomiky se tedy cena a
vynosnost vyroby statku s komparativni vyhodou zvySuje, zatimco cena statku narocného
na vzécny zdroj klesa, coz ve svém dusledku vede k vyrovnavani cen vyrobnich faktori

mezi zemémi, které jsou témito faktory rozdilné vybaveny.

26



Rybczynského teorie

Van Marrewijk (2007) uvadi, Ze v neoklasickém modelu dvou statkt, dvou produkénich
faktord a konstantnich cen finalnich statk povede rist nabidky vyrobniho faktoru k rastu
produkce finalniho statku, na kterou je vyuzivan tento vyrobni faktor relativné intenzivné a
k poklesu produkce druhého statku, za ptfedpokladu, ze jsou oba statky produkovany v

rovnovaze.
Teorie alternativnich nakladu

Predstavitelem této teorie je americky neoklasik Gottfried Haberler. Zakladem
mezinarodni smény jsou podle této teorie alternativni ndklady. Naklady na zbozi jsou
vyjadieny mnozstvim jiného zbozi, ¢imz lze vyuzit aparat hranice produkénich moznosti
(dale jen HPM), ktera vyjadifuje vSechny mozné kombinace vyroby dvou vyrobku pfi
vyuziti zdroju, jez ma uréitd zem¢ k dispozici. Alternativni naklady jsou fakticky mezni

naklady a rostou se specializaci vyroby, resp. obchodu (Soukup, 2007).

Cena zbozi je ur¢ena meznimi nédklady, jez jsou dany pomérem mezi meznim zvySenim
vyroby jednoho vyrobku a vyvolanym sniZzenim vyroby jiného zbozi. Zakladem tohoto
poméru je piesun vyrobnich zdroji z produkce jednoho vyrobku do produkce jiného
vyrobku (Pipek, 1996). Sménny pomér v zemi je dan te¢nou ke kiivce vyrobnich moznosti
v daném bod¢, vyjadiujicim urcitou vyrobni strukturu. Skuteény rozsah vyroby zavisi na
subjektivnich preferencich spotiebiteld. Pro znazornéni spotiebitelské volby jsou uzivany

tzv. kiivky lhostejnosti ¢i kiivky indiferenéni.

Indiferenéni kiivka je grafické znazornéni vSech moznych kombinaci dvou druhd zbozi,
které poskytuji spotiebiteli stejnou urovenn uspokojeni potieb. Mezni mira substituce je
dana sklonem indiferen¢ni kiivky a graficky ji lze vyjadiit jako te¢nu k danému bodu na
indiferencni ktivce. Cim vyssi je indiferenéni kiivka, tim vy$§i je urovei uspokojeni

spotrebitele.
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1.4 Alternativni teorie mezinarodniho obchodu

Alternativni teorie mezinarodniho obchodu nejsou z hlediska konzistence zavéra
srovnatelné s klasickou teorii komparativnich vyhod. Alternativni teorie jSOu ve vyrazném
rozporu s teoriemi hlavniho proudu a pro své universalni pfijeti teorie komparativnich
vyhod, nejsou v mnoha publikacich mnohdy uvadény. Jsou postaveny naopak k
pfedpokladu Ricardovy teorie, kde si predevSim vSimaji praktické vyuzitelnosti pro

hospodaiskou politiku a nefesi tolik pouze teoretickou stranku véci.

Teorie o podobnosti ve struktui‘e poptavky

Predstavitelem tohoto sméru je §védsky ekonom S. B. Linder. Neumann (2010) uvadi, ze
v souladu s touto teorii bude zemé vyvazet ty vyrobky, pro které ma uplatnéni na domacim

trhu, a to ze tfi duvodu:

e Domaci trh umoziiuje, aby si vyrobce byl védom moznosti dosdhnout zisk
prosttednictvim daného vyrobku;

e Firmy uskute¢nuji vyzkum a vyvoj pro uspokojeni ziejmych potieb, kterymi je
domaci trh;

e I kdyz firma uznava vyznam zahrani¢nich trhl, je pfizpisobeni vyrobku

neznamému trhu narocné.

Linderovo vysvétleni se netyka zemédélskych vyrobka a surovin. Podle této teorie budou
vyvazené vyrobky v podstaté¢ obdobné jako vyrobky vyrdbéné pro doméci trh. Zaroven se
budou dovazené vyrobky podobat vyrobkim vyrabénym v dovazejici zemi a spotiebitel
bude rozhodovat podle ceny. Uvedeny nazor vede k zavéru, ktery je v rozporu s tradi¢ni
teorii, a to, ze ¢im vice se budou vyrobky pfekryvat, tim vétS§i jsou moznosti pro
mezinarodni obchod. Pochybnosti vyvolala zejména vychozi myslenka, ze vyrobce nebude
piihlizet k potiebé ptizpusobit se zahrani¢ni poptavce. Linderova teorie vSak muze

¢astecné vysveétlovat vymeénu zbozi mezi zemémi s velkym domacim trhem.
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Teorie technologické mezery

Tato teorie, kterou formuloval v roce 1961 V. Posner, je ptimym protikladem Linderovych
nazori. Podle ni jsou pro vyvoz velmi vyznamné inovace. Vyvozce vyviji nové vyrobky,
které prinaseji zisk a davaji inovujici firmé docasny monopol, coz ji umoznuje vyhodné;si
pfistup na zahranicni trhy. Zpocatku roste vyvoz, vyssi zisky pivodniho vyvozce vSak
vedou k napodobovani ze strany jinych, ¢imz ztraci plvodni vyvozce komparativni
vyhodu. Prostfednictvim inovovaného vyrobku se pak bude snazit o opétovné ziskani
pfevahy nad jinymi, ¢imz bude mit po urcitou dobu absolutni vyhodu, avSak poté mohou
jini vyrobci v jinych zemich vyrabét efektivnéji. Pisobenim inovaci tak dochazi k ¢asové

omezené technologické mezeie mezi ptivodnim vyrobcem a vSemi ostatnimi.
Teorie vyrobniho cyklu

Tato teorie, spojena predevsim se jménem amerického profesora Raymonda Vernona, je

Vv podstaté rozsirena, zobecnéna a propracovana teorie technologické mezery.
Vernon konstatoval, ze vyroba novych vyrobktl prochazi tfemi stupni (fazemi):

e Uvodni stupeii — korporace maji monopolni vyhodu zaloZenou na technické
pievaze a soucasn¢ jsou schopny uspokojit zahraniéni poptavku vlastnim vyvozem,;

e Dospivani — v zahranici roste poptavka, technické znalosti spojené s vyrobou se
§ifi do zahrani¢i k potencionalnim konkurentim, a pavodni vyrobce tak ztraci
komparativni vyhodu spocivajici v technické prevaze. Pokud si chce vyrobce
udrzet podil na trhu a zabranit vzniku konkurence, musi vytvofit filialku nebo
podobné podniky v zahraniéi;

e Standardizace — vyroba se stala béZnou a komparativni vyhoda se pifenasi do
ekonomik s relativné méné kvalifikovanou pracovni silou a niz§imi mzdami, tzn.

ptedevsim do rozvojovych zemi.

Podle Vernonovy teorie ziskavaji rozvojové zemé relativni vyhodu pii vyrobé vyrobka, u

nichz se vyzkum a vyvoj uskuteciuje ve vyspélych zemich. To vSak také znamena jejich
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zavislost na ochoté vyspélych zemi jim technické poznatky poskytovat. Vernoviv model
mél fadu nedostatki. Vyrobce ve vyspélych zemich obvykle udrzuje monopolistickou
pozici za bod zralosti vyrobku, zvlasté je-li vyrobek zalozen na specifickych zkuSenostech

vyrobce, patentech, ochrannych znamkéach apod.

Komparativni pracovni naklady

Teorie formulovana britskym ekonomem Mac Dougallem. Jejim vychozim bodem je
nazor, ze konkurencni postaveni zemé urcuji dva faktory: produktivita prace a uroven
mezd. Spole¢né piedstavuji ,,pracovni naklady*, které ovliviiuji naklady na vyrobu zbozi.
Jestlize celkovy rozdil v produktivité prace je vyssi nez celkovy rozdil ve mzdach, zem¢ je
ve vyhodné&j$im postaveni. Kritici této teorie argumentuji predev§im tim, Ze mezinarodni

obchod je kromé prace ovliviiovan celou fadou dalsich cinitelu.

Vynosy z rozsahu

Klasické i neoklasické teorie jsou dle Neumanna (2010) postaveny na piedpokladu
konstantnich vynost z rozsahu. Ve skute¢nosti se ale castéji miuzeme setkat s rostoucimi
vynosy z rozsahu, kdy napt. zdvojnésobeni poctu vstupii vede k vice nez dvojnasobnému
vystupu, coz znamena usporu jednotkovych nakladt. Soukup (2007) dodava, Ze rostouci
vynosy z rozsahu mohou mit vyznamny vliv na fungovani mezinarodniho obchodu, nebot’
ptispivaji ke zvySené konkurenceschopnosti velkych firem. Ty vyuzivaji velkovyroby k
usporam prosttednictvim specializace ve strojich a zatizenich, technologii, v pracovnich
silach, slevami od subdodavateli, od nichZ nakupuji velkd mnozstvi vyrobki. Zakladem je
predstava, ze velky domaci trh umoznuje vyvoz vyrobku, které se vyrabéji levnéji. Pro
firmy z rozvojovych zemi pak muize byt téméf nemozné vstoupit na svétovy trh, kde
operuji velké nadndrodni firmy, které realizuji vyznamné uspory z rozsahu (Neumann,

2010).

Teorie periferni ekonomiky

Brzy po valce vystoupil s touto teorii argentinsky ekonom Raul Prebisch(1901 — 1986).
Rozvojové zemé oznacil za ,,periferie” a vyspélé zemé za ,,centra”. Konstatoval, Ze na
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vyvozech periferie se z velké Casti podili vyrobky s nizkou ptidanou hodnotou a zaroven
velkou cast vyvozu centra tvofi vyrobky s vysokym stupném piidané hodnoty. Dichodova
pruznost poptavky po vyrobcich s vysokou pfidanou hodnotou je vyssi nez dichodova
pruznost poptavky po vyrobcich s nizkou ptidanou hodnotou, coz vede ke zhorSovani
sménnych relaci z pohledu periferie (Neumann, 2010). Prebisch jako prvni nastolil
pozadavek industrializace rozvojovych zemi, a postavil se tak proti pojeti klasické i
neoklasické teorie, podle nizZ maji hrat rozvojové zemé ulohu pouhého dodavatele surovin
a potravin pro vyspélé zemé. Teoretické zduvodnéni nutnosti ochranaiskych opatieni
rozvojovych zemi vyplyva ze zkuSenosti téchto zemi z aplikace volného obchodu, ktera

vedla k naristani rozdilu mezi nimi a pramyslové vyspélymi zemémi (Pipek, 1996).

Teorie détskych odvétvi

Tuto teorii formuloval na pielomu 18. a 19. stoleti némecky ekonom Friedrich List jako
reakci na klasickou Skolu mezinarodniho obchodu (Soukup, 2007). Dospél k zavéru, ze
zem¢ by se méla pIné oteviit pisobeni zahrani¢ni konkurence az v okamziku, kdy se jeji
pramysl stane dospélym (neboli konkurenceschopnym). Podle Lista (Neumann, 2010) je
témef nemozné, aby zaostala zemé vybudovala domaci primysl, aniz by tento pramysl
nebyl dostate¢né chranén pied konkurenci z vyspélych zemi. Zaostalym zemim proto
doporucuje  docasn¢ chranit domaci prumysl az do okamziku dosazeni

konkurenceschopnosti na svétovém trhu.

| ptesto, Ze logika Listovy teorie je v podstaté tézko zpochybnitelna, jeji prakticka

vyuzitelnost je diskutabilni, a to pfedevsim z nasledujicich davodu:

e Je tézké rozhodnout, jaké odvétvi (a po jakou dobu) ma byt domaci vladou
chranéno;

e Vlada zpravidla nema dostatek informaci ke kvalifikovanému rozhodnuti;

e Ochranafska opatfeni zpravidla vyvolavaji odvetna opatieni ze strany postizenych
statl;

e Protekcionismus vede k ristu domacich cen, a tedy k niz§im realnym piijmim

Vetsiny obyvatel pracujicich mimo protézované odvétvi;
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e Piestoze List uvadi, ze ochranatska opatfeni musi byt pouze docasného charakteru,

jejich odstranovani je v praxi zpravidla velmi komplikované.

List zduraznuje, ze obchodni politika musi byt podfizena zajmim rozvoje narodniho
hospodafistvi jednotlivych zemi (Pipek, 1996). Manazeii a vlastnici protézovanych firem
Casto v souladu se sledovanim jejich vlastnich zajmu, vénuji zna¢né usili presvédéovani
ministrd o nutnosti prodlouzeni platnosti ochranaiskych opatfeni a nikoliv zvySovani
konkurenceschopnosti jimi fizenych firem. ,,Détska odvétvi® se tak dle Neumanna (2010)
sama brani vlastnimu dospivani. Dusledky této situace pak nese spotiebitel, ktery je nucen
kupovat drahé (a mnohdy i nekvalitni) domaci vyrobky misto levnych a kvalitnich vyrobki

ze zahranici.
Teorie zbidacujiciho ristu

U zrodu této teorie stal indicky ekonom Jagdish Bhagwati, ktery si v§iml opacné reakce
firem v rozvojovych zemich na zménu svétové ceny oproti racionalnimu chovani v souladu
s neoklasickou teorii. Jak uvadéji Bhagwati a Srinivasan (1980), firmy v rozvojovych
zemich na snizeni svétové ceny reaguji zvySenim objemu vyroby (a vyvozu), aby
kompenzovali snizeni svych pfijmu. Tlak na zvySeni objemu vyroby (a vyvozu) pak vede k
dal$imu sniZeni svétové ceny. Fyzicky objem domaci vyroby a vyvozu tedy roste, zatimco
jeho hodnota vyjadiena v penéznich jednotkéach ziistavd neménna (nebo dokonce klesa).
Diky tomuto zacarovanému kruhu dochazi k vyraznému zhorSeni sménnych relaci pro
rozvojové zemé, a zdejsi lidé musi dle Neumanna (2010) vynalozit stale vice prace, aby si

uchovali své dosavadni piijmy.
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1.5 Standardni model obchodu

Standardni model obchodu spoc¢iva dle Soukupa (2007) v syntéze nékolika modela
mezinarodniho obchodu. Jedna se o univerzalni model, ktery umoziuje feSit realné
problémy. Krugman a Obstfeld (2006) uvadéji Ctyti zakladni vztahy, na kterych je model

zaloZen:

e Vztah mezi hranici vyrobnich moznosti a kfivkou relativni nabidky;

e Vztah mezi relativni cenou a relativni poptavkou;

e Svétova rovnovaha je urcena pomoci svétové relativni nabidky a svétové relativni
poptavky;

o Efekt redlnych sménnych relaci na narodni bohatstvi.
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2. Teorie vnéjsi ekonomické rovnovahy

Vnéjsi ekonomicka rovnovaha miize byt chapédna jako stav zahrani¢né obchodnich vztahti
domaci ekonomiky se zahrani¢im, ktery nevyviji piimy tlak na ménovy kurz a vné&jsi

zadluzenost daného statu.

Pro posouzeni vnéjs$i ekonomické rovnovahy zemé nalezneme mnoho ukazateli a jejich
vnéj$i rovnovaze vypovida rovnéz statistika zahrani¢ni zadluzenosti ¢i vyvoj ménového
kurzu. Pro detailnéj$i rozbor se pouziva fada dalSich ukazateld, ¢asto s pfimou vazbou na

jednotlivé slozky platebni bilance ¢i strukturu zahrani¢niho dluhu.

2.1 Platebni bilance

»~Platebni bilance charakterizuje vnéejsi ekonomickou rovnovihu zemé. Jedna se 0
statisticky zaznam ekonomickych transakci subjektii dané zemé (rezidentit) s ekonomickymi

subjekty ze zbytku svéta (nerezidenty) za urcité obdobi* (Neumann a kol., 2010, str. 94).

Zminéna definice vySe, obsahuje nékolik obecnych pojmi, které je tieba dale upfesnit.
Obecné manudly pro sestaveni platebni bilance pfipravuje a vyviji od roku 1948
Mezinarodni ménovy fond (dale jen MMF). Jedna se o systematicky zaznam
ekonomickych transakci uskute¢nénych mezi domaci a zahrani¢ni ekonomikou za urcité

obdobi.

Ekonomické transakce jsou urcité Cinnosti, které se uskutecnuji mezi jednotlivymi staty.
Déli se na dva druhy, realné a finan¢ni. Realné se tykaji statku a sluzeb vytvorenych
v daném statu, které se exportuji do zahrani¢i za i¢elem prodeje. Finan¢ni jsou ty, které se
v zahrani¢i nakoupi a v podobé kapitalu se transferuji pies hranice, kde se za né potidi

nové statky ¢i sluzby. Tyka se financnich aktiv.
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Rezidenti jsou ti, kteti maji v ur¢ité zemi sviij zajem. Patfi sem napfiklad obyvatelé, ktefi

zde dlouhodobé ziji (déle nez jeden rok), dale to jsou obchodni spole¢nosti majici zde

vlastni sidlo, vlada a dalsi. Tito jsou nejpodstatnéjsi.

Nerezidenti jsou fyzické osoby, které nemaji trvaly ani piechodny pobyt v dané zemi. Dale
pak pravnické osoby, které maji sidlo mimo tzemi dané zem¢. Mezi témito subjekty pak
probihaji pravé tyto ekonomické transakce, kde se uréitym sledovanym obdobim bere rok,

mésic ¢i delsi interval.

Struktura platebni bilance

Zakladni struktura platebni bilance vychéazi z Priruc¢ky k sestavovani platebni bilance

MMF (5. vydani, 1993). Obecné plati, Ze se pracuje se strukturou horizontélni ¢i vertikalni.

Horizontalni strukturu platebni bilance tvoii pét polozek. JimiZ jsou bézny tcet, kapitalovy

ucet, finan¢ni ucet, saldo chyb a opomenuti a zména devizovych rezerv.

BéZny ucet platebni bilance se ¢leni na ¢tyfi diléi slozky. Obchodni bilance neboli bilance
vyvazeného a dovazeného zbozi, patfi mezi nejvyznamnéjs$i polozku bézného uctu.
Zachycuje pozici narodni ekonomiky v ramci zahrani¢niho obchodu. Ten je monitorovan
jak z hlediska celkového, tak naptiklad z hlediska tzemni a zboZové struktury. Déle
zahrnuje transakce spojené s mezinarodnim obchodem a sluZzbami, které jsou ze své
podstaty rozdéleny do tif hlavnich skupin - doprava, cestovni ruch a dalsi sluzby obsaZené

v bilanci sluzeb.

Dohromady bilance zboZzi a sluzeb tvoii tzv. vykonovou bilanci zemé. Bilance vynosi je
treti Casti bézného UCtu platebni bilance zachycujici dichody z vyrobnich faktorii
ve vlastnictvi doméci zemé, jez jsou zapojeny v zahranici, a dichody z vyrobnich faktori
ve vlastnictvi zahrani¢nich subjektd, jez jsou zapojeny v domaci ekonomice, tj. mzdy,

zisky, dividendy, tiroky. Strukturu bilance vynost znazoriuje nasledujici tabulka ¢. 1.
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Tab. 1: Bilance vynosi - struktura

Vynosy

Niklady

Ptfijmy z prace v zahranici

Naklady na praci cizincti v CR

Vynosy z investic

Vynosy z investic

Pfimé investice

Pfimé investice

Dividendy Dividendy
zisky reinvestované v zahranici zisky reinvestované v CR
Uroky Uroky
Portfoliové investice Portfoliové investice
Dividendy Dividendy
Uroky Uroky

Ostatni investice

Ostatni investice

Uroky

Uroky

vynosy z rezerv CNB

Zdroj: CNB, vlastni zpracovani

Bilance vynost obsahuje rovnéz udaj, diky kterému muze pii hodnoceni vnéjsi rovnovahy
ekonomiky dochédzet ke znacnému zkresleni tim je reinvestovany zisk. PfiCina je zp&tna
vazba mezi finanénim a béZznym uctem. S rGstem piimych investic se zacal zvySovat 1
vyznam objemu reinvestovanych zisku predstavujici polozku nerozdéleného zisku firmy se

zahrani¢ni ucasti, ktery nebyl vyplacen ve form¢ dividend, ale reinvestovan v hostitelské

zemi.

Podle metodiky platebni bilance se reinvestovany zisk projevi jako kreditni slozka
finan¢niho uctu, ale soucasné i jako debetni poloZka v bilanci vynosii na béZzném uctu. Tim
dochazi k rustu deficitu na bézném uctu a zaroven piebytek UcCtu financ¢niho. Zdroje,

nicmén¢, neopousti zemi a nevznika tak tlak na vnéj$i rovnovahu. Z tohoto hlediska zd4 se

byt vyse deficitu bézného Gctu ponékud klamna (Mandel, 2003).
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Platebni bilance béznych prevodii je posledni c¢asti bézného uctu, predstavujici
jednostranné pievody, jeZz nebudou mit do budoucna za nasledek v podobé zavazku nebo
pohledavky ve vztahu k zahraniCi. Jedna se o zahrani¢ni prevody. Tyto pfevody mohou byt
soukromé nebo vetejné. Patii mezi dary, slevy nebo soucasnou mezindrodni spolupréci

mezi vladami. Bilance bézného uctu se rovna souctu bilanci jednotlivych slozek.

Kapitalovy tucet platebni bilance zachycuje pohyby mezindrodnich aktiv jinych nez na
finanénim uctu. Zde jsou zaznamendvany aktiva vznikajici netrznimi aktivitami
(souvisejici napf. s migraci obyvatelstva) nebo reprezentujici nakup a prodej nevyrobnich,
nefinan¢nich hmotnych aktiv (napf. pida ¢i pozemky pro zastupitelské urady) a

nehmotnych aktiv, jako jsou autorska prava a obchodni znac¢ky (Neumann, 2009).

r

Finan¢ni acet obsahuje veskeré preshrani¢ni investi¢ni platby. Jde o transakce spojené se
vznikem, zadnikem a zménou drzby financnich aktiv a zdvazkl vlady, bankovni a
podnikové sféry a ostatnich subjekti ve vztahu k zahrani¢i. V ramci finanéniho uctu jsou
zahrnuty ¢tyfi hlavni body - pfimé zahrani¢ni investice, portfoliové investice, finan¢ni

derivaty a dalsi investice.

Pfimé zahranicni investice predstavuji trvaly zdjem investora na majetku podniku v jiné
zemi. Zachycuji jak zahrani¢ni pfimé investice v domaci ekonomice, tak pfimé domaci
investice v zahrani¢i. Jedna se o takové investice, které zakladaji urcitou miru kontroly a
fizeni podniku. V Ceské republice se mezi pfimé investice fadi, investice s minimalnim
deseti procentnim podilem investora na zakladnim kapitadlu spole¢nosti. Kromé tohoto
podilu se do pfimych investic zahrnuje téZ reinvestovany zisk a ostatni kapital (Neumann,
2010). Portfoliové investice zaznamenavaji investice do majetkovych a dluhovych cennych
papird. Pokud podil na majetku nepiesahuje 10 %, jedna se o portfoliovou investici, jinak
by §lo o pfimou investici. Finan¢ni derivat je finan¢ni nastroj, jehoZ hodnota je odvozena z
hodnoty tzv. podkladového aktiva. Mezi zdkladni typy finan¢nich derivath patii futures,
opce a swapy. Ostatni investice zahrnuji pfedevS§im piijimani a poskytovani uvérd. Na
tomto uctu se eviduji 1 vklady, spolu s dal$imi pohledavkami a zavazky. Ostatni investice
se déli z hlediska ¢asového na dlouhodobé a kratkodobé a dle subjektl (centralni banka,

obchodni banky, vlada, ostatni sektory). (Neumann, 2010)
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Do polozky saldo chyb, opomenuti a kurzové rozdily, se zaznamendvaji veskeré metodické

a statistické nedokonalosti pti sbéru dat.

Salda jednotlivych ucti platebni bilance by se méla kompenzovat navzajem. Brano pro
ucetni ucely, je celkovy deficit bilance pokazdé nulovy. K dosazeni takového stavu slouzi
nekolik moznosti feSeni. Jednim z nich je zména devizovych rezerv, ktera je ve vykazu
platebni bilance uvadéna jako samostatnd polozka. Zména devizovych rezerv se muze
zménit v piijmech, nebot devizové rezervy jsou investovany do bezpecnych aktiv,
napiiklad vladnich dluhopisti a statnich pokladni¢nich poukazek. ZvySeni nebo snizeni
zasob miize byt také disledkem zéasahu centrdlni banky na devizovém trhu, a mlze tak
hlavn¢ v pevném rezimu sménného kurzu ovlivilovat sménny kurz a zajisténi cenové
stability v zemi. CNB pouziva systém, jehoz hlavnim nastrojem je trokova sazba

dvoutydenni repo operace, spiSe nez ménovy kurz.

Tab. 2: Horizontadlni struktura platebni bilance

BéZny ucet

Obchodni bilance

Bilance sluzeb

Bilance vynost

Bézné prevody

7 7w

Kapitalovy ucet

Finan¢ni ucet

Piimé investice

Portfoliové investice

Finan¢ni derivaty

Ostatni investice

Saldo chyb a opomenuti, kurzové rozdily

Zména devizovych rezerv

Zdroj: CNB, vlastni zpracovani
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Jak uvadi Spévacek (2007, str.456), pro platebni bilanci plati rovnice:

CAB =NKA +R 1)

CAB... bilance béZzného uctu

NKA... saldo kapitalového a finan¢niho uctu

R ... zména rezervnich aktiv

Ve vykazu platebni bilance je dodrZzen princip duality, kde je kazda transakce
zaznamenana dvakrat - jednou jako uvér, pak jako debetni operace. Hlavnim kritériem pro
posouzeni Cinnosti je, zda se zvySuje nebo snizuje piisun deviz v ekonomice. Tyto

skute¢nosti se vztahuji ke struktuie platebni bilance ve vertikalni formé.

Tab. 3:Vertikalni struktura platebni bilance

Kredit (+) = nabidka deviz Debet (-) = poptavka po devizach
export zbozi import zboZi
export sluzeb import sluZzeb
import vynost (dichodit) export vynost (dichodt)
import transfert export transfert
import kapitalu (investic) export kapitdlu (investic)
sniZzeni devizovych rezerv zvyseni devizovych rezerv

Zdroj: CNB (2010), vlastni zpracovéni

Salda platebni bilance

Platebni bilance je hlavnim statistickym vykazem, ktery porovnava tuzemskou ekonomiku
vuci té zahrani¢ni. Pro piesnéj$i posouzeni je dulezité vybrat vhodné ukazatele -
odpovidajici saldo platebni bilance.
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Celkovou platebni bilanci mizeme rozdélit na jednotliva kumulativni salda, ktera rozd¢luji
vykaz na polozky formujici (polozky nad ¢arou) a polozky financujici dané saldo platebni

bilance (polozky pod ¢arou), (Mandel, 2003).

Saldo hodnotici vyvoj zahrani¢niho obchodu zemé se nazyva saldo obchodni bilance, jez

definuje rozdil mezi dovozem a vyvozem zbozi.

Vétsi daraz byva kladen na saldo vykomové bilance, které ptedstavuje soucet salda
obchodni bilance a salda bilance sluzeb. Saldo vykonové bilance je oznacovano jako Cisty

export.

Jestlize k vykonové bilanci pticteme saldo dichodii (vynost) a saldo béZnych transfert,
ziskame tak saldo bézného uctu. VéEtsina ekonomi se piiklani pravé k tomuto saldu, jez
povazuji za idedlni pro analyzu devizové rovnovahy platebni bilance. Diivodem je piimy

odkaz na zahrani¢ni zadluzenost a mezinarodni investi¢ni pozici zemg.

Saldo zakladni bilance se sklada z bézného uctu platebni bilance a kromé toho navic také z
kapitalového Gétu a pfimych zahrani¢nich investic. Ugelem této rovnovahy je mit tolik
riznorodé formy pfilivu kapitdlu, kterymi se mize financovat jakykoli dlouhodoby deficit

bézného uctu.

Saldo maximalni likvidity oproti saldu zakladni bilance navic jeSt¢ obsahuje sloZku
kratkodobého kapitalu. Podle definice maximalni likvidity je tedy zifejmé, Ze je
pfevracenou hodnotou zmén devizovych rezerv. Vhodnost celého salda vzhledem k
hodnoceni vnéjsi rovnovahy naruSuje polozka kratkodobého dluhového kapitéalu, ktery se
jevi jako velmi nestabilni zdroj financovani deficitu béZzného uctu a miZe znamenat
budouci problémy s likviditou v cizi mén¢. Nulové saldo se 1 pfes toto vSechno pouZiva u

mnoha ekonomickych modelt (napt. Model IS-LM-BP), (Mandel, 2008).
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2.2 Ukazatele vnéjsi rovnovahy

Pro posouzeni vnéjsi ekonomické rovnovahy zemé lze vyuzit nejriznéjsich ukazatelt. Pokud
mluvime o nerovnovaze platebni bilance, mame tim na mysli jeji jednotlivé casti.
Nejpouzivangjsi salda jsou odvozena od zakladnich komponent platebni bilance, tedy saldo
bézného uctu a saldo financ¢niho a kapitalového uctu. Dale zname saldo vykonové bilance,
které je souctem salda obchodni bilance a salda bilance sluzeb. Dilezitym zdrojem analyzy

vngj$i rovnovahy je rovnéz statistika zahrani¢ni zadluZenosti a investi¢ni pozice.
Obchodni bilance

Saldo obchodni bilance definuje rozdil mezi vyvozem a dovozem zbozi. Jedna se o
zakladni ukazatel vyvoje zahrani¢niho obchodu zemé. Pozornost se kromé celkového
vysledku bilance vénuje piedevsim jeji struktufe. Struktura obchodni bilance je ukazatelem
rozvoje domaci ekonomiky, nebot’ se predpoklada, ze rozvinutéjsi hospodarstvi ma vyssi
podil prace z pridané hodnoty. Ma vétsi export primyslového zbozi a investi¢niho
kapitélu, a méné surovin a zemédé&lskych produkti. Obchodni bilance je ovliviiovana tirovni
ménového kurzu, zménou cenovych hladin v domaci ekonomice a zahrani¢i, zménou

produkce v zahraniéi, preferencemi spotiebitell, ochranaiskymi opatienimi.
Nominalni ménovy kurz

Nominalni ménovy kurz vyplyva ze zakona jediné ceny, stejné zbozi musi byt prodavano
napiiklad v Ceské republice za stejnou cenu jako v Némecku, pokud je vyjadieno ve stejné
meéngé, za predpokladu neexistenci dopravnich nakladi a ostatnich piekazek mezinarodniho

obchodu.

Zhodnoceni kurzu se nazyva apreciace, zlevituje zahrani¢ni zbozi dovazené do zemé¢, ¢imz
zvyhodiiuje dovozce. V opacném piipadé znehodnoceni mény se nazyva depreciace,

zleviuje domaci zboZi vyvazené na zahrani¢ni trhy, zvyhodnuje dovozce.

Vyhodu maji zemé, jez si zachovaly svou vlastni ménu s plovoucim ménovym kurzem,

jelikoz konvergence cenovych hladin mlize nejen probihat ptes vyssi inflaci, ale mé také k
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vybéru dvé cesty a to inflacni diferencidl (vici Evropké unii nebo priméru eurozony) a
druhy, mnohem pohodIngjsi zpisob, jako je nominalni apreciace meény (vici euru). Spolu
pak tyto dv¢ cesty tvoii takzvané realné zhodnocovani mény. Pfedem bylo jasné, ze po
vstupu do Evropského mechanismu sménnych kurzu II, bude fixni kurz zafixovan a
sblizovani cenovych hladin by jiz nemohla byt uskute¢néna skrze nomindlni apreciaci
koruny, ale bude provadéna prostfednictvim nebezpecné vysokych inflacnich diferenciala.
Nékteti ekonomové popirali nebezpeci vyssi inflace nebo v piipadné vyssSich infla¢nich
diferenciald to nepovazovali za vazny problém. Jini se vSak domnivali, Ze blizici se velky
infla¢ni diferencial s primérem eurozony, by v pripade naseho brzkého vstupu byl problém
nejen pro nas, ale i pro eurozéonu samotnou. Tento odhad se pozdeji ukazal témeért
prorockym v obdobi vypuknuti krize eurozony, ve kterém se projevily jako hlavni divody

prave velké inflacni rozdily mezi jednotlivymi ¢lenskymi zemémi.

V téchto piipadech ktomuto efektu dochazi samovolné a to plsobenim trznich sil
poptavky a nabidky. Jestlize musi zasahnout CNB, pak se hovoii o revalvaci (zhodnoceni)
a devalvaci (znehodnoceni), k tomu dochazi u voln¢ nesménitelnych mén a mén s fixnim

ménovym kurzem.
Zména cenovych hladin v domaci ekonomice a v zahrani¢i

Roste-li cenova hladina v domaci ekonomice rychleji nez v zahrani¢i, domaci produkt se
stava relativné drazs§i a tim dochazi k rustu dovozu a poklesu vyvozu. A naopak roste-li
cenova hladina v doméci ekonomice pomaleji nez v zahranici, produkt se stava relativné

levngjsi a tim dochazi k poklesu dovozu a ristu vyvozu.
Zm¢ena produkce v zahranici

Pokud v zemi, ktera je obchodnim partnerem domaci zemé¢, vzroste produkt, ¢ast tohoto
zvyseni ptijde prave na statky a sluzby z doméaci ekonomiky, roste vyvoz doméaci zemé. Pti

poklesu produkce v zahrani¢ni tomu bude obracené, vyvoz domaci ekonomiky bude klesat.

Obchodni bilance ziskdva na vyznamu v zemich, kde pravé tato polozka tvoii zasadni ¢ast
celého b&zného Gétu. Takovym piipadem je i Ceské republika.
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Vykonova bilance

V¢tsi diraz je kladen na bilanci vykonovou ¢i1 jinak feceno bilanci celkového zahrani¢niho
obchodu se zbozim a sluzbami. Vykonova bilance znama jako Cisty vyvoz, ma vliv na
hruby domaéci produkt a to piredevSim v pifipadé¢ malé oteviené ekonomiky. Provazanost
hrubého domaciho produktu a vykonové bilance je ziejma, nebot’ vys$si hruby domaéci
produkt snizuje bilanci vykonovou a v opatném piipad¢ nizsi bilance vykonova snizuje
hodnotu produktu. Pravé na tomto principu je zalozen kupiikladu vyrovnavaci diichodovy
mechanismus. Na tomto zakladé byva vn&jsi ekonomickd rovnovaha povazovana za
situaci, kdy struktura finan¢nich toki mezi domaci i zahrani¢ni ekonomikou nebude do
budoucna vyvijet tlak na zmény ménového kurzu, duchodu, cen, nabidky penéz a

urokovych sazeb (Mandel, 2008).

Skute¢né saldo logicky ovliviuji faktory, které ovlivituji obchod se zboZim a sluzbami,
zejména vyvoj sménnych relaci, domaci i zahrani¢ni ekonomiky a dal$ich mikro- i

makroekonomické faktory.

Saldo vykonové bilance mutze byt kompenzovano tfemi zpisoby: skrze trh,
profinancovanim nebo potlacenim. Zdrojem financovani je moznost vyuZziti devizovych
rezerv centralni banky, vladnich uvért, ekonomické pomoci a ptilivu soukromého kapitalu.
K potlaceni deficitni bilance mize dojit zavedenim riznych tarifnich i netarifnich opatteni.
Trzni vyrovnani je jedinym stabilnim feSenim v pfipadé omezené dostupnosti nebo

nevhodnosti pouziti ostatnich mechanismul.

Bilance béZzného uétu

Rozhodujicim faktorem skute¢né bilance zahrani¢niho obchodu je obvykle povazovana
bilance béZzného uctu. Jakykoliv deficit béZzného uctu, musi byt kompenzovan piilivem
kapitalu, pokud nedojde ke zméné devizovych rezerv. Je vSak tfeba poznamenat, ze
nerovnovaha nastava 1 v piipad¢ piebytku bézného uctu. Deficit bézného uctu lze
charakterizovat tak, ze ¢esti obyvatelé dostavaji ze zahranici vyssi hodnoty (zbozi, sluzby,
dichody, prevody), nez nerezidenty cCeské ekonomiky. Deficit bézného uctu miize

predstavovat rist zahrani¢nich zavazkt (dluh), pokles zahrani¢niho dluhu nebo akumulace
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aktiv v drzeni zahrani¢nich subjekti v doméaci ekonomice. Bézny et platebni bilance je v
pfimém vztahu k mezindrodnimu ukazateli investicni pozice zemé&. Pfebytek nebo schodek
bézného uctu musi byt vyporadan v ostatnich uctech (kapitalovy, finan¢ni) nebo zménou v

devizovych rezervach (Plchova, 2005).

Hlavni makroekonomickou pfi¢inou deficitu bézného uctu platebni bilance je rozdil mezi
domécimi usporami a investicemi. Pfebytek domacich investic nad tsporami, musi byt

vykryt zahrani¢nimi usporami. Dle Spévacka (2007, str.470) plati rovnice:

CAB=Sp-Ip+(Sc-Ig) (2)

S...uspory (G — vladni, P — soukromy sektor)
I...investice (G — vladni, P — soukromy sektor)

CAB...saldo béznych transakci rezidentil s nerezidenty

Druhy vztah piinasi otazku vztahu mezi vnitini a vnéjsi rovnovahou v zemi, kde rozdil
mezi Usporami a spotiebou (zde reprezentovany investice) predstavuje saldo vetejnych

rozpocti. Schodek je kryta tvérem ze soukromého sektoru nebo v zahraniéi.

Faktory ovliviiujici vyvoj bézného uctu jsou primarné kurz, hospodarské cykly,

ekonomicka struktura, pravni pfedpisy a opateni na ochranu trhu.

Ocistény bézny ucet je vztah, kdy je odeCten vliv pfimych zahrani¢nich investic od
béZného Uctu. Zakladnim ukazatelem vné&j$i rovnovéhy je podil deficitu béZného Uctu
K hrubému domacimu produktu (dale jen HDP) v béznych cenach (Spévacek, 2007).
Obecné uznavany kriticky prah je 5 % podilu HDP.

Saldo zakladni bilance

Nedluhové financovani deficitu bézného uctu je typické zejména u transformujicich se

ekonomik stfedni a vychodni Evropy. Transformace téchto ekonomik je spojena predevsim

s ptilivem piimych zahrani¢nich investic. Dlouhodobé ucinky ptimych investic do bézného
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uctu platebni bilance jsou jak pozitivni (zvySeni vyvozu a snizeni dovozu hotovych
vyrobku) tak i negativni (zvySeni dovozu vyrobnich vstupt a sluzeb, zvySovani piijmu z
vyvozu). Zejména rist schodku bilance vynost pro zemé s vysSim pftilivem kapitalu ze
zahrani€i, se stava hlavnim problémem rovnovahy bézného uctu (Mandel, 2008).
Dtivodem je zivotni cyklus ptimych investic, béhem néhoz se rozlozeni investic prest¢huje
z reinvestice zaméfenych na zvySeni vykonnosti podniku pro budouci vyplaty dividend.
Rast dividend a reinvestovaného zisku, které, i kdyz zlstavaji v domaci ekonomice,

pretézuje saldo bézného uctu.
Saldo maximalni likvidity

Hlavni vyznam rovnovahy maximalni likvidity spo¢ivd v analyze dopadu deficitu na
vnitini ménovou rovnovahu - existuje ptima souvislost mezi vysledkem komplexniho salda
a zménou nabidky penéz, konkrétné ménové baze v disledku intervence centralni banky.
V piipad¢ aktivniho salda maximalni likvidity, kdy centralni banka nakupuje cizi ménu za
ménu domaci, zvySuje se nabidka penéz, U pasivniho salda je tomu naopak (Plchova,
2005). Saldo maximalni likvidity je tedy spojeno se zménou devizovych rezerv narodni
banky. V ramci ukazateli a vngj$i rovnovazné urovné devizovych rezerv lze sledovat
schopnost sledovat kryti dovozu devizovymi rezervami. Devizové rezervy narodni banky

by mély vykryt alespon tfimési¢ni hodnotu dovozu (Spévacek, 2007).
Zahrani¢ni zadluZenost

Dulezitym ukazatelem vnéjsi stability je ukazatel zahrani¢niho dluhu, ktery piedstavuje
hromadéni piilivu ciziho kapitdlu do ekonomiky. JednoduSe feCeno, je to o vSech
zahrani¢nich zavazcich zemé&. Nezahrnuji se zde pifimé investice, nebo majetkové cenné
papiry (Neumann, 2010). Zahrani¢ni dluh je stavovou veli¢inou, ktera se méfi k uréitému

datu.

Zahrani¢ni dluh je bran v poméru k HDP, kdy kriticka hranice je 40 %. Dalsim dulezitym
ukazatelem je struktura dluhu ¢asového charakteru, kdy je dluh rozdéleny na kratkodoby a

dlouhodoby (dlouhodobé zavazky ptedstavuji zavazky se splatnosti delsi nez jeden rok).
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Kratkodoby dluh je nestabilni zdroj financovéani, a je povazovan za riskantni. Pro kritickou

hodnotu se povazuje pomér kratkodobého dluhu na celkovych 40 %.

Pouziva se také statistiky zahrani¢niho dluhu na rocni objem vyvozu, ktery vyjadiuje

schopnost splacet dluh vyvozem zbozi a sluzeb.

Vyse zahrani¢niho dluhu upravuji tzv. dluhové sluzby jistiny a uroku ve stfednédobém a
dlouhodobém dluhu. Pro hodnoceni vySe dluhové sluzby je pouzivano srovnani vzhledem
k hodnoté ro¢niho vyvozu nebo vytvorenému HDP. Mezinarodné uznavané limity jsou

mezni hodnoty ukazatele do 5 % HDP a 25 % vyvozu.

Investi¢ni pozice

Dalsim ukazatelem je investi¢ni pozice zemé, ktera predstavuje celkovou rovnovahu mezi
aktivy a zavazky vici zahrani¢i. Na rozdil od zahrani¢niho dluhu jsou soucésti
mezinarodni investi¢ni pozice a pifimych a portfoliovych investic, stejn¢ jako devizové
pozice rezervy (Spévacek, 2007). Investi¢ni zrcadlo odrazi vyvoj zahrani¢niho dluhu. S

ristem zadluzeni dochazi obecné ke klesajici tendenci investi¢ni pozice.

Nerovnovaha obchodni bilance

V ptipadé obchodni bilance, jeZ ptedstavuje saldo dovozu a vyvozu muize dojit k jejimu
prebytku ¢i schodku. Stat, ktery se bude snazit o znovu nastaveni rovnovahy, se muze fidit
politikou ménicich vydajt tim, Ze zavede opatfeni snizujici vydaje (snizeni nabidky penéz,
zvySeni dani) ¢i opatfeni zvySujici vydaje (zvySeni nabidky penéz a sniZzeni dani). Tato
politika vede ke zmén¢ celkovych vydajli, obchodni bilance je nepfimo umérna ndrodnimu
produktu. Na druhou stranu je moZnost realizace opatfeni, kterd znamenaji posun funkce
vyvozu, ¢imz se meéni podil vydaji pripadajicich na domaci vydaje a na Cisty export. Patii
sem devalvace, revalvace, zména domaci cenové hladiny, cla ¢i kvoty. Pro dosazeni cili

jak vnitini, tak vnéjs$i rovnovahy je potteba kombinovat tyto dvé politiky.

Pokud nastane situace deficitu obchodni bilance, znamena to, Ze narodni produkt je mensi

nez soucet spotieby, hrubych investic a vefejnych vydaji. K odstranéni deficitu této
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nerovnovahy je potfeba aby se domaci produkt vici agregatni poptavce zvysil. Ma-li
vzrist Cisty vyvoz, je potieba snizit agregatni poptavku, k ¢emuz poslouzi politika
ménicich vydaji. V ptipad¢ konfliktu obchodniho deficitu s recesni mezerou, je zapotiebi
vyuzit politiky pfesunujici vydaje, a to smérem od zahrani¢niho zbozi ke zbozi domacimu.
Pokud dojde k ptipadu s ptebytkem obchodni bilance, politika zvySujicich vydaju povede
K naplnéni obou cili. V situaci s vyskytem infla¢ni mezery je feSenim politika vydaje
presunujici, a to od doméciho zbozi k tomu zahranicnimu. Infla¢ni mezera se snizi a s ni 1

piebytek obchodni bilance.
Vyvoj v CR

Ceska ekonomika v poslednich letech proziva komplexni vyvoj ovlivnény nepiiznivym
vyvojem svétové ekonomiky a domacich faktort. Roky 2005-2007, kdy hospodatsky rtst
dosahl roéniho priméru 6,5 %, byl pro Ceskou republiku po ekonomické strance nejlepsim
obdobim. V nasledujicich letech se vykonnost Ceské ekonomiky prudce zhorsila a v
poslednim ctvrtleti roku 2008 se pak zdejsi ekonomika dostala do recese, ktera nadale
trvala i v prvnim pololeti roku 2009. Recese byla zpiisobena hlavné vnéjsimi faktory.
Znacny pokles zahrani¢ni poptavky a s tim souvisejici pokles ¢eského vyvozu, coz vedlo k
silnému poklesu prumyslové vyroby. Negativni aspekty krize byly nejen pokles HDP, ale
rostouci nezaméstnanost, pokles tvéroveé aktivity bank v silném nartstu vladniho deficitu a
dluhu a tézkého propadu investi¢ni aktivity. V roce 2010 a 2011 doslo k oziveni
ekonomické aktivity a meziroéni tempo ristu HDP se vratilo do kladnych hodnot. V roce
2010 vzrostl HDP 0 2,5% a v roce 2011 0 1,9% . V roce 2011 se vyrazn¢ snizila dynamika
rastu o 3% v prvnim Ctvrtleti na 0,9% ve ctvrtém kvartalu. V roce 2012 ptisla pak nova
recese a pokles HDP se jesté vice v prub&hu roku prohloubil. Tato recese byla mensi nez ta
z roku 2009, avsak rok a pul dlouhd. HDP kleslo o 1,2% a v roce 2013 stale pokracovala.
Zatimco recese Vv roce 2009 byla vyvolana vngj$imi faktory, v roce 2012 prevazil vliv
domacich faktort a tim vyrazné snizeni domaci poptavky. Kdyby nebylo pozitivniho vlivu
zahrani¢niho obchodu, HDP by klesal vyrazné vice. Takovato dlouhd recese ma mnoho
negativnich dopadd. ZhorSuje situaci na trhu prace (rostouci nezaméstnanost, klesajici
realné mzdy, strach z budoucnosti), dochazi ke klesajici zivotni trrovni a rostoucimu
socialnimu napéti. V letech 2001-2007 se ceska ekonomika uspésné piblizila primérné
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Grovni pijmi na jednoho obyvatele v zemich EU. Narist HDP Ceské republiky na
obyvatele v parité kupni sily byl ze 71 % v roce 2000 na 8 3% v roce 2007. V roce 2011 se
pak HDP v parité kupni sily zastavilo na 80 % priméru EU a Ceska republika se ocitla na

18. misté v zebficku zemi evropského spolecenstvi.

Vyvoj zahrani¢niho obchodu v poslednich letech vyznamné pozitivné ovlivnil miru
makroekonomické nerovnovahy Ceské republiky. Celkové saldo zboZi a sluzeb zacalo od
roku 2005 byt v piebytku a zahrani¢ni obchod pozitivné ovlivnil vnéjsi ekonomickou
rovnovahu a bilanci bézného Gctu. Tato zména byla vysledkem velkého pfilivu ptimych
zahrani¢nich investic a exportni expanze podniki do Ceské republiky. Ta se tak piifadila
do skupiny takovych zemi, jakymi jsou napiiklad Dansko, Rakousko, Svédsko ¢&i
Némecko, jez maji dlouhodob¢ piebytek obchodni bilance. Vysoky ptebytek obchodni

bilance v roce 2011 a 2012 byl zpisoben piedevsim podstatnym snizenim miry dovozu.
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I 4

3. Devalvace, béZny ucet a Groven diichodu

Jak jiz bylo zminéno v piedeslé kapitole, pojem devalvace ve své podstaté znamena
oslabeni mény domaci vi¢i ménam zahraniénim v systému fixnich kurz. V piipadée
systému plovoucich sménnych kurzi nejde o devalvaci, ale o takzvanou depreciaci neboli
rust kurzu zahrani¢ni mény. Cena exportniho zbozi se zlevituje a naopak se zdrazuje zbozi
dovazené. Devalvace (depreciace) domaci mény vede ke zlevnéni domaciho zboZi proti
zahrani¢nimu, rdstu vyvoza a K poklesu dovozu coz vede ke zlepseni platebni bilance a
rust domdaciho dichodu. Je potieba se zamyslet zda devalvace (depreciace) pokazdé

zapiiéini zvySeni rovnovazné urovné produkce a zlepSeni platebni bilance nebo tento efekt

mize byt z ur¢itych divodi utlumen.
Nutnymi podminkami riistu domaciho dichodu jsou

e Splnéni Marshall-Lernerovy podminky — (devalvace — 1NX - 1Yp)
e Pievaha pozitivniho efektu plynouciho ze splnéni Marshall-Lernerovy podminky

nad negativnim efektem redlnych sménnych relaci (T/T) — (devalvace - |T/T -

1Yp)

3.1 Marshall-Lernerovy podminky

Po prvni svétové valce kdy se svétova ekonomika pomalu zotavovala, Spojené staty celily
rostoucimu schodku bézného uctu, ktery byl taZzen povalecnou americkou
konjunkturou.(Jan Louda, 2001). S novou pfevratnou teorii, pfisli osmdesatilety ekonom
Alfred Marshall a jeho dvacetilety rusky Zak Abba Lerner, ktera by méla za urcitych
podminek zbavit Spojené staty deficitu obchodni bilance. Po piil roce usilovné prace vydali
doporuceni, aby Spojené staty provedly rapidni devalvaci dolaru. Dokument o Sesti stech
stranach se nazyval "Obecny teoreticky model vlivu nominalnich veli¢in v mezinarodnim
obchod¢ vyspélych ekonomik na vyrovnani stfednédobych vykyvl v systémech ucth
zahrani¢niho obchodu ". Pod tihou diikazii americka vlada dala za pravdu druhé stran¢ a na

jeji prikaz centrélni banka, provedla koncem roku 1922 drastickou devalvaci. Roku 1923
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Federalni statisticky ufad publikoval prvni hospodarské vysledky, které byly hrozné.
Bézny Ucet se razantné zhorSoval a ve Spojenych statech se proti Marshallovi a Lernerovi
rozjela velka kampan, ktera skoncila obvinénim obou ekonomul z protistatni Cinnosti a
odsouzenim za ekonomickou nedbalost na jeden rok podminéné. Tento rozsudek se do
nauénych slovniki dostal pod pojmem Marshall-Lernerova podminka. V moderni
ekonomii je vSak pojem Marshall-Lernerova podminka spojen pouze s teorii, kterd byla

pricinou celého soudniho procesu.

Definice Marshall-Lernerovy podminky

V hospodaiské politice a ekonomii patii tato podminka k dosti dalezitym, jelikoz upravuje
uvedené naznacené zaveéry o ucincich realného kursu na zahrani¢ni obchod. Podle R.
Holmana (2004, str.149) je k této podmince uvedeno nasleduvjici: ,,Jelikoz zména menového
kurzu méni ceny vyvozu a dovozu, zajima nds, jak zmena Kurzu zmeni cisty vyvoz. To nam
7ika Marshall-Lernerova podminka: depreciace domdci mény povede ke zvySeni Cistého
vyvozu (jeho jednotky) jen tehdy, kdyz je soucet cenovych elasticit vyvozu a dovozu vetsi
nez jedna. Je-li soucet téchto elasticit mensi nez jedna, depreciace povede ke snizeni

cistého vyvozu. Je-li soucet téchto elasticit roven jedné, depreciace nezmeéni cisty dovoz.*

K pouziti této definice je tteba vymezit pojmy cenové elasticity vyvozu a dovozu. Cenova
elasticita poptavky po vyvozech popisuje, o kolik procent se zméni mnozstvi vyvozu,
zméni-li se vyvozni cena o jedno procento. Cenova elasticita poptavky po dovozech pak
popisuje, o kolik procent se zméni mnozstvi dovozu, zméni-li se dovozni cena o jedno
procento. Jak dale uvadi R. Holman (2004, str.149): ,, V' realit¢ je Marshall-Lernerova
podminka v dlouhém obdobi (déle nez rok) téemer vidy splnéna. Obzviasté v malych
otevienych ekonomikach jsou vyvozy a dovozy cenove vysoce elastické. S cenove
neelastickym vyvozem se setkavame u monokulturnich vyvozcu zemédélskych plodin nebo
minerdlnich surovin. V krdtkém obdobi vsak Marshall-Lernerova podminka ¢asto spinéna
neni, protozZe poptavka je v kratkém obdobi méné elasticka. Lidem urcitou chvili trva, nez

rozeznaji cenovou IMenu a nez na ni zareaguji substituci zahranicniho zbozZi domdcim
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(nebo naopak). Z toho duvodu casto pozorujeme, zZe depreciace v krdatkém obdobi Cisty
vyvoz snizi a teprve v delsSim obdobi ho zvysi. Tento jev zachycujeme pomoci tzv. ,,J-
krivky“ zahranicniho obchodu.“ Depreciace v prvnich mésicich Cisty vyvoz snizi, s
pribyvajicimi mésici se vSak zvySuje s tim, jak cenové elasticity vyvozu a dovozu postupné

rostou.
Ex = (AX/X)/(AE/E) EX ......cenova elasticita poptavky po vyvozech (3)
Em = (AM/M)/(AE/E)  Em ......cenova elasticita poptavky po dovozech 4)
Marshall-Lernerova podminka:
Ex+Em>1 ()

Po devalvaci naproti sob¢é pusobi dva dulezité efekty. Cenovy efekt, ktery pisobi na
zhorSeni uctu platebni bilance, coz vyplyva z kratkodob¢ fixniho fyzického objemu dovozii
a prepoc¢tu na domaci ménu podle nového kurzu a Efekt riistu objemu, ktery pisobi na
zlepSeni uctu platebni bilance, coz vyplyva ze zlepSené exportni pozice domaci ekonomiky

vlivem devalvace (Mandel, 2003).

V. Tomsik a M. Mandel (2003, str.52) ve spole¢né knize uvadgji specifictéjsi vysvétleni
této podminky: ,,Marshallova-Lernerova podminka rikad, ze devalvace povede ke zlepseni
salda vykonové bilance, pokud soucet poptavkovych elasticit v zahrani¢nim obchodé, tzn.
elasticity domaci poptavky po importu a elasticity zahranicni poptavky po domadcim
exportu, je v absolutni hodnoté Veétsi nez jedna. Tato podminka je odvozena za
predpokladu, ze domaci exportni nabidka a zahranicni nabidka importu jsou nekonecné

pruzné.

3.2  Ménovy kurz v kratkém obdobi - J kiivka

Ménovy kurs v soucasné dob€ neni systémem pevného ménového kursu, ale ani ne uplné

ménového kursu, ktery by se volné tvofil podle poptavky a nabidky centralni banky.
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V ptipadé kratkodobého ménového kurzu, kdy CNB drzi kurz koruny viéi euru na

nadhodnocené urovni je situace nasledujici.

EUR/100CZK

SCZK
3,70 (27)

3,33 (30)

DCZK

Poptavané a nabizené
mnozstvi (CZK)

L1 L2

Obr. 2: Vliv devalvace na bézném uctu
Zdroj:Mach-Makroekonomie 11 (2001, str.130), vlastni zpracovani

Pokud centralni banka bude udrzovat ménovy kurz koruny ve vysi 27 CZK/EUR, coz se
rovna 3,70 eur za 100 K¢, bude poptavané mnozstvi po korunach L1 niz§i nez mnozstvi
nabizené, které Cini L2. Pfi ménovém kurzu 27 K¢ za 1 euro vznikne deficit na béZzném
uctu platebni bilance v rozpéti mezi body A a B. Samoziejmé za predpokladu neménné
poptavky a nabidky po ostatnich aktivech. Rovnovahy bézného uctu je dosazeno pii
rovnovazném ménovém kurzu 30 CZK/1 EUR v dlouhém obdobi, to znamena 3,3333 eur
za 100 K¢.

Z kratkodobého hlediska se deficit zhorsi, i kdyz se ménovy kurz koruna/euro zvysi neboli
depreciuje (snizi se pocet eur za 100 K¢ na 3,3333 EUR/100 CZK). Pti¢iny kratkodobého
prohloubeni deficitu zbozi a sluzeb tkvi v tom, ze jak zahrani¢ni poptavka po vyvozech
doméci zemé, tak 1 poptdvka domaci zemé& po dovozu je z kratkodobého hlediska

neelasticka.
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Cenovou elasticitou poptavky po vyvozech (EX) se rozumi procentni zména vyvozu
vyvolana procentni zménou Kurzu. V ptipad¢, Zze Eczxeur je mé€novy kurz koruna/euro,
pak se cenova elasticita poptavky po vyvozech z CR do zemi Evropské unie miize vyjadiit
dle Macha (2001, str.130) nasledovné:

— AX - AECZK/EUR

Ex (6)
X ECZK/ EUR
takze AX = Ex o SEczxieur @ X (7)
CZK/EUR

Cenovou elasticitou poptavky po dovozech (Em) se rozumi procentni zména dovozu

vyvolana procentni zménou kurzu, vyjadrena takto:

Em=— AM - AE a1 eur

(8)

M ECZK/ EUR

takze AM = —Em o 2Ecz/er *M

(9)

CZK/EUR

Jelikoz objem dovozli a vyvozl je jiz nasmlouvan dopiedu, bézny ucet se ihned po
depreciaci ménového kurzu zhor$i. V nekolika prvnich mésicich po depreciaci objemy
vyvozii a dovozl zbozi odrazeji ndkupni rozhodnuti, ktera byla vytvorena na zakladé
puvodniho redlného kurzu. Prvnim efektem znehodnoceni devizového kurzu je zvySeni
hodnoty trovné dovozi, ty jsou piepocteny do nového sménného kurzu. Cena export je
neménna, jelikoZ je vyjadiena v cené tuzemské produkce. Méni se ovSem cena importd,
vyjadiena v cené tuzemské produkce, kde cena po depreciaci sménného kurzu vzroste.
Ihned po znehodnoceni se tak Cisté vyvozy zhor$i. Vyrobci, ktefi vyvazi, se musi na toto
znehodnoceni dostatecné pfizpusobit, coZ v praxi znamend najmuti novych pracovnich sil,

instalace nové vyrobni kapacity, novych zatizeni ¢i vybudovani novych odbytist’ na trzich
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Vv zahranici atd. Bezprostfedné po depreciaci z divodu ¢asového zpozdéni zpisobeného
pfizpisobenim se vyrobcl a exportéri V kratkém rozmezi nckolika mésicli je cenova
elasticita zahrani¢ni poptavky po vyvozu nizka, pfesnéji feceno, nulova. Stejné je na tom
cenova elasticita poptdvky domaci zem¢ po importu, jelikoZ nahrazeni surovin a
polotovart pouzivanych ve zpracovatelském priamyslu, které jsou dovazeny a jejichz ceny
vzrostly, vyzaduje taktéZz postupné prizpiisobeni importéri. Bézny ucet se zlepSuje
v okamziku, kdy dojde v ¢ase k piizpisobeni vyvozu a dovozu (uvadi se az béhem jednoho
roku), az k postupnému piesunu do bodu rovnovazné urovné, ktera byla pied depreciaci.
Pokud dojde ke splnéni Marshall- Lernerovy podminky, bézny ucet obchodni bilance se

nadale zlepsuje.

Na obrazku €. 2 lze ptesnéji specifikovat jev docasného zhorSeni bézného uctu v disledku
devalvace (depreciace) v piipads, Ze vyrobci v CR maji dost dasu na zvyseni své produkce
pro vyvoz a produkci importnich substituti. Neelastickou kratkodobou zahraniéni
poptavku po vyvozech domaci zem¢ ukazuje na obrazku €. 2 kivka poptavky po korunach,
oznacena d a neelasticka ktivka nabidky korun, ktera reflektuje domaci poptavku po
dovozech, s oznacenim S. Proces znehodnoceni koruny (na obrazku ¢. 2 pokles poctu eur
sménovanych za 100 K¢ — z 3,70 EUR/100 CZK na 3,33 EUR/100 CZK) bude mit za
nasledek docasné rozsifeni piebytku nabidky korun nad poptavkou po korunach a bilance
zboZi a sluzeb se docasné zhorsi az do vySe vzdalenosti bodi C a D. Centralni banka musi
zasahnout, aby se zabranilo poklesu kurzu pod troven 30 CZK/EUR (tj. 3,33 eur za 100
K¢) tim, ze nakoupi ptebytek korun, které subjekty v zemich Evropské unie dostaly za
dovozy ceskych firem. Pokud je sménny kurz uméle udrzovan zasahy centralni banky na
urovni 30 K¢ za 1 euro, kratkodoba kiivka nabidky se zac¢ne otacet ve sméru hodinovych
ru¢i¢ek, dokud nesplyne s dlouhodobou kiivkou nabidky korun, oznacené na obrazku ¢. 2
jako S. To samé plati pro kiivku kratkodobé poptavky, kterd se zacne otafet proti sméru
hodinovych rucicek, az splyne s dlouhodobou kiivkou poptavky po korunach, oznacenou

jako D (Mach, 2004).

Po devalvaci, se bézny tcet bilance zbozi a sluzeb béhem nékolika mésicti postupné zacne
zlepSovat az do bodu ELR, kde nastane rovnovazny stav. Tento vyvoj bilance zbozi a

sluzeb charakterizuje obrdzek ¢. 3. DocCasnou vychozi nerovnovadhu po znehodnoceni
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vyjadiuje vzdalenost bodu B a A. Pocatecni zhorSeni bilance zbozi a sluzeb pak vzdalenost
bodli D a C. Prizplisobovaci cesta kiivky bilance zbozi a sluzeb v kratkém obdobi, které
nasleduje po depreciaci ménového kurzu z bodu A, pies bod C az do bodu ELR, ma tvar
velkého pismene J a je proto nazyvan jevem J-k¥ivky. Cisté vyvozy se tedy po depreciaci

meénového kurzu nejdiive kratkodobé zhorsuji a K jejich zlepSeni dojde az v delsim obdobi.

bézny ucet
platebni bilance

+

Obr. 3: J-krivka
Zdroj:Mach-Makroekonomie II (2001, s. 130), vlastni zpracovani

3.3  Devalvace domaci mény v systému pevnych kurzi

Vychazi se z predpokladl keynesianskych makromodeld, kdy ceny jsou fixni (udavany v
domacich penéznich jednotkach), existuji nevyuzité kapacity (znacna nezaméstnanost) a
firmy nabizeji jakékoli mnozstvi produkce, které je pfi danych cenach poptavano. V
modelu AS-AD je kiivka AS dokonale elasticka a realny dichod je zcela urcen agregatni

poptavkou.

Devalvace zpiisobi zvySeni cen dovazeného zbozi a naopak Snizeni cen zbozi domaciho.

Nastane zmeéna relativnich cen vyvozu a dovozu, coz ma za nésledek presun vydaji
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domacich i zahrani¢nich spotiebitelti od relativné draz§iho zahrani¢niho zbozi k relativné
levnéjSimu doméacimu zbozi. Vliv devalvace na bilanci bézného uctu se projevi tak, ze pfi
stalych cenach budou tedy cizi rezidenti nakupovat vice tuzemského zbozi a sluzeb. Vyvoz
v domacich penéznich jednotkach poroste. Tuzemsti rezidenti nakoupi méné dovazeného
zboZi a sluzeb, avsak pii vysSich domacich cenach. Jediné tehdy, kdy je doméaci poptavka

po dovozu elasticka, poklesne dovoz ohodnoceny v domaci méné.

Y2

(X-M)2

Obr. 4: Vliv devalvace na bilanci na bézném uctu (X-M)1
Zdroj: Skripta VSB-TU Makroekonomie - Jan Frait & Roman Zednicek (1996, 5.123)

Na obréazku €. 4 je zachycen vliv devalvace na bilanci na béZném uctu. Za ptredpokladu, ze
je splnéna Marshall - Lernerova podminka, tato devalvace zvysi vyvozy a sniZi dovozy
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zboZi a sluzeb a posune funkci ¢istého exportu vzhiiru z (X-M); na (X-M p),. Paralelné se
samoziejm¢ vzhiiru posune i pfimka agregatnich vydajii z E; na E;. Jelikoz je kiivka AS
dokonale elasticka, zvyseni agregatnich vydaji zapticini rist realného diichodu z Y; na Ys
bez zvySeni cenové hladiny. Zvyseni readlného dichodu vyvola dodatecny import, ktery
¢aste¢né snizi ptivodni zlepSeni ¢istého exportu vyvolané devalvaci. Pomér cen vyvoznich
komodit a cen komodit dovazenych se pak nadale neméni a reakce bilance na bézném uctu
se projevi posunem po nové funkci ¢istého exportu. Jak je patrné z obrazku ¢. 4 byl Cisty
export pfi ptitvodni trovni diichodu negativni a po znehodnoceni je Cisty export pii nové

urovni dichodu nulovy, coZ znamen4, ze bézny ucet je vyrovnany.

3.4  Absorp¢ni pristup

Dal$im z pfistupti v systému plovoucich kursti je absorp¢ni piistup, u kter¢ho se

zohlednuje vliv G¢inku dichodového mechanismu.

Za ptedpokladu, ze kiivka AS je dokonale elastickd a v ekonomice existuji nevyuzité
se Cast dodatecného vystupu vyuzije v exportu a ¢ast jako nahrada zdraZzeného importu.
Takto vyvolany rist realného dichodu ovsem nakonec skrze rist importu neutralizuje ¢ast

puvodniho zlepseni bilance na bézném uctu, které bylo umoznéno devalvaci.

Na druhou stranu v situaci, kdy je ekonomika ve stavu plné zaméstnanosti a kiivka AS je
dokonale neelastickd, devalvace vede pfedevSim k inflaci a funkce Cistého exportu se
posune zpét doli bez zlepSeni bilance na bézném uctu. Ma-li tedy devalvace odstranit
deficit na bézném uctu, musi redlny dichod rist nebo na druhé strané klesnout domaci
absorpce. Realny diichod ovSem ve stavu plné zamé&stnanosti jiz rist nemtze a tak jedinou
moznosti, jak se zbavit deficitu na bézném ucétu je snizeni domaci absorpce restriktivni

hospodarskou politikou.
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4. Analyza vyvoje zahrani¢niho obchodu a kurzu koruny

Na konci devatenactého stoleti byly ceské zemé hlavni hnaci silou primyslové vyroby
Rakouska-Uherska, kdyz nékteré podniky mély téméF monopolni zastoupeni ve svém
odvétvi. Roku 1919 byla poprvé zavedena Koruna ¢eskoslovenska v poméru 1:1 kK méné
rakousko-uherské a pattila mezi jednu z nejstabilnéjSich mén v tehdejsim uskupeni Evropy.
Diky rychle roustoucimu hospodaistvi a jejimu rozvoji se prvni republika dostala mezi
deset nejvyspélejsich statd svéta, po boku zemi, jakymi byly USA, Francie, Svédsko,

Kanada, Australie, Svycarsko, Argentina, Britanie a Belgie.

Pro ceské hospodaistvi mélo tehdy podepsani Mnichovské dohody fatdlni nasledky,
Vv podob¢ nasilného podrobeni se ekonomiky némeckym zajmiam. Okupanti ihned vyhlasili
novy kurs marky vii¢i koruné a to v poméru 1:10, ackoliv realny pomér byl 1:6. Ceské
zbozi se tak stalo pro Némce velmi lukrativni komoditou a nékteré podniky byly nucené

slouceny a spadaly pod tstfedni svazy obchodu, priimyslu, femesel a dopravy.

V roce 1948 se Ceskoslovensko stalo soudasti Sovétského svazu a moci se chopila
Komunisticka strana. Bylo nastoleno centralni fizeni a veskeré vyznamné podniky
zestatnény. Vys$i tempo rastu ekonomiky pfiSlo az vroce 1954 a v letech 1969-1989
vykazovalo HDP Ceskoslovenska pramémy rist 3,72% roéné a zaostavani za svétem se

neustale prohlubovalo.

4.1  Vyvoj kurzové politiky statu

Komunisticky rezim, ktery v tehdejsi Ceskoslovenské republice uplatiioval centralni
planovani ekonomiky, byl po revoluci nahrazen systémem trzniho hospodaistvi. V obdobi
transformace kurzu, byl ze vSech variant, které se naskytaly k aplikovani v ramci nového
statu, vybran koncept liberalni, jez navrhla skupina ekonomt kolem tehdejSiho ministra
financi Vaclava Klause. To znamenalo pomérné rychlou liberalizaci cen a zahrani¢niho

obchodu, privatizaci a devalvaci koruny (Zidek, 2006). Pred rokem 1989 byl ménovy kurz
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predmétem administrativniho fizeni ekonomiky, hlavnim cilem transforma¢niho obdobi
tedy bylo, aby se kurz koruny stal standardni trzni veli¢inou. Jednalo se hlavné o tyto
aspekty (Plchova, 2007):

e Sjednoceni diferencovanych kurzi,
e Zrealnéni ménového kurzu;

e Zavedeni vnitini sménitelnosti koruny.

Obdobi sjednoceni a zrealnéni kurzu

V piedeslém obdobi bylo na trhu pouzivano vice druht ménovych kurzi a to podle oblasti,
kde se pouzivaly. Byl to kurz pro neobchodni platby, kurz obchodni a kurz turisticky, kde
vedle t&chto kurzi existoval jesté tzv. kurz éerny (Zidek, 2006). Aby doslo k odstranéni
rozdilt, byl ustanoven novy kurz 28 K¢&s viici americkému dolaru, tim doslo ke z redlnéni
ménového kurzu. V pribéhu roku 1990 byly postupné provedeny tii devalvace koruny,
k dosaZzeni pozadujiciho stavu kurzu. V lednu byla koruna znehodnocena o 18,6% vuci
volnym ménam a zhodnocena o 10% vuci ruskému rublu (Vencovsky, 2003). Jak uvadi
Vencovsky (2003, str. 181) ,, Tento krok byl veden snahou resit kurzem nerovnovihu v
nabidce a poptavce riznych druhii deviz. To se vSak nepodarilo. Kurzové zasahy nebyly
provazeny adekvatnimi systémovymi zdasahy na ostatnich usecich ekonomického rizeni.
Viijnu  byla  znehodnocena  koruna  vi¢i dolaru o 545 % a
v prosinci 0 16 %, bylo tak dosazeno pozadovaného kurzu 28 CSK/USD.

Vytvorieni predpokladi pro sménitelnost mény

V lednu 1991 nabyl v platnost devizovy zakon (528/1990 Sb.), kdy byla zavedena
omezena (tzv. vnitini) sménitelnost koruny s prvky sménitelnosti vn&jsi. Zakladni rysy lze

shrnout nasledovné (Vencovsky, 2003):

e Volny pfistup podnikatelskych subjektii k devizovym prostredkiam;
e Volny pfistup rezidentskych fyzickych osob k valutam;

e Zavedeni urcitych regulacnich prvki;
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e ZruSeni dotaci na vyvozy, odstranéni vyvoznich licenci;
e (astecna liberalizace piilivu ptimych a portfoliovych investic;

e Liberalizace prevodu z titulu dédictvi a vyzivného.
Fixni rezim kurzu

V tehdejsim Ceskoslovensku hrozilo, Ze diky liberalizaci vznikne infla¢né mzdova spirala.
Po dal$im znehodnoceni koruny by doslo k poklesu realnych mezd, coz by mélo za
nasledek tlak na rist mezd nominalnich, tudiz by stouply ceny a klesla tak mezinarodni
konkurenceschopnost, coz by mélo za nasledek znovuvytvoreni tlaku na devalvaci mény.
Na zékladé téchto faktii se rozhodlo o zafixovani kurzu ¢eskoslovenské koruny, kterd tomu
méla spolu s restriktivni monetarni politikou zabranit (Zidek, 2006). Referenénim
ukazatelem byl kurz vici kosi péti mén, jimz na konci roku 1992 byly americky dolar
(49,07%), némecka marka (36,15%), rakousky Silink (8,07%), francouzsky frank (2,92%)
a Svycarsky frank (3,79%). Oscila¢ni pasmo bylo stanoveno na pomérné uzkém rozpéti +
0,5 % (Vencovsky, 2003). Na konci roku 1992, kdy zanikla Ceska a Slovenska federativni
republika, byla Ceskoslovenska koruna nahrazena korunou ¢eskou v poméru 1:1 a ménovy
kos byl omezen pouze na némeckou marku (65 %) a americky dolar (35 %), coz mélo 1épe

odrazet strukturu bézného tétu. Oscilaéni pasmo zistalo nezmeénéno (Plchova, 2007).
Plovouci rezim kurzu

Mezinarodni obchod Ceské republiky se od poloviny devadesatych let potykal s problémy
naristu mezd pied rustem produktivity prace, coz vedlo K vnitini nerovnovaze. Do roku
1995 se ¢eska ména stala pln€ konvertibilni a na rozdil od jinych postkomunistickych zemi
tu nedoSlo ktak rapidnimu ristu inflace ¢i prudkym zméndm hodnoty mény.
V podminkidch malé oteviené ekonomiky s fixnim kurzem se zafal projevovat narlst
deficitu béZného uctu platebni bilance a zvySovani dovozii, pficemz ménova politika statu
nebyla za téchto okolnosti schopna piehiivani ekonomiky a ristu vnéj$i rovnovahy celit.
Nasledkem pak byl mohutny odliv kratkodobého kapitalu a ztrata duvéry zahrani¢nich
vetitelt. Doslo k prudkému oslabeni koruny a tak pod tlakem téchto aspekt se v kvétnu

roku 1997 CNB rozhodla piejit k rezimu volného pohybu kurzu.
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4.2 Vyvoj kurzu €eské koruny a amerického dolaru

V praktické casti této prace je ke vSem vypoctim pouzit kurz CZK/USD, proto je zde

vénovana kapitola vyvoji kurzu ¢eské koruny a amerického dolaru.

Zakladni informace:

Vznik: 1785

Symbol: $

Kod podle ISO 4217: USD

Platnost: nezavislé staty (Spojené staty americké, Palau, Mikronésie,Marshallovy ostrovy,
Salvador, Vychodni Timor, Ekvador a Panama), britskd zadmoiska teritoria (Britské
Panenské ostrovy, Turks a Caicos), autonomni staty volné pfidruzené k USA (Americka
Samoa, Portoriko, Americké Panenské ostrovy, Guam, Severni Mariany), zvlastni spravni

obvody Nizozemska (Bonaire, Saba, Svaty Eustach)

Po vzniku €eské koruny v roce 1993 byl pocatecni kurz dolaru stanoven podle posledniho
kurzu ceskoslovenské koruny na 28,911 korun za jeden dolar. Historicky vyvoj kurzu je
zachycen na obrazku ¢€.5. Pti krizi koruny v roce 1997 byla zaznamenéana prvni vyrazné;si
zména mezi korunou a dolarem. V tomto roce koruna zna¢né¢ oslabovala a aZ ke konci roku
2003 se znovu dostala na hodnotu ze zacatku roku 1997. Nejslabsi hodnota celého
sledovaného obdobi byla evidovana dne 27. fijna 2000, jehoZ hodnota byla 42,127 korun
za dolar. Po této kulminaci jiz pfiSlo obdobi posilovani hodnoty koruny vi¢i dolaru,
na historicky nejsilnéjsi pozici v hodnoté 14,454 korun za jeden americky dolar se dostala
dne 22. Cervence 2008. AvSak uz v tnoru roku 2009 se z této hodnoty koruna oslabila

pfiblizné o 8 korun na dolar.
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Obr. 5: Vyvoj kurzu USD a CZK v letech 1993-2013
Zdroj:CNB, vlastni zpracovani

O primérnych ro¢nich kurzech a meziro¢nich rozdilech informuje tabulka ¢. 4. Rok 2008
byl nejsilngj$im rokem pro korunu, kdy dolar stdl primémé 17,072 korun. Zatimco
nejslabsi rok méla koruna v roce 2000, kdy se prodavala v primérmém kurzu 38,596 korun

na dolar, coz je vice jak dvakrat vic nez v roce 2008.

Nejvétsi mezirocni oslabeni zaznamenala koruna v krizi roku 1997, kdy oproti roku 1996
oslabila hodnota koruny o 4,554 koruny za dolar. Koruna evidovala nejvétsi meziro¢ni
posileni pak v roce 2002, kdy oproti roku 2001 posilila o 5,297 korun za dolar.
Nejvyrovnangj$i kurz mezi dvéma lety pak byl zaznamendn mezi lety 2009 a 2010, kdy

koruna posilila pouze o 0,035 korun za dolar.
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Tab. 4: Vyvoj kurzu CZK/USD

Mezirocni
Rok CZT(l;lrJZSD hodnotovynarist/pokles
v CZK/USD

1993 29,152

1994 28,785 -0,367
1995 26,54 2,245
1996 27,145 0,605
1997 31,699 4,554
1998 32,281 0,582
1999 34,569 2,288
2000 38,596 4,027
2001 38,036 -0,56
2002 32,739 5,297
2003 28,209 4,53
2004 25,7 2,509
2005 23,957 1,743
2006 22,596 -1,361
2007 20,294 2,302
2008 17,072 3222
2009 19,063 1,991
2010 19,098 0,035
2011 17,696 -1,402
2012 19,578 1,882

Zdroj:CNB, vlastni zpracovani
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5. Ovéreni platnosti Marshall-Lernerovy podminky

Cilem této prace, jak jiz bylo zminéno v uvodu, je ovéfeni platnosti Marshall-Lernerovy
podminky. Posledni kapitola se zabyva vypoétem elasticit, pomoci kterych lze Marshall-
Lernerovu podminku potvrdit ¢i vyvratit. V tabulce €. 5 je zachycen vyvoj salda obchodni
bilance, ktery znaci rozdil mezi vyvozem a dovozem, coz je pro nasledné ovéfeni
Marshall-Lernerovy podminky podstatné. V tabulkach ¢. 6 resp. €. 7 je pak zaznam vyvoje
vyvozu a dovozu zbozi Ceské republiky v letech 1993-2012. V jednotlivych sloupcich
vypoCtovych tabulek je pak vzdy uveden jak pramérny meziroéni procentudlni
narust/pokles, tak i hodnotovy primérny mezirocni narust/pokles. V dal§i ¢asti jsou
provedeny vypoéty cenovych elasticit poptavky po vyvozu a dovozu Ceské republiky pro
roky 1996, 1997, 1998, 1999, 2000, 2009, 2010 a 2012, jelikoz u nich doslo
k znehodnoceni kurzu CZK/USD, coz je pro ovéfovani podminky smérodatné. Kurz
koruna vici americkému dolaru byla vybrana z divodu dostate¢n¢ dlouhé Casové tady
sbéru dat, které tak maji lepsi vypovidaci schopnost nez naptiklad euro, kde je mozny sbér
dat az od roku 1999. Zkoumdni je provadéno se Ctyfrocnim zpozdénim, aby se Iépe
ukézalo, jak pravé kurz v daném roce ovlivni vyvozy a dovozy v letech budoucich a zda
dojde ke splnéni Marshall-Lernerovy podminky. K vypoctim elasticit je pouzit tabulkovy
program excel, v némz lze diky mozZnosti vloZeni vzorce pro cenovou elasticitu popotavky
po vyvozech a dovzech efektivnéji ziskat vysledné hodnoty viz vzorce ¢. (6) a (7)
Vv kapitole ,,Ménovy Kkurz v krytkém obdobi — J kfivka“. V teorii se setkdme
s podminkou elasticit Ex+tEm>1, to vSak plati pouze za ptedpokladu, Ze Em je zaporné,
jelikoz se ptedpokladd, Ze znehodnoceni kurzu vyvold pokles dovozu a zaroven rust
vyvozu, avSak v praxi tomu tak neni. Musi se tedy pouzit podminka Ex>Em, kter4 je platna
i pro kladné hodnoty elasticity dovozu. Pokud tato podminka plati, pak je dopad na
obchodni bilanci kladny.
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Tab. 5: Vyvoj salda obchodni bilance CR v letech 1993 - 2012

Saldo Meziro¢ni Mezn‘ocnt
, . o hodnotovy
Rok ob_chodnl narust/ narist/
bilance ) pokles pokles
v mld. K¢ v % v mld. K&
1993 -15,3 - -
1994 -39,8 260,1 -24,5
1995 -97,6 245,2 -57,8
1996 -154,9 158,7 -57,3
1997 -155,1 100,1 -0,2
1998 -84 54,2 71,1
1999 -65,8 78,3 18,2
2000 -120,8 183,6 -55,0
2001 -116,7 96,6 41
2002 -71,3 61,1 45,4
2003 -69,8 97,9 15
2004 -13,4 19,2 56,4
2005 48,6 -362,7 62,0
2006 59,3 122,0 10,7
2007 46,9 79,1 -12,4
2008 25,7 54,8 -21,2
2009 69,3 269,6 43,6
2010 53,8 77,6 -15,5
2011 90,3 167,8 36,5
2012 148,6 164,6 58,3

Zdroj:CNB, vlastni zpracovani

Saldo obchodni bilance se v letech 1993 az 2004 nachéazelo v zapornych hodnotach, neboli
vykazovalo deficit obchodni bilance. Od roku 2005 se obchodni bilance pohybuje
v kladnych cislech. Pies celkové pozitivni vyvoj salda, dochdzelo k meziro¢nimu kolisani

Vv jednotlivych letech.

Nejvyraznéjsi meziro¢ni hodnotovy narist byl realizovan v roce 1998, kdy proti roku
1997 se saldo obchodni bilance zvysilo o 71,1 mld. K&, ptfi¢emZ nejvétsi procentudlni
nartst byl zaznamenan v roce 2005, ktery €inil 462,7 %. Druhé nejvyssi meziro¢ni zvySeni
bylo uskute¢néno v roce 2005 ve vysi 62 mld. K¢ a dal§i vyznamnéjsi zvysSeni byly

zaznamenany v letech 2002, 2004, 2009, 2011 a 2012.
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Nejvyrazngjsi relativni pokles byl v mezirocnim srovnani registrovan v roce 1994,
predstavujici snizeni o 160,1 %, kdezto meziro¢ni hodnotovy pokles byl zaznamenan
V nasledujicim roce a ¢inil 57,8 mld. K¢. K dalSimu vétSimu snizeni doslo v roce 1996 a

2000.

Tab. 6: Vyvoj exportu CR v letech 1993 - 2012

. . | Meziro¢ni
Mezirocni ,
, (o hodnotovy
Rok Vyvozy ) nariust/ narist/
v mld. K¢ pokles
v % pokles
v mld. K¢
1993 414.,8 - -
1994 458,4 110,5 43,6
1995 569,5 1242 1111
1996 595,8 104,6 26,3
1997 709,3 119,1 113,5
1998 834,2 117,6 1249
1999 908,8 108,9 74,6
2000 11211 123,4 212,3
2001 1269,6 113,2 148,5
2002 12544 98,8 -15,2
2003 1370,9 109,3 116,5
2004 1722,6 125,7 351,7
2005 1719,9 99,8 -2,7
2006 1929,4 112,2 209,5
2007 21524 111,6 223
2008 2116,6 98,3 -35,8
2009 1857,1 87,7 -259,5
2010 2175,1 117,1 318
2011 2409,3 110,8 234,2
2012 2596,9 107,8 187,6

Zdroj:CNB, vlastni zpracovani

Nejvyssi hodnotovy prirtastek ceského vyvozu byl zaznamenan v roce 2004 a to ve vysi
351,7 mld. K& Druhé nejvétsi mezirocni absolutni zvySeni pak bylo registrovano v roce
2011 v ¢astce 234,2 mld. K¢ a tieti pfirGstek byl realizovan sumou 223 mld. K¢ v roce
2007. Zatimco nejniz§i hodnotovy pfirGstek vroce 1996 vrozsahu 26,3 mld. K¢.

Nejvyraznéjsi absolutni pokles predstavoval ¢astku 259,5 mld. K¢ v roce 2009.
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V relativni drovni zaznamenal export nejvyssiho meziro¢niho nartstu v roce 2004 a to
25,7 %, dalsi nejvyssi meziro¢ni zvyseni byla realizovana v letech 1995 s indexem 124,2 a
2000 s nartstem o 23,4%. Zatimco nejnizs§i procentudlni narlst vyvozu byl registrovan
v roce 1996 a to pouze 4,6%. Nejvétsiho snizeni v mezirocnim srovnéni bylo dosazeno

Vv roce 2009, které ¢inilo 12,3%.

Tab. 7: Vyvoj importu CR v letech 1993 - 2012

. . | Meziro¢ni
MezirocCni ,
. o hodnotovy
Rok Dovozyv narust/ narist/
v mld. K¢ pokles
v % pokles
v mld. K¢
1993 430,1 - -
1994 498,2 115,8 68,1
1995 667,1 133,9 168,9
1996 750,7 112,5 83,6
1997 864,4 115,1 113,7
1998 918,2 106,2 53,8
1999 974,6 106,1 56,4
2000 1241,9 127,4 267,3
2001 1386,3 111,6 1444
2002 1325,7 95,6 -60,6
2003 1440,7 108,7 115
2004 1736 120,5 295,3
2005 1671,3 96,3 -64,7
2006 1870,1 1119 198,8
2007 2105,5 112,6 235,4
2008 2090,9 99,3 -14,6
2009 1787,8 85,5 -303,1
2010 2121,3 118,7 333,5
2011 2319 109,3 197,7
2012 24483 105,6 129,3

Zdroj:CNB, vlastni zpracovani

Dovoz evidoval nejvétsi hodnotovy meziro¢ni zvySeni v roce 2010 ¢astkou 333,5 mld.
K¢&. Druhy nejvyssi meziro¢ni absolutni nartist byl evidovan v roce 2004 v rozsahu 295,3

mld. K¢ a tfeti z vétSich ptirastki predstavoval ¢astku 267,3 mld. K¢ v roce 2000, kdezto
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v

2009 ve vysi 303,1 mld. K¢ byl zaznamenan nejvétsi mezirocni pokles.

Nejvyssiho relativniho nartstu importu v meziroénim srovnani bylo dosazeno v roce

1995 a to o 33,9%, nasledované rokem 2000, ve kterém se dovoz meziro¢né zvysil o

cvwr

registrovan v roce 2012 s indexem 105,6. Nejvyraznéjsi meziro¢ni pokles pak vykazal rok

2009 a to 0 14,5%.

Tab. 8: Hodnoty cenovych elasticit poptivek po X a M v letech 1996 - 2000

Kurz: 27,145
CZK/USD
9% zména KUrzU: 1996 1997 1998 1999 2000
0,022538
% zména exportu | 0,0451386 | 0,1739330 | 0,1618400 | 0,0855995 | 0,2091729
Elasticita exportu | 2,0026986 | 7,7170205 | 7,1804785 | 3,7978606 | 9,2805333
% zména importu | 0,1179292 | 0,1407962 | 0,0603613 | 0,0595943 | 0,2411911
Elasticita importu | 5,2322548 | 6,2468148 | 2,6780949 | 2,6440640 | 10,7011094
Podminka Ex>Em NE ANO ANO ANO NE

Zdroj:CNB, vlastni zpracovani

V roce 1996 doslo k prvnimu nepfili§ velkému znehodnoceni kurzu koruny za 1 americky
dolar. Doslo k nardstu o 2,25 % oproti roku 1995, kdy kurz ¢inil 27,145 K&/USD. Na
zacatku roku 1996 bylo fluktua¢ni pasmo kurzu koruny rozsifeno na +-7,5 %. Pfi¢emzZ toto
rozsifeni vedlo ke zvy§enému pohybu kurzu ¢eské koruny a v dusledku toho doslo k odlivu
kapitalu. Znehodnoceni pfineslo zvy3eni jak vyvozi Ceské republiky, tak dovozi. Vyvozy
se oproti predeSlému roku zvétSily o 4,5 %, kdezto import narostl o téméet 12 %. Pii
pohledu na elasticity poptavek po vyvozech a dovozech je elasticita po importech 2,5x
vEtsi nez po exportech, tudiz znehodnoceni vyvolalo daleko vétsi reakci u dovozil, coz pro
vyvoj obchodni bilance neni zcela p¥iznivy jev. Rist dovozii CR byl zalozen piedevsim
rychle rostoucimi dovozy ze zemi s vyspélou trzni ekonomikou. U dovozl byl zaznamenan
nartist u vSech skupin dovdzeného zboZi a to pfedevSim u strojli, paliv a pfepravnich
zafizeni, s vyjimkou surovin. K zddoucim zménadm doSlo v komoditni struktufe vyvozu.
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Zvyseny podil vyvozu byl evidovan zejména u strojirenskych a primyslovych vyrobki, na
druhé stran¢ snizeni exportli polotovarti a surovin bylo zptisobeno poklesem exportu u
ocelaiské a textilni produkce vlivem celkové niz§i poptavky a zesilené¢ konkurence
z vychodnich zemi. Jelikoz Ex je men$i nez Em, Marshall - Lernerova podminka neni
splnéna. V letech 1997, 1998 a 1999 doslo ke zvyseni reakce vyvozu na zménu kurzu,
kdezto reakce dovozli byla mensi nez v roce 1996. Z toho vyplyva, zZe Marshall- Lernerova
podminka je splnéna. V roce 2000 se situace opét otoCila, i kdyz uz ne s tak velkym
rozdilem, jako tomu bylo vroce 1996. V tomto roce Marshall- Lernerova podminka

splnéna neni.

Tab. 9: Hodnoty cenovych elasticit poptdivek po X a M v letech 1997 - 2001

Kurz: 31,699
CZK/USD
% zmena KUrzu: 1997 1998 1999 2000 2001
0,1547821
% zména exportu | 0,1739330 | 0,1618400 | 0,0855995 | 0,2091729 | 0,1242314
Elasticita exportu | 1,1237281 1,0455985 | 0,5530324 | 1,3514019 | 0,8026210
% zména importu | 0,1407962 | 0,0603613 | 0,0595943 | 0,2411911 | 0,1098851
Elasticita importu | 0,9096414 | 0,3899757 0,3850202 1,5582617 | 0,7099339
Podminka Ex>Em ANO ANO ANO NE ANO

Zdroj:CNB, vlastni zpracovani

Rok 1997 pfinesl jedno z nejvyraznéjSich oslabeni ¢eské koruny vici americkému dolaru
V obdobi 1993 — 2012 a nejen to. Doslo také k vyraznym zméndm v ménové a kurzové
politice Ceské narodni banky. Dne 27.5.1997 doslo k opusténi od fixniho kurzového
rezimu koruny predstavujici ménovou kotvu od pocatku devadesatych let. Divodem byly
zejména spekulacni Gtoky na ceskou korunu zplsobujici rapidni znehodnocovani. Byl
zaveden plovouci rezim kurzu, coz znamena zruseni fluktuacniho pasma i ménového kose.
Primérny kurz za rok 1997 c¢inil 31,669 K¢&/USD, coz bylo o 15,5 % vice nez v roce
predeslém. V tomto roce bylo evidovano snizeni tempa rastu deficitu obchodni bilance.
Podilelo se na tom vyrazngj$i tempo ristu exportu a zpomaleni riistu importu. Dovozy

svoji hodnotu navysily o 14,1%, zatimco narist exportu byl 17,4%. Ztetelné posileni
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vyvozi bylo spojeno jak s hospodatskym ozivenim v zemich zdpadni Evropy vytvaiejici
ptiznivéjsi vnéjsi podminky pro odbytové moznosti na zahrani¢nich trzich, tak také se
zménou struktury vyroby a investic v nékterych exportnich podnicich (zejména se
zahrani¢ni majetkovou ucasti) vytvarejici predpoklady ke zvySeni vyvozu zejména
strojirenskych produkt. Snizeni dynamiky ristu dovozi bylo spojeno oslabenim mény,
s utlumovanim tuzemské poptavky a dokoncenim nékterych objemové velkych investic
S vyuzitim zahrani¢nich zdrojti. Po vydéleni zmény exportu zménou kurzu vyjde hodnota
1,124, coz znamena, ze zména kurzu bude mit dobry vliv na vyvozy. Elasticitu poptavky
po dovozech zna¢i hodnota 0,91. Je zifejmé, ze Ex>Em, tim padem mlzeme fict, ze
Marshall-Lernerova podminka je splnéna. V dalSich letech dojde téZ ke spIlnéni Marshall-

Lernerovi podminky, s vyjimkou roku 2000, kde elasticita po dovozech je vEtsi nez

elasticita po vyvozech.

Tab. 10: Hodnoty cenovych elasticit poptdvek po X a M v letech 1998 - 2002

Kurz: 32,281
o CZK /UkS D . 1998 1999 2000 2001 2002
0 zmena KUrzu:
0,0181932

% zména exportu | 0,1618400 0,0855995 0,2091729 0,1242314 | -0,0120444
Elasticita exportu | 8,8956371 | 4,7050332 | 11,4973195 | 6,8284577 | -0,6620267
% zména importu | 0,0603613 | 0,0595943 | 0,2411911 | 0,1098851 | -0,0446903
Elasticita importu | 3,3177956 | 3,2756359 | 13,2572203 | 6,0399040 | -2,4564289
Podminka Ex>Em ANO ANO NE ANO ANO

Zdroj:CNB, vlastni zpracovani

V roce 1998 oproti roku 1997 byl primérny ro¢ni kurz 32,281 K&/USD, coz znamend o 1,8
% vyssi hodnotu, a& podle mési¢nich primért, které zvetejnila CNB, mazeme fict, ze od
cervence 1998 az do unora 1999 koruna posilovala vii¢i americkému dolaru. Jelikoz v této
analytické Casti se pocitd s primérnymi ro¢nimi hodnotami, tak roku 1998 doSlo téz
k znehodnoceni kurzu K&/USD. Toho roku CNB poprvé provadéla ménovou politiku
cilovani inflace. Cil transmisniho mechanismu ménové politiky byl stanoven jako troven

¢isté inflace v intervalu 5,5-6,5 %.
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V tabulce je zaznamenan meziro¢ni rust exportu a to o 16,2 %, kdezto u import pouze o 6
%. Tato situace méla ptiznivy dopad na saldo obchodni bilance, které registrovalo prvni
meziro¢ni hodnotovy narast od roku 1993. Z objemové vyznamnych skupin zaznamenaly
vysokou dynamiku stroje a prepravni zafizeni, trzni a pramyslové vyrobky. Ve druhé
poloving roku pfi¢inou zpomaleni tempa rustu vyvozu byla apreciace kurzu koruny a téz
slabnouci vnéjsi poptavky. Uvedené skutecnosti se nejvice dotkly stfednich a malych firem
bez zahrani¢ni Ucasti. ZvySeni fyzického dovozu se udrzelo ve skupinach strojirenského
zbozi, trznich vyrobku, chemikalii, surovin a paliv (benzinové produkty). Ke zpomalovani
dynamiky dovozu rovnéz ptispéla v prubéhu roku slabnouci poptavka domécnosti, jez se
ptimo odrazila ve vyvoji spotiebnich dovozi. Hodnota elasticity poptavky po vyvozech
(8,896) v roce 1998 je pomérné vysoka, zatimco reakce dovozi na zménu kurzu je 2,5x
mensi. Jak bylo feceno vyse, tato situace méla kladny dopad na bézny ucet. Marshall-
Lernerova podminka je splnéna, EX>Em. Roku 1999 se reakce vyvozii a dovozl na zménu
kurzu vice ptiblizi, ale stale je splnéna Marshall-Lernerova podminka. Rok 2000 piinese
opacnou situaci, kdy Ex<Em tudiz Marshall-Lernerova podminka splnéna neni. V letech

2001 a 2002 dojde ke splnéni podminky, ptestoze v roce 2002 dojde k poklesu vyvozu.

Tab. 11: Hodnoty cenovych elasticit poptavek po X a M v letech 1999 - 2003

Kurz: 34,569
o CZK /UkS D . 1999 2000 2001 2002 2003
0 zmena KUrzu:
0,0684518

% zména exportu | 0,0855995 | 0,2091729 | 0,1242314 | -0,0120444 | 0,0887518
Elasticita exportu | 1,2505090 | 3,0557706 | 1,8148752 | -0,1759542 | 1,2965593
% zména importu | 0,0595943 | 0,2411911 | 0,1098851 | -0,0446903 | 0,0831405
Elasticita importu | 0,8706022 | 3,5235190 | 1,6052925 | -0,6528724 | 1,2145860
Podminka Ex>Em ANO NE ANO ANO ANO

Zdroj:CNB, vlastni zpracovani

V roce 1999 pokracovala tendence sniZzovani deficitu salda obchodni bilance. SniZeni bylo
dosazeno prostrednictvim vétSiho tempa rastu vyvozu pied dovozem. Nadprimeérnou
dynamiku vykazovaly vyvozy a dovozy v ramci zuSlechtovaciho styku. Rlst objemu
téchto obchodid dokladd intenzivnéj§i zapojeni ceskych podnikii do mezindrodnich
kooperacnich vazeb. Nositeli exportni expanze se staly zejména podniky se zahrani¢ni
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kapitdlovou ucasti vyrabéjici strojirenskou produkci a dalsi vyrobky zpracovatelského
pramyslu. V teritoridlni struktufe se posilila orientace zahrani¢niho obchodu Ceské
republiky na zem¢ Evropské unie a mezirocné klesl vyvoz do zemi S tranzitivni
ekonomikou. Lze fici, Ze znehodnoceni kurzu mélo kladnou odezvu na vyvozy.
pro vyrobni spotfebu, kde se vzhledem k nizké ekonomické aktivité¢ v primyslu odrazel
predevsim rust cen ropy a ropnych produkti. Primérny ro¢ni kurz byl 34,569 K¢/USD a
oproti roku 1998 narostl o 6,8 %. Zména kurzu vyvola o néco vétsi reakei u vyvozu nez
dovozu, z ¢ehoz vyplyva, ze elasticita poptavky po exportu je vétsi nez elasticita poptavky
po importu. Marshall-Lernerova podminka je splnéna. Je tomu tak i v letech 2001, 2002 a
2003. Jen v roce 2000 je Ex rovno 1,25 a Em se rovnd 3,524, tudiz Marshall-Lernerova

podminka neni splnéna.

Tab. 12: Hodnoty cenovych elasticit poptdavek po X a M v letech 2000 - 2004

Kurz: 38,596
o CZK /UkS D . 2000 2001 2002 2003 2004
0 zmena KUrzu:
0,1100800

% zména exportu | 0,2091729 0,1242314 | -0,0120444 | 0,0887518 0,2273800
Elasticita exportu | 1,9001903 | 1,1285560 | -0,1094148 | 0,8062482 | 2,0655894
% zména importu | 0,2411911 | 0,1098851 | -0,0446903 | 0,0831405 | 0,1859162
Elasticita importu | 2,1910534 | 0,9982298 | -0,4059800 | 0,7552741 | 1,6889197
Podminka Ex>Em NE ANO ANO ANO ANO

Zdroj:CNB, vlastni zpracovani

V roce 2000 doslo témét k dvojnasobnému zvyseni schodku obchodni bilance oproti roku
1999. Vedlo k tomu ptedstihnuti ristu dovozu pied vyvozem o 3% body. Primérny
mezirocni kurz byl zaznamendn 38,596 K¢&/USD, narostl oproti piredeSlému roku o 4,027
koruny na jeden americky dolar. Nestaly vyvoj kurzu v tomto roce odrazel vyvoj kurzu
euro/USD. Vyvoj obchodni bilance je ovliviiovan dynamickym zvySovanim ekonomické
aktivity predev§im podniki se zahrani¢ni Gi€asti. U obchodl v rdmci zuslecht'ovaciho styku
docilila ¢eska ekonomika piebytkového salda ve vysi 105 mld. K¢ a tyto obsahy doséhly

témet 26% obratu obchodni bilance. KliGovou roli v meziro¢nim sniZzeni salda obchodni
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bilance hrala skupina paliv v souvislosti s ristem cen energetickych surovin. Jejich dovozy
V nomindlnim vyjadfeni se vice nez zdvojnasobily, nez tomu bylo v pfedchozim roce.
Ptedevsim ve druhé poloviné roku zesilovala tuzemska poptavka ve formé zvySeni dovozl
pro vyrobni spotiebu a investice, zatimco na zpomaleni rtistu dovozii pro osobni spotiebu
pusobila velmi umirnénd poptavka obyvatelstva. K vyznamnému snizeni deficitu obchodni
bilance pfispél prebytek dosazeny v ramci zuSlechtovacich operaci. Vysoka dynamika
vyvozu byla umocnéna pokracujicim rastem poptavky v zemich Evropské unie i v zemich
s tranzitivni ekonomikou. V komoditni struktuie byl zaznamenan vyssi fyzicky objem
vyvozu u strojirenskych vyrobk a ptfepravnich zafizeni, trznich vyrobkd, potravin a
pramyslovych vyrobki. V tomto ptipadé znehodnoceni kurzu koruny vii¢i americkému
dolaru ma vétsi dopad na zménu importu nez exportu, Em>EX, proto Marshall-Lernerova
podminka neni splnéna. V ostatnich letech dojde ke splnéni podminky, jelikoz v roce
2001, 2002 1 2003 plati, ze Ex>Em.

Tab. 13: Hodnoty cenovych elasticit poptavek po X a M v letech 2009 - 2012

Kurz: 19,063
o CZKIUSD 2009 2010 2011 2012
o zmeéna kurzu
0,1101979

% zména exportu | -0,1306088 | 0,1577303 0,1021726 0,0749471
Elasticita exportu | -1,1852203 | 1,4313369 0,9271739 0,6801136
% zména importu | -0,1562895 | 0,1706275 0,0890480 0,0542445
Elasticita importu | -1,4182623 | 1,5483740 0,8080740 0,4922467
Podminka Ex>Em ANO NE ANO ANO

Zdroj:CNB, vlastni zpracovani

Primérny kurz koruny vici americkému dolaru v letech 2001-2008 aprecioval, az v roce
2009 doslo opét k primérnému znehodnoceni, které cCinilo 11 % oproti roku 2008.
Primérna hodnota kurzu byla 19,063 K&/USD. Ceska narodni banka b&hem roku 2009
neintervenovala a piesto, ze doslo ke zvySeni schodku bézného uctu, obchodni bilance
skoncila prebytkem. Za navySenim schodku béZného uctu stilo pasivni saldo bilance

vynost. Ekonomicka krize zasdhla celou Evropskou unii s vyjimkou Polska a zptlsobila
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hospodaisky propad, na niz navazala krize vefejnych financi, ktera se ptredevsim projevila
v Recku. Ekonomicka krize vznikla z krize finanéni, ktera byla dtisledkem hypoteéni krize
v USA. V roce 2009 jak vyvoz, tak dovoz, zaznamenal rapidni pokles, o néco vétsiho
poklesu bylo registrovano u dovozu, ktery ¢inil 15,6 %, coz je pro vyvoj obchodni bilance
lepsi. Obratil se zejména neptiznivy trend rastu schodku zahrani¢niho obchodu v obchodni
vyméné s Ruskem (niz§i dovozy ropy a zemniho plynu), Japonskem a Cinou.
K mezirocnimu navysSeni aktiva obchodni bilance vyznamné pfispél piiznivy vyvoj
sménnych relaci a zavedeni ,,Srotovného,, v nékterych zemich Evropy. Obchod se zemémi
Evropské unie v teritoridlni struktuie zaujima rozhodujici podil, podle statistiky ceského
statistického ufadu, do zemi EU sméfovalo pies 86 % vyvozu a pochazelo odtud celych 82
%. Na celkovém exportu meziro¢né poklesl podil stroji a dopravnich prostfedkd, trznich
vyrobki, vyrazné se snizil deficit ve skupiné¢ mineralnich paliv. Podobné tomu bylo u
dovozil, kde doslo ke snizeni podilu strojii a dopravnich prostfedkd, trznich vyrobkl a
surovin, kdezto zastoupeni skupin potraviny, napoje a tabak, tuky a oleje, chemikalie a
primyslové zbozi posililo. Vypoctena hodnota elasticity poptdvky po vyvozech v roce
2009 ¢ini -1,185 a Em se rovna -1,418, ptestoze vyvozy klesly, zména kurzu u nich
vyvolala vét$i reakci a tak Marshall-Lernerova podminka je splnéna. V roce 2010 se
situace obratila, tudiz nedojde ke splnéni Marshall-Lernerovy podminky. V roce 2011 a

2012 je ExX>Em, podminka je splnéna.

Tab. 14: Hodnoty cenovych elasticit po X a M v letech 2010-2012

Kurz: 19,098
CZK/USD
% zména kurzu: 2010 2011 2012
0,0018343
% zména exportu 0,1577303 0,1021726 0,0749471
Elasticita exportu | 85,9877841 | 55,7001147 | 40,8579282
% zména importu 0,1706275 0,0890480 0,0542445
Elasticita importu | 93,0188059 | 48,5451736 | 29,5717990
Podminka Ex>Em NE ANO ANO

Zdroj:CNB, vlastni zpracovani

Vroce 2010 doSlo kvelmi malému primémému mezironimu znehodnoceni, ve
skutec¢nosti koruna vii¢i americkému dolaru znehodnocovala prvni pololeti tohoto roku a
pak pomalinku kurz K&/USD posiloval. Jelikoz v analytické ¢asti této prace jsou pouzity
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prumérné hodnoty, bere se kurz v roce 2010, kdy doslo k znehodnoceni, a¢ to bylo jen 0,18
%. K mezirocnimu poklesu salda obchodni bilance pfispéla vyssi tuzemska poptavka po
dovozu zbozi. Zemé Evropské unie zlstavaji hlavnim partnerem Ceské republiky
V zahrani¢nim obchodu. Vyvoz zbozi byl ovlivnén rastem primyslové produkce zejména
v odvétvi zpracovatelského priamyslu diky rostouci zahrani¢ni poptavce zplsobené
ozivenim svétové ekonomiky, ale i ozivenim v Evropské unii. Hlavni skupinou vyvozu
vyrobktll zpracovatelského primyslu byly stroje a dopravni prostiedky, z nich pak silni¢ni
vozidla. Vyssi dynamika rastu byla zptisobena pfedev§im cenovymi vlivy. Naproti tomu
slabsi domaéci spotiebitelskd poptavka odpovidd i znacné poprimérnému rastu dovozu
spotiebniho zbozi, ale i nékterych potravinaiskych vyrobki. Nepatrnd procentualni zména
kurzu koruny vuc¢i americkému dolaru vyvolala vétsi odezvu v dovozu, tudiz elasticita
poptavky po importu je vétsi nez elasticita poptavky po exportu, z ¢ehz vyplyvé, Ze neni
splnéna Marshall-Lernerova podminka. V nasledujicim roce se dynamika tempa ristu
dovozl vyrazné zpomalila a tak znehodnoceni ma vétsi odezvu ve vyvozech, Ex>Em,

Marshall-Lernerova podminka je splnéna a je tomu tak i v roce 2012.

Tab. 15: Hodnoty cenovych elasticit poptavek po X a M v roce 2012

Kurz: 19,578
CZK/USD

% zména kurzu

0,1009819

2012

% zména exportu | 0,0749471

Elasticita exportu | 0,7421830

% zména importu | 0,0542445

Elasticita importu | 0,5371708

Podminka Ex>Em ANO

Zdroj:CNB, vlastni zpracovani

Rok 2012 je posledni rok v této praci, ktery byl zkouman, kdy doslo k znehodnoceni.
Primérné ro¢ni oslabeni koruny vic¢i americkému dolaru bylo 10,1 %, kurz tedy cinil
19,578 K&/USD. Obchodni bilance dosédhla historicky nejvyssiho prebytku a to ve vysi
148,6 mld. K¢. Ackoli se dynamika zahrani¢niho obchodu v pribéhu roku, vlivem sniZzené
poptavky po subdodavkach v eurozoné a v EU a snizené domdaci poptavky pomalu
snizovala, celkové export v mezirocnim srovnani posilil o 7,5% a import o 5,5 %.
Podstatnd cast Ceského vyvozu a dovozu byla uskutecnéna v ramci EU, kde hlavnim
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obchodnim partnerem bylo jiz tradi¢né Némecko a naopak nejvyssiho deficitu Ceska
republika dosahla v obchodé s Cinou. Ke zlepseni bilance doslo hlavné u stroja,
dopravnich prostiedki a primyslového zbozi, kdezto schodek obchodu s minerdlnim
palivem se prohloubil. Vyd¢lenim procentualni zmény exportu procentualni zménou kurzu
lze dostat elasticitu poptavky po exportech, ktera ¢ini 0,742 a je vysSi nez elasticita

poptavky po importu. Marshall-Lernerova podminka v roce 2012 je splnéna.
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Z.avér

Zmény, které nastaly v tehdej§im Ceskoslovensku, potazmo Ceské republice po padu
komunismu s sebou pfinesly ekonomickou transformaci kurzu koruny, v rdmci niz byl
uplatnén systém fixniho kurzu. Néslednym zavedenim vnéjsi smeénitelnosti koruny ale
nastal problém kvuli spekulativnim atoktim, coz nakonec vyustilo v nutnost zavedeni dirty
floatingu ze strany CNB, ktera ma v tomto piipadé pravo zasahu pomoci intervence. Pfi
pohledu zpét to vypada, ze CNB na fixnim nastaveni kurzu Ipéla zbyte¢n& dlouho, coZ se

nakonec ukazalo jako mylné rozhodnuti.

Dle sledovani hodnot ukazateli vykonnosti, vykazoval zahrani¢ni obchod od roku 1993
neustale rostouci tendenci. Diky ekonomické stabilizaci zemé, export Ceské republiky vynikal
rustem, coz bylo pfedevSim zapficinéno piilivem pfimych zahrani¢nich investic a uspéSnym
zaClenénim se do spolecného evropského trhu ruku v ruce s vyhodnou geografickou pozici.
Mezi hlavni partnery, se kterymi Ceska republika obchoduje, patii zemé, které disponuji
vyspélou ekonomikou. S t&mito zemémi Ceska republika vykazuje kladné saldo zahrani¢niho
obchodu (touto skutecnosti se miize v ramci Evropské unie pochlubit pouze 5 dalsich stati),
ale v opatném piipadé je tomu tak napt. s Cinou. Ta jiz n&jakou dobu upeviiuje sviij rostouci
vliv na svétovém trhu, zde je bilance zahrani¢niho obchodu CR deficitni. Z hlediska komoditni
struktury se jevi jako nejvétsi zatéz siln¢ deficitni bilance v ramci skupiny mineralnich oleji a
maziv a naopak na ptebytku obchodni bilance vykazuje nejvétsi podil v rdmci skupiny stroji a

dopravnich prostiedki.

Hlavnim cilem této diplomové prace bylo pomoci vypoctii cenovych elasticit poptavky po
vyvozech a dovozech potvrdit platnost Marshallovy-Lernerovy podminky v ramci Ceské
republiky. Na zdkadé¢ té€chto poznatki pak deduktivni metodou ovéfit, zda ma Marshall-

Lernerova podminka pfimy vliv na utvafeni procesu vyrovnavani salda obchodni bilance.

Dle zaznamti Ceské narodni banky o primérnych ro¢nich hodnotach kurzu koruny viéi
americkému dolaruprovedenych doslo v nésledujicich letech 1996, 1997, 1998, 1999,
2000, 2009, 2010 a 2012 k znehodnoceni kurzu CZK/USD a proto byly vybrany k hlubsi

analyze.
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Prvni znehodnoceni kurzu CZK/USD je evidovano vroce 1996. Bylo zde rozsifeno
fluktuaéni pasmo kurzu koruny na +- 7,5 %. Marshall-Lernerova podminka nebyla
splnéna. Znehodnoceni kurzu mélo daleko vétsi odezvu v rGstu importu nez exportu.

Meziro¢ni hodnotovy pokles salda obchodni bilance byl 57,3 mld. K¢.

V roce 1997 doslo k jednomu z nejvyrazngjsich oslabeni koruny. V tomto roce Ceské
republika pfesla ze systému fixniho kurzu k systému kurzu plovoucimu. Marshall-
Lernerova podminka byla splnéna. Znehodnoceni kurzu posililo vice export nez import. Pti

pohledu na saldo obchodni bilance, ale doslo ke zhorseni. Pokles byl 0 0,1 %.

V roce 1998 c¢inilo znehodnoceni kurzu pouze 1,8 %. Marshall-Lernerova podminka byla
splnéna. Zména kurzu vyvolala 2,5 krat vétsi reakci exportu nez importu. Schodek salda
obchodni bilance byl snizen o 71,1 mld. K¢, jednalo se o prvni meziro¢ni hodnotovy nartst

obchodni bilance od roku 1993.

V roce 1999 nedoslo k zadné udalosti, kterd by né¢jakym zpiisobem radikalnéji ovlivnila vyvoj
kurzu koruny. Marshall-Lernerova podminka byla splnéna. SniZeni deficitu salda obchodni
bilance ¢inil 18,2 mld. K¢.

V roce 2000 nebyla Marshall-Lernerova podminka splnéna. Kurz v tomto roce byl pomérné
hodné¢ volatilni. Schodek salda obchodni bilance narostl o 55,0 mld. K¢ a byl téméf

dvojnasobny oproti roku 1999.

V roce 2009 znehodnoceni kurzu ¢inilo 11 % oproti pfedeslému roku. Mélo to negativni dopad
jak na import, tak ale i na export. Obé elasticity vykazovaly zapornou hodnotu, ale bylo
splnéno Ex > Em a doslo tak ke splnéni Marshall-Lernerovy podminky. Piestoze doslo ke
zvySeni schodku bézného uctu, obchodni bilance skoncila piebytkem, doslo ke zvyseni o 43,6

mld. K¢&.

Vroce 2010 doSlo kvelice malému znehodnoceni kurzu a to 0,18 %, S nejveétsi
pravdépodobnosti to bylo zplsobeno pouzitim primémé rocni hodnoty kurzu, avSak
oslabovani koruny probihalo jen prvni pololeti roku 2010, pak koruna postupné zacla posilovat
vuci USD. Marhall-Lernerova podminka nebyla splnéna. Meziro¢ni hodnotovy pokles schodku

salda obchodni bilance byl o 15,5 mld. K¢&.
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V roce 2012 doslo k znehodnoceni kurzu, které Cinilo 10,1 %, kde Ex > Em a Marshall-
Lernerova podminka byla splnéna. Doslo k nartstu prebytku salda obchodni bilance, Cinil

148,6 mld. K¢, jez byl nejvétsim za mnou sledované obdobi.

V ptipad¢, ze Marshall-Lernerova podminka byla splnéna, doslo k ovéfeni, ze se zlepsilo saldo
obchodni bilance. Pouze vroce 1997 tomu tak nebylo, coz lze vysvétlit tim, Ze deficit
obchodni bilance nartistal do konce dubna vlivem stagnace exportu a dynamického rtstu
dovozu. Od kvétna doslo ke zvyseni dynamiky vyvozu a ke stabilizaci tempa dovozu, coz
vedlo k postupnému snizovani deficitu obchodni bilance. Mizeme tedy fict, Ze od kvétna roku
1997 doslo téz k ovéteni Marshall-Lernerovy podminky a tim doslo ke zlepSeni salda obchodni
bilance.

Z hlediska budouciho vyvoje kurzu ¢eké ekonomiky se pfiklanim k ndzoriim c¢lentt CNB,
ze oslabeni kurzu je krok sprdvnym smérem. PiedevSim pak pro zemi s malou otevienou
ekonomikou, jakou je ta nase. Oslabeni kurzu zvySuje cenovou konkurenceschopnost

¢eskych vyrobcti a promitne se do ristu vyvoznich zakazek.

Véiim, ze myslenky a postupy vypoctu, které jsem pouzila ve své praci prispéji k hlubsimu

pochopeni fungovani Marshall-Lernerovi podminky.
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