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Vliv realného kursu koruny na ¢esky zahrani¢ni obchod
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bézného Uctu platebni bilance potvrdit nebo vyvratit hypotézu o negativnim vlivu redlné
apreciace koruny na ¢esky zahrani¢ni obchod. Platnost ziskanych zavéra proveétit
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Uvod

V soucasnosti je problematika vlivu kurzu na zahrani¢ni obchod, resp. na dovoz a vyvoz
zbozi a sluzeb, do a z CR, pomémné velmi diskutovanym tématem. Na svédomi ho maji
predevsim obvykle velmi hlasité ohlasy ceskych vyvozcl na apreciaci v nejsilnéjsich
odvétvich — v primyslu automobilovém a elektrotechnickém. Tyto dvé primyslové skupiny
patii k tahounim ceského exportu a je proto pochopitelné, ze jsou vuci vykyvim kurzu
koruny — piedevsim tedy jejimu zhodnocovani, nejvice pozorna a mnohdy také kritickd. M¢é
samotného tato problematika zajimala jiz del$i dobu. Ackoliv si ¢eSti producenti stézuji
zejména na zmény a vykyvy nomindlniho kurzu koruny, z dlouhodobégjsiho hlediska je
dalezitéjsi vyvoj realn¢ho kurzu.

Ukolem mé diplomové prace ,,Vliv realného kurzu koruny na &esky zahrani¢ni obchod® je,
jak jiz ze samotného nazvu vyplyva, potvrdit, ¢i vyvratit hypotézu o negativnim vlivu realné
apreciace koruny na zahraniéni obchod Ceské republiky, resp. pokusit se zjistit piipadny
(teorii predpokladany) vliv redlné¢ho efektivniho kurzu koruny na cesky zahrani¢ni obchod,
resp. na vyvoz a dovoz zbozi a ¢istého exportu.

Struktura prace je nasledujici. V tvodni kapitole, ktera je ve€novadna teoretické CcCasti,
se zaméfuji na vymezeni dilezitych pojmu, jako je platebni bilance, nomindlni a redlny
ménovy kurz, Marshall-Lernerova podminka a jednotlivé ukazatele zahrani¢niho obchodu.
Druhé kapitola obsahuje datovou a analytickou ¢ast. V této praktické ¢asti jsou analyzovana
vychozi makroekonomickd data — vyvoj realného efektivniho kurzu koruny a vyvoj
zahrani¢niho obchodu CR (viz. Piiloha &. 1) za obdobi od roku 1996 — 2006 (resp.
Na zakladé grafické analyzy jednotlivych vyvojovych period popisuji zavislost vyvoje
redlného kurzu koruny a ceského zahrani¢niho obchodu, konkrétné cistého exportu,
na Ctvrtletnich datech.

VSechna data a tdaje, kterd v diplomové praci uvadim, vychédzeji z ovéfenych
a dvéryhodnych zdrojii - predeviim z internetovych serverti Ceského statistického ufadu
(dale jen CSU) a Ceské narodni banky (déle jen CNB).

V zéavérecné treti kapitole se vénuji popisu vlivu zmén realného efektivniho kurzu koruny
na automobilovy primysl. Pomoci grafické analyzy se pokousim objasnit pfipadnou zavislost
vyvoje realného efektivniho kurzu a vyvozu osobnich automobilid z CR do zahraniéi.

O automobilovém prumysl se c¢asto hovoii jako o vlajkové lodi Ceského exportu. Jeho



apreciaci vyvolané vykyvy maji vliv nejen na ekonomické vysledky exportérii osobnich
automobiltl (pfedevsim se jedna o spole¢nost Skoda Auto, a. s. a spole¢nost TPCA Czech
Kolin), ale také na celkovy stav Ceského zahrani¢niho obchodu a ekonomiky. Tento trend se
s kazdoro¢né rostoucim objemem vyvozu automobilli prohlubuje, a proto se mu ve své praci
také vénuji.

V zavéru, ktery po predchozi kapitole nasleduje, shrnuji celkové vysledky prace.

Vzhledem k tomu, Ze smyslem prace je popsat zdkladni trendy vyvoje readlného efektivniho
kurzu koruny a Cistého exportu a vzhledem k rozséhlosti a metodickym problémim v oblasti

datové zdkladny je zakladni metodou uplatnénou v praci grafickd analyza a nebyly uplatnény

vvvvvv



1 Teoreticka ¢ast - ivod a vymezeni pojmii

Ceska republika zavedla plnou sménitelnost koruny v #jnu 1995, ve smyslu &lanku
8 Mezinarodniho ménového fondu. Konvertibilita ¢eské mény byla rozsifena pro vSechny
domaci i zahraniéni subjekty pro transakce na b&Zném uétu platebni bilance' a byly také téméf
pIné liberalizovéany transakce na finanénim uétu platebni bilance”.

Vyznamnym faktorem, ktery podpofil zdjem zahrani¢nich investorii o ¢eskou ménu, bylo také
prijeti Ceské republiky do OECD. Jak uvadi ve svém &lanku Vliv zhodnoceni koruny
na &esky podnikovy sektor (Politickd ekonomie 5/2003) F. Novotny z CNB , Dalsi
liberalizace kapitalovych toki se projevila vyraznéji na finanénim uctu platebni bilance jesté
v letech 1999 a 2000, kdy doslo k zna¢nému odlivu portfoliovych investic z Ceské republiky
po umoznéni nakupu zahrani¢nich cennych papirti také nebankovnim subjektim. Rozhodujici
podil ve struktute finan¢niho uctu platebni bilance zacaly mit od roku 1998 pfimé investice,
nebot’ zapocatd privatizace zbyvajicich statnich podili v nékterych velkych bankéach
a podnicich vyvolala silny pfiliv zahrani¢niho kapitalu. V priméru od roku 1998
do soucasnosti (pozn. ¢lanek vysel v kvétnu 2003) byly jedinou pozitivni slozkou finan¢nich
tokl platebni bilance (pfiliv minus odliv) pfimé investice. Ty v uvedeném obdobi v primeéru
prispivaly jako jediné slozka finan¢niho Uctu k prebytku celkové platebni bilance a plsobily
tedy na zhodnocovani koruny.**

Ceska republika ma od roku 1997 plovouci kurz &eské koruny. Ta prochazela od konce roku
2001 vyraznym nomindlnim i realnym zhodnocovanim a to piedevSim vlivem pfilivu
zahrani¢niho kapitalu.” Tento zna&ny pfiliv zahrani¢niho kapitalu byl tak enormni, Ze doglo
k vyraznému zhodnoceni koruny jiz v kratkém obdobi’ Jak dile pise ve svém &lanku
F. Novotny ,, To také vyvolalo rozsahlou diskuzi, o jejim dopadu na nabidkovou stranu ¢eské
ekonomiky a o potencidlnich rizicich budouciho vyvoje ménového kurzu v souvislosti
s moznym ochabnutim exportni vykonnosti ceské ekonomiky, snegativnim dopadem

na bézny ucet platebni bilance. Liberalizované kapitalové toky si totiz na jedné stran¢ zadaji

! b&zny ucet platebni bilance = sklada se z obchodni bilance, bilance sluzeb, bilance vynosii a bilance b&znych
prevoda

? finanéni Géet = pfimé a portfoliové zahraniéni investice, finanéni derivaty a ostatni investice

’ OECD = Organisation for Economic Co-Operation and Development — Organizace pro hospodaiskou
spolupréci a rozvoj, zahrnuje 30 ekonomicky vysp&lych zemi z celého svéta, CR je ¢lenem od 21. 12. 1995
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> Nominélni i redlné zhodnoceni se projevi sou¢asné vlivem nizkého inflaéniho diferencidlu mezi CR
a zahrani¢im.

% Proti vyraznému zhodnocovéni koruny v roce 2002 CNB velmi vyrazné intervenovala na devizovych trzich
nakupem eura. Souéasné doslo po dohodé vlady a CNB k ziizeni zvlastniho privatiza¢niho uétu.



spiSe plovouci ménovy kurz, na druhé stran¢ vSak jej Casto tlaci jak proti potiebam b&zného

Gi¢tu platebni bilance, tak i proti cilim domaci ménové politiky.*”’

Proti takto vyraznému zhodnocovani koruny ze zcela pochopitelného diivodu vystoupili Cesti
exportéfi. Nekteré jejich navrhy vSak byly velmi radikdlni. Navrhovali napiiklad
»zakonzervovani* ménového kurzu. Ohlasy odborné ekonomické vetejnosti naproti tomu byly
klidnéjSiho razu a diskuze se vedly spiSe nad urcenim dlouhodobé udrzitelného tempa
zhodnocovani koruny. Jak se lze v ¢lanku F. Novotného dale docist ,,Vyrazné nominalni
a soucasné redlné zhodnocovani koruny, se miize znatelné projevit v hospodateni Ceskych
exportnich podnikd a ptsobit tak na strukturdlni zmény v nabidkové strané ¢eské ekonomiky,
protoze rizna odvétvi mohou byt zhodnocenim koruny postizena rozdilnou intenzitou
a nekterd odvétvi mohou na zhodnoceni koruny dokonce profitovat“.® Tomuto problému
se autor detailn¢ vénuje v publikaci Politickd ekonomie 5/2003. Jeho nazory budou vyuzity

v z&véru této prace pii aplikaci zaveérti na podminky automobilového primyslu.

1.1 Platebni bilance — definice a struktura

Jesté nez piestoupim k dalsi kapitole vénované ménovému kurzu, povazuji za dilezité
vysvétlit pojmy tykajici se platebni bilance, nebot budu s témito pojmy déale pracovat
(zejména budu pouzivat pojem bilance zahrani¢niho obchodu neboli ¢isty export). Internetovy

portal Wikipedia definuje platebni bilanci takto:

»Platebni bilance, pfesnéji platebni bilance zahrani¢niho obchodu, je penézni vyjadieni
ekonomickych transakci mezi ur¢itou zemi a jejimi zahrani¢nimi partnery za urcité obdobi
(bézn¢ za ucetni rok). Platebni bilance zahrnuje export a import sluzeb a zbozi, pfichozi

i odchozi zahraniéni investice, dary a piesuny finanénich prostiedka.*’

1.1.1 Struktura platebni bilance

Nasledujici rozdéleni a popis vychazi také z vySe uvedeného zdroje, je vSak mirn€ upraven.
Platebni bilanci Ize roz¢lenit na vertikalni a horizontalni. Vertikalni struktura ¢lenéni poté

dale déli polozky platebni bilance na polozky kreditni a debetni. Kreditni polozky predstavuji

7[9] str. 662
$19] str. 665
? [20]



ptiliv penéz (ptipadné dalSich ocenitelnych statki do ekonomiky), tzn. zvySeni nabidky deviz.

Naopak debetni polozky ptedstavuji odliv penéz a tedy zvySeni poptavky po devizach.
Horizontalni struktura se sklada z nasledujicich poloZek neboli tucti:
1. bézny ucet

obchodni bilance — vyvoz a dovoz zbozi,

bilance sluzeb — vyvoz a dovoz sluzeb,

bilance vynosl — pfijmy a jiné kompenzace obcanim CR ze zaméstnani v zahranici
a cizincim ze zameéstnani v na$i zemi, pfijmy a vydaje, souvisejici se zahrani¢nimi

investicemi (zejména uroky, dividendy a reinvestované zisky),

bilance béznych prevodi — transakce, které nevedou ke vzniku zavazki ¢i pohledavek

ve vztahu k zahraniéi.
2. kapitalovy ucet

3. finan¢ni UCet — piimé a portfoliové zahrani¢ni investice, finan¢ni derivaty a ostatni

investice

4. ucet chyb a opomenuti — odchylky zapfi¢inéné neuplnosti informaci o zahrani¢nim

obchodu
5. zména devizovych rezerv

Z ucetniho hlediska musi byt platebni bilance vzdy vyrovnana (vyrovnavaci polozkou je

zména devizovych rezerv). Cisté prebytky a schodky platebni bilance mohou byt zapfi¢inény

statistickou diskrepanci.

1.1.2 Salda platebni bilance

Pro analyzu vnéjSi ekonomické rovnovahy se pouzivaji rtizna salda (rozdil kreditnich
a debetnich polozek) platebni bilance, kterd v sobé zahrnuji urc¢ité ucty. Mezi nejcastéji

pouzivana salda patfi:



¢ saldo obchodni bilance

e saldo vykonové bilance

e saldo bézného uctu (saldo bézné bilance)
e saldo zdkladni bilance

¢ saldo maximalni likvidity (ipIné saldo platebni bilance)

V bézné praxi a v tisku se vétSinou setkadvdme s béznym nebo financnim uctem platebni
bilance (resp. s jejich saldy). Pokud jsou piijmy vyssi nez vydaje, jedna se o aktivni saldo
(bézného nebo kapitalového uctu) platebni bilance, jehoz disledkem je ptebytek, v opaéném
piipadé se jedna o pasivni saldo (bézného nebo kapitadlového tctu) platebni bilance, jehoz
dasledkem je schodek. Praveé s vyvojem salda bézného tctu platebni bilance budu ve své praci

dale pracovat.

Vykaz platebni bilance sestavuje CNB dle pravidel Mezinarodniho ménového fondu.

1.2 Nominalni ménovy kurz

1.2.1 Bilateralni kurs

Jak uvadi J. Frait', v praktickém Zivot& se setkdvame nej¢ast&ji s nominalnim bilateralnim
kursem, coz je cena zahranicni ménové jednotky vyjadiend v jednotkdch doméci mény.
Vyvoj tohoto kursu se posuzuje podle toho, zda se jedna ¢i druha ména zhodnocuje
¢1 znehodnocuje. Nominalni devizovy kurs byva vyjadfovan jako index, kdy je stanoveno
urCité vychozi datum, ve kterém je hodnota indexu rovna 100. Mozné grafické vyjadieni je
zobrazeno na nasledujici strané.

Piimo na webovém portalu CNB lze nalézt tuto definici: ,,Nomindlni ménovy kurz
¢ definujeme jako pocet jednotek doméci mény, za které lze nakoupit jednotku meény
zahrani¢ni. Pokles této veliCiny je oznaCovan jako nomindlni posileni ¢i apreciace mény.
(V rezimu pevného kurzu je snizeni kurzu € ozna¢ovano jako revalvace.) Nartist této veli¢iny
je oznacovan, jako nomindlni oslabeni ¢i depreciace mény. (V rezimu pevného kurzu je

zvyseni kurzu € oznaGovéano jako devalvace.)'!




Obr. 1: Bilaterdalni kursy DEM/USD a DEM/GBP
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Obr. 2: Bilateralni kursy CZK/DEM a CZK/USD (1991=100)
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1.2.2 Efektivni (multilateralni) kurs

Velice vystiznad definice a vysvétleni efektivniho kursu je v pfednaSce J. Fraita, Ménové
kursy: ,,Protoze vétSina zemi obchoduje s mnoha dalSimi zemémi a tento obchod je
ovlivilovan riznymi bilateralnimi kursy mény domaci zemé oproti ménam zahrani¢nich zemi,
nezajimaji se teoreti¢ti ekonomové a tvirci hospodaiské politiky ani tak o vyvoj kursu své
mény oproti jedné zahrani¢ni meéné, ale spiSe o vyvoj kursu své mény oproti koSi mén zemi,
které¢ predstavuji hlavni obchodni partnery. Takovému kursu se ftika efektivni, neboli
multilateralni devizovy kurs. Efektivni kurs se méfi jako index a uvadi, zda se ur¢ita meéna
za uréité obdobi zhodnotila & znehodnotila oproti vazenému priméru (kosi) jinych mén.«!
V této praci budu déle pracovat stimto prepocitanym kursovym indexem, kde budu

analyzovat vyvoj redln¢ho efektivniho kursu koruny a zahrani¢niho obchodu pii platnosti

vztahu 2005=100. Jejich ptipadné grafické vyjadreni je na dalSim obrazku.

Obr. 3: Efektivni kurs koruny (nomindlni vilevo, redlny vpravo)
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1.3 Redlny ménovy kurz

vvvvv

vvvvv

terminu sménny, nebot’ se jedna v podstaté o relativni cenu, ve které jsou sménovany dva
druhy zbozi. Vyvoj nominalniho bilaterdlniho kursu neni bohuzel sto prozradit, jak se vyviji
kupni sila jedné mény, oproti méné druhé. Tuto informaci je schopen poskytnout pouze vyvoj
realného bilateralniho kursu.

Redlny devizovy kurs se nejCastéji vyjadiuje jako nomindlni devizovy kurs upraveny
o inflacni diferencidl (ndsobeny zahrani¢ni cenovou hladinou a déleny doméci cenovou

hladinou):
R=E.P*P

Vyraz E.P* davd zahrani¢ni cenovou hladinu v jednotkdch domaci mény. Redlné kursy
mohou byt opét bilateralni, pokud bereme v tvahu jen vztah kjediné cizi méné nebo
efektivni, pokud uvazujeme s vét§Sim mnozstvim zemi a kursi. V mé praci se zamétim
na druhou moznost a vSechny tabulky a grafy budou vyjadfeny pomoci redlné¢ho efektivniho

kursu koruny.

Dalsi zdroj — webovy portdl CNB — definuje realny ménovy kurz napt. takto: ,,Realny ménovy
kurz Q definujeme jako podil domdaci cenové hladiny a cenové hladiny v zahrani¢i, kde
zahrani¢ni cenova hladina je pfevedena na jednotky domdaci mény pies stavajici nominalni

ménovy kurz. Formalné tedy:
Q =Py(e*P;)

kde P4 zna¢i doméaci a P, zahrani¢ni cenovou hladinu. Tento kurz nam tedy fika, kolikrat vice
zbozi a sluzeb lze za danou ¢astku koupit v zahranici (po sménéni za danou cizi ménu), nez
na domacim trhu. V praxi jsou dulezité spiSe zmény této hodnoty v Case, nez jeji absolutni
uroven. Nartst Q znamena posileni ¢i apreciaci realného kurzu, pokles naopak jeho oslabeni
¢i depreciaci. Na rozdil od nominalniho kurzu je redlny kurz vzdy ,,plovouci, a to proto,
ze 1 v rezimu pevného nominalniho kurzu € mize dochézet k pohybu Q pies cenové hladiny.

Pro potieby posouzeni kursovych vlivi na meziniarodni obchod je vhodnéjsi zvazit



realny kurz, neZli se soustiedit pouze na kurz nominalni.“" Je tedy tfeba si uvédomit

odli$nost apreciace redlné a nomindlni — realné posileni znamena nartst redln¢ho kurzu Q,

zatimco nominalni posileni znamena pokles nominalniho kurzu e.

R. Holman, definuje readlny kurz nasledovné: ,,Realny ménovy kurz (v knize uvadény jako
Er) udava pomér zahranicni a domaci cenové hladiny (obé vyjadiené ve stejné méné),
a tim méri relativni konkurenéni schopnost zahrani¢niho a domaciho zbozi. Rovnice pak

ma podobu:
Er= (E*Py/P

kde v citateli je zahrani¢ni cenova hladina pfepocitand na koruny. Je-li Py cenova hladina
v eurech a E je nomindlni kurz (pocet korun za euro), pak E * P¢ je zahrani¢ni cenova hladina
vyjadfena v korunach. Jelikoz redlny ménovy kurz méfi relativni konkuren¢ni schopnost
zahrani¢niho a domaciho zbozi, vyplyva z toho, Ze Cisty vyvoz zavisi na realném ménovém
kurzu. Reédlna depreciace domaci mény zvySuje Cisty vyvoz zbozi a sluzeb; redlna apreciace
domaci mény snizuje Cisty vyvoz (popf. zvySuje Cisty dovoz) zbozi a sluzeb. K redlné
depreciaci, popft. realné apreciaci muze dochdzet nejen zménami nominalniho kurzu, ale také

zménami poméru zahraniéni a doméci cenové hladiny.« '

Zakladnim pfedmétem z&jmu je, v logice této prace, pravé vztah mezi redlnym efektivnim
kursem a Cistym exportem. Tento vztah je popisovan standardn¢ v fad¢ ucebnic. Uvedu zde

model z citované ucebnice'.

4 17] str. 119-120
15 Makroekonomie sttedn& pokro¢ily kurs
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Obr. 4: Kiivka Cistého dovozu a vyvozu a redlného ménového kurzu

g8 M
s 9
"8
X (Er) Ex
(K&/Eur)
b Ep <1
NG E L E R LR - 115*1/15
E ....... -- |30* 1/15
) Eg=1
X (Eq)
-X X2 X1 0 X3 X
Cisty dovoz Cisty vyvoz

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé obrazku z [7] str. 121

Graficky model popisuje zavislost Cistého vyvozu zbozi a sluzeb X na redlném ménovém
kurzu Eg. Tato zavislosti je zndzornéna kiivkou ¢istého vyvozu X(ER). Na svislé ose mefime
redlny ménovy kurz, pfi¢emz pohyb po ose nahoru znamend apreciaci. Dochézi-li k redlné
apreciaci, snizuje se Cisty vyvoz (na vodorovné ose smérem doleva). Dochézi-li naopak

k redlné depreciaci, ¢isty vyvoz se zvysuje (na vodorovné ose smérem doprava).

Z modelu vyplyva zavislost ¢istého vyvozu zbozi a sluzeb X, na realném ménovém kurzu Eg.
Pokud dochazi k redlné apreciaci (na svislé ose smérem nahoru), snizuje se Cisty vyvoz
(na vodorovné ose smeérem doleva, znazornéna také jako -X). Pokud naopak dochazi k redlné
depreciaci (na svislé ose smérem dolit), Cisty vyvoz se zvySuje (na vodorovné ose se posune
smérem doprava). Tato zavislost je vSak podminéna platnosti tzv. Marshall-Lernerovy

podminky, ktera popisuje citlivost zmén €istého exportu na zménu redlného kursu.
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1.4 Marshall-Lernerova podminka

Tato podminka patii v ekonomii a hospodaiské politice k velice dilezitym, nebot’ modifikuje
naznacené piedpokladané zaveéry o piisobeni redlného kursu na zahranicni obchod. V ucebnici
R. Holmana je k této podmince uvedeno mj. nasledujici: ,,Jelikoz zména ménového kurzu
méni ceny vyvozu a dovozu, zajima nas, jak zména kurzu zméni ¢isty vyvoz. To ndm fika
Marshall-Lernerova podminka: depreciace domaci mény povede ke zvySeni Cistého
vyvozu (jeho jednotky) jen tehdy, kdyZ je soucet cenovych elasticit vyvozu a dovozu vétsi
neZ jedna. Je-li soucet téchto elasticit mensi nez jedna, depreciace povede ke sniZeni
¢istého vyvozu. Je-li soucet téchto elasticit roven jedné, depreciace nezméni Cisty

, 16
VyVvoZz.

Pro pouziti této definice je tedy tfeba definovat cenové elasticity vyvozu a dovozu. Cenova
elasticita vyvozu (poptavky po vyvoznim zboZzi) popisuje, o kolik procent se zméni mnoZzstvi
vyvozu, zméni-li se vyvozni cena o jedno procento. Cenova elasticita dovozu pak popisuje,

o kolik procent se zméni mnozstvi dovozu, zméni-li se dovozni cena o jedno procento.

Jak déle uvadi R. Holman: ,,V realit¢ je Marshall-Lernerova podminka v dlouhém obdobi
(déle nez rok) téméf vzdy splnéna. Obzvlasté v malych otevienych ekonomikéch jsou vyvozy
a dovozy cenové vysoce elastické. S cenové neelastickym vyvozem se setkdvame
u monokulturnich vyvozcl zeméd¢€lskych plodin nebo mineralnich surovin. V kratkém obdobi
vSak Marshall-Lernerova podminka casto splnéna neni, protoze poptavka je v kratkém obdobi
mén¢ elastickd. Lidem né&jakou dobu trvé, nez rozeznaji cenovou zménu a nez na ni zareaguji
substituci zahrani¢niho zbozi domacim (nebo naopak). Z toho diavodu cCasto pozorujeme,
ze depreciace v kratkém obdobi Cisty vyvoz snizi a teprve v del§im obdobi ho zvysi. Tento jev
zachycujeme pomoci tzv. ,,J-kiivky* zahrani¢niho obchodu.“'” Depreciace v prvnich mésicich
Cisty vyvoz snizi, s pfibyvajicimi mésici se vSak zvySuje s tim, jak cenové elasticity vyvozu
a dovozu postupné rostou. J-kiivka je zobrazena (i vysvétlena) na obrazku v kapitole

2.4.1 Dynamika v kursovém vyrovnavacim procesu - efekt J kiivky.

16177 str. 149
7[7] str. 149
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Podrobngj§i vysvétleni uvedené podminky uvadi napiiklad V. Tomsik'® ve spole¢né knize
s M. Mandelem: ,,Marshallova-Lernerova podminka (M-L podminka) Fik4, Ze devalvace
povede ke zlepSeni salda vykonové bilance, pokud soucet poptavkovych elasticit
v zahrani¢nim obchodg, tzn. elasticity domaci poptavky po importu (E”;,) a elasticity
zahrani¢ni poptiavky po domacim exportu (E”Ly), je v absolutni hodnoté vétsi neZ jedna.
Tato podminka je odvozena za predpokladu, Ze doméaci exportni nabidka a zahrani¢ni

nabidka importu jsou nekone&né pruzné.«"”

1.4.1 Dynamika v kursovém vyrovnavacim procesu - efekt J krivky

Jak jsem jiz uvedl v pfedchozim textu, Marshall-Lernerova podminka v kratkém obdobi byt
splnéna nemusi, zatimco v dlouhém obdobi zpravidla byva. Je také obecné znamo,
ze kratkodobé nabidkové a poptavkové kiivky jsou méné pruzné nez dlouhodobé. To je
zpusobeno tim, Ze v kratkém obdobi jsou reakce zmén na trhu na strané nabidky i poptavky

znacn€ mensi nez v obdobi dlouhodobém.

Efekt J kiivky je zalozen pravé na této hypotéze. Snizeni zahranicnich exportnich cen, které
firmam umoziuje devalvace, zpravidla neznamena okamzity riist objemu exportu. Svou ulohu
zde hraji zahranicni odbératelé, ktefi potfebuji ur¢ity ¢as na rozhodnuti, zdali zméni své
dodavatele ¢i nikoliv. Dalsi dtlezitou ulohu v rychlosti jejich rozhodovani hraji predem
nasmlouvané dodavky a také pocatecni nediivéra k novému dodavateli. V disledku nizsich
exportnich cen a stagnujiciho exportu tedy docasné¢ klesa objem devizovych piijml zemé.
V del$im obdobi vSak dochazi ke zméné a piedpoklada se riist objemu exportu s vyslednym
pozitivnim efektem na devizové ptijmy zem¢.

Co se devizovych vydajii zemé¢ tyce, nelze okamzité¢ po devalvaci oCekavat jejich vyraznéjsi
snizeni. Je to dano kratkodobé nepruznou domaci poptavkou po importu, nebot’ domacnosti
nechtéji bezprostfedné meénit své spotiebitelské chovani. Firmy maji na druhé strané
nasmlouvané¢ importni doddvky a také lze predpokladat potize se zménami vyrobnich
programi. Pokud pak devalvace trva delsi dobu, 1ze ptfedpokladat, Ze firmy i domdacnosti se
nejspise prizpiisobi vys§im domacim cenam importu a import nahradi levnéj§imi domécimi

substituty. V del§im obdobi po devalvaci devizové vydaje zemé zpravidla klesaji.

18 [8]
1918 str. 48, 50
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Jak tedy vypada vyvoj salda vykonové bilance? Pfed devalvaci je saldo vykonové bilance
deficitni. Po devalvaci dochazi k narGstu deficitu vykonové bilance a to ztoho davodu,
protoze devizové vydaje se neméeni, zatimco devizové piijmy docasné klesaji. Toto obdobi je
tedy pravé tim, kdy neni splnéna Marshall-Lernerova podminka. Graficky je toto obdobi
zakresleno na nésledujicim grafu a trva az do té doby, kdy ,,J-kiivka* dosdhne nulové hodnoty
resp. trva celé obdobi kdy se kiivka nachdzi v ,,zapornych &islech” bod bodem 0. V tomto
obdobi tedy depreciace domaci mény v tzv. kratkém obdobi Cisty vyvoz snizuje.

Ke zméné ve vyvoji salda vykonové bilance dochazi az po urcitém Case — graficky je to bod
kdy dochazi k rastu kiivky po svislé ose, ktera udava ¢isty vyvoz. Praveé od tohoto bodu je jiz
Marshall-Lernerova podminka splnéna, poptavkové funkce v zahranicnim obchodé jsou

dostate¢né pruzné a Cisty vyvoz se zvysuje.

Obr. 5: ,,J-kiivka“ zahrani¢niho obchodu

Cisty vyvoz

(mil. $)

,J-Kfivka“

dlouhé obdobi —
je jiz spinéna
M-L podminka

\)C &as (mésice)
kratké obdobi —

Cisty dovoz neni splnéna
(mil. $) M-L podminka

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé obrazku z [7] str. 150
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1.5 Zahrani¢ni obchod

Po vstupu Ceské republiky do Evropské unie (dale jen EU) je zahrani¢ni obchod Ceské
republiky souhrnem vnitro-unijniho obchodu (tj. obchodu se ¢lenskymi staty EU)
a obchodu se tietimi zem&mi.*’

Statistika zahrani¢niho obchodu je zalozena na dvou systémech sbéru dat: Intrastat sleduje
pohyb zbozi uvniti Spolecenstvi (pfijeti a odeslani zbozi z/do stati EU) a Extrastat sleduje
obchod s neclenskymi staty EU (dovoz a vyvoz zbozi z/do tfetich zemi). V téchto zdrojich

jsou vyvoz a dovoz definovany nésledovné:

Vyvoz
Vyvoz vyjadiuje hodnotu zbozi, které piestoupilo statni hranici za ucelem jeho trvalého nebo
docasného ponechani v zahrani¢i. Celkovy vyvoz se tak sklddd z odeslani do stati EU

a vyvozu do tietich zemi.

Dovoz
Dovoz vyjadiuje hodnotu zbozi piijatého ze zahranici, které¢ piestoupilo statni hranici
za ucelem jeho trvalého nebo docasného ponechéni v tuzemsku. Celkovy dovoz se tak sklada

z ptijeti ze stati EU a dovozu ze tietich zemi.

Vyvoz zbozi a sluzeb ma pozitivni vliv na zvySeni konkurenceschopnosti domacich firem,

na sniZzeni nezaméstnanosti, rist produktivity prace a na zrychleni inovac¢nich procesi.

1.5.1 Zmény v zahrani¢nim obchodé se zboZim a sluzbami a mira integrace s EU

Heslo oteviena ekonomika, které se nachazi v Macmillanové slovniku moderni ekonomie,
definuje otevienou ekonomiku, jako "ekonomiku zapojenou do mezinarodni délby prace".
Ve stejném hesle se dale tika, Ze "stupen otevienosti ekonomik muze byt pfiblizn€ vyjadien
relativni velikosti zahraniéniho obchodu na hrubém domdacim produktu". Podrobnéjsi je
definice (agregatni) otevienosti uvadéna Paulem Samuelsonem v jeho uéebnici Ekonomie?':
"Ekonomika je oteviend v mifre, v jaké sménuje statky, sluzby nebo vyrobni faktory s ostatnim

svétem."

% nasledujici text vychazi ze zdroje [13]
2 10]
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Pouzijeme-li jako ukazatel otevienosti podil exportu ¢i importu na hrubém domécim
produktu, pak v pripad¢ ¢eské ekonomiky v devadesatych letech registrujeme znacny vzestup
miry ¢eské otevienosti, zhruba mezi uroven Rakouska a Holandska. Je tedy zfejmé, ze Ceska
ekonomika v soucasnosti patii k velmi otevienym ekonomikdm, a to nejen v ramci
srovnatelnych transitivnich ekonomik, ale 1 pfi srovnani s velikostné¢ obdobnymi ¢lenskymi

ekonomikami EU.

Jak uvadi K.Dyba®® , Liberalizace a pusobeni trznich sil vedly nejen k zdsadnimu zvyseni
miry otevienosti ekonomiky, ale i k obratu v teritoridlnim zamétfeni ¢eského zahrani¢niho
obchodu a k hlubokym zménam v jeho zbozové struktute. V relativné kratkém obdobi deseti
let, se teritorialni struktura zahrani¢niho obchodu zasadné zmeénila a zejména podil zemi EU
na naSem celkovém vyvozu a dovozu velice narostl uz v devadesatych letech. Tento podil,
ktery se pohybuje okolo 66 % (oproti cca 15-20 % v roce 1989), je v soucasnosti piiblizné
stejny ¢i dokonce vyssi nez obdobny podil s ndmi velikostné srovnatelnych ¢lenskych zemi

EU, tedy napt. Belgie, Holandska, Rakouska, Portugalska a Recka“.

Zahraniéni obchod CR je podstatné silngji zaméfen na zemé EU nez dfive. Piiblizn& polovina
hrubého domaciho produktu, vyprodukovaného ¢eskou ekonomikou za obdobi jednoho roku
pochéazi z obchodnich vztahii se zemémi EU. To je vys$i podil, nez v pfipadé¢ nékterych

srovnatelnych ¢lenskych zemi EU.

Me¢éni se také zbozova struktura obchodu, piedev§im vyvozu smérem k vyrobkiim s vysSim
stupném zpracovani. V soucasnosti je podil zpracovatelskych vyrobku (stroje a zafizeni,
dopravni prostfedky, rizné primyslové vyrobky) na celkovém ceském vyvozu do zemi EU
podstatné vyssi nez 30 % na konci osmdesatych let. V dovozu je zietelny odklon od importu
surovin, paliv a zeméd¢€lskych produktt a ptiklon k dovozu zejména strojirenskych vyrobkii.
Mnohonasobné se v obdobi devadesatych let zvysil obchod se sluzbami. Tyto posuny jsou
nesporn¢ v souladu s dlouhodobymi komparativnimi vyhodami ¢eské ekonomiky a piispivaji
tedy ke zlepSeni jeji vykonnosti. Tyto zmény odrazeji redlnou integraci ¢eské ekonomiky

se zemémi EU.
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2 Datova a analyticka ¢ast

Do roku 1997 Ceska narodni banka udrzovala korunu v rezimu stabilniho kurzu, coZ branilo
nomindlni apreciaci. Reédlnd apreciace vSak probihala prostfednictvim zvySovani cenové
hladiny — ceska inflace byla podstatné vyssi, nez inflace v zemich Evropské unie. Pfi¢inou

apreciace koruny byl dovoz kapitélu.

V souladu se shora uvedenymi teoretickymi ptfedpoklady, by bylo mozno ocekévat, pokles
Cistého exportu. K tomu také skute¢né doSlo. Od poloviny 90. let se zacal dramaticky

zvySovat schodek bézného uctu nasi platebni bilance.

V dalsim textu se pokusim vzdjemnou zavislost zmén realného kursu a vyvoje Cistého exportu
v obdobi 1996 — 2006 podrobnéji prozkoumat. Nejprve je popsan vyvoj prumeérn€ho
devizového kurzu koruny vic¢i americkému dolaru a euru, poté jiz vyvoj nominalniho
a redlné¢ho kurzu, nasledné vyvoj importu, exportu a bilance zahrani¢niho obchodu a v zavéru

kapitoly je provedena grafickd analyza souvislosti obou jevu.
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2.1 Vyvoj primérného devizového kurzu koruny viic¢i USD a EUR

Ackoliv se ma prace zamétuje predevsim na hodnoty redlné¢ho efektivniho kurzu pro tplnost

zde také ukazu, jak se vyvijel nominalni ménovy kurz koruny vici dvéma nejvyznamnéjSim

svétovym ménam — americkému dolaru a euru. V tabulce kterd nésleduje, jsou uvedeny

prumérné Ctvrtletni hodnoty, néasleduje graf, ktery popisuje celkovy graficky pribéh v obdobi
od roku 1996 do roku 2006.

Tabulka ¢ 1: Kurzové hodnoty od roku 1996 do roku 2006 (Ctvrtletni prizméry)

Pramérné devizové kurzy

Obdobi/étvrtleti KE/USD KE/EUR
3/96 27,26
6/96 27,80
9/96 26,54
12/96 27,34
3/97 29,20
6/97 32,37
9/97 33,63
12/97 34,73
3/98 34,00
6/98 33,27 36,71
9/98 30,72 35,39
12/98 30,06 35,34
3/99 34,85 37,99
6/99 35,76 37,15
9/99 34,63 36,36
12/99 35,63 36,05
3/00 36,84 35,59
6/00 37,98 36,02
9/00 40,66 35,43
12/00 38,94 34,82
3/01 37,96 34,60
6/01 39,78 33,98
9/01 37,56 34,19
12/01 36,47 32,59
3/02 35,84 31,39
6/02 31,73 30,30
9/02 30,79 30,19
12/02 30,65 30,19
3/03 29,39 31,76
6/03 26,94 31,41
9/03 28,85 32,35
12/03 26,32 32,31
3/04 26,90 32,98
6/04 26,05 31,61
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9/04 25,88 31,60
12/04 22,87 30,65
3/05 22,59 29,78
6/05 24,69 30,03
9/05 23,90 29,31
12/05 24,44 28,97
3/06 23,83 28,65
6/06 22,44 28,39
9/06 22,30 28,38
12/06 21,02 27,78

Zdroj: ARAD (CNB)

Graf ¢ 1: Devizové kurzy EUR a USD od roku 1996 do roku 2006 (Ctvrtletni pritméry)

Devizové kurzy (mésiéni primér)

01-1996  01-1907  01-1908  01-1999 01-2000 01-2001 01-2002 01-2002 01-2004 01-2005 01-2008 0O1-2007

Zdroj: ARAD

Obdabi

[EUR [JUSD

Z uvedeného grafu, ktery popisuje mésicni pruméry mén eura a amerického dolaru, je jasné

patrné, ze v prubéhu poslednich cca 6 — 7 let dochdzelo k postupnému posilovani cCeské

koruny. Pravé tento fakt je Casto kritizovan vyvozci, pro které je pfilis silny kurz nevyhodny,
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nebot’ za své produkty dostanou v zahrani¢i méné. Z tohoto grafu také jasné¢ vidime,
ze vyrazn¢ vys$i vykyvy zaznamenal v pribéhu dekddy kurz amerického dolaru. Euro
se v tomto hodnoceni jevi, jako podstatn¢ stabilnéjsi ména. I takovéto porovnani vyvoje dvou
mén muze hrat svou roli pfi rozhodovani exportéra, do jaké zemé popt. zemi vyvazet své

produkty.

Z dlouhodobého hlediska je vsak trend posilovani nasi mény vic¢i hlavnim svétovym ménam
jevem pozitivnim, nebot’ dochédzi k postupnému sblizovani urovné ceské ekonomiky
se zapadnimi zemémi. Cesti exportéfi se viak snazi proti silicimu kurzu ¢eské koruny branit
a to napf. tim, Ze intervenuji u CNB, ktera mize do uréité miry kurz &eské koruny ovlivnit.
Tato moZznost je sice realnd, napf. snizenim ¢i zvySenim zékladnich trokovych sazeb, za které
banka pujcuje penize ostatnim bankovnim institucim, ale k tomuto kroku pfistupuje pouze
centralni banka pii vaznych situacich a ne velmi ¢asto. V podstaté tedy plati, ze CNB
na posilovani kurzu ¢eské koruny a naslednym intervencim exportérti reaguje velmi ziidka
a kurz koruny je zavisly na nabidce a poptdvce po naSi méné, resp. po ménach dalSich
(ptedevsim eura a amerického dolaru). Po vstupu CR do Eurozény se v$ak role CNB velmi
omezi. K tomuto omezeni viak dojde jests diive nebot’ jednou z podminek vstupu do EMU?*
je povinna dvouletd G&ast zemé resp. jeji mény v ERM II** systému, jehoZ relativng uzké
oscilatni pasmo + 15%, taktéZ centrdlni bance nedava pfili§ velké moznosti zasahovat

do vyvoje kurzu své domaci mény.

Na obrazku ktery nasleduje vidime soucasnou mapu c¢lenskych zemi EU, Eurozony
a Clenskych a neclenskych zemi jiz zmiflovaného ERM II systému. Prvni z tzv. ,,novych
¢lenskych zemi EU*, které pfijali euro bylo Slovinsko a v horizontu dvou let by je méli
nasledovat dal§i zemé& — LotySsko, Litva, Estonsko a Slovensko, které vstoupilo do ERM 11
pocatkem roku 2007. Otazka pfijeti eura v CR zatim stale bohuZel nezna své odpovédi, ale

ocekava se, ze vzhledem k neplnéni Maastrichtskych kritérii, to nebude diive nez v roce 2012.

» EMU = European Monetary Union, Evropskd monetarni unie neboli Eurozéona, spoledenstvi 13 zemi

pouzivajicich jednotnou spole¢nou meénu Evropské unie

** ERM 1II = kursovy mechanismus Evropského ménového systému nutny pro pristoupeni zemé do Eurozoény,

pro zemé které do né&j vstoupi plati fixace domaciho kurzu mény na euro v rozmezi + 15%
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Obr. 6: Mapa aktudlnich clenskych zemi EU, Eurozony a lenskych a neclenskych zemi ERM 11
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2.2 Vyvoj nominalniho efektivniho kurzu koruny

Vzhledem k tomu, ze hodnoty redlné¢ho efektivniho kurzu jsou k dispozici az od roku 2008,
uvadim zde také vyvoj nominalniho efektivniho kurzu koruny, pii jiz zminované podmince

piepocitavani 2005=100.

Tabulka ¢. 2: Vyvoj nomindlniho efektivniho kurzu od roku 1996 do roku 2006 (Stvrtletni data,
2005=100)

Nominalni efektivni kurz (2005=100)
Nominalni efektivni kurz, vahy: Nominalni efektivni kurz, vahy:
obrat zahraniéniho obchodu obrat zahraniéniho obchodu 2005
Obdobi/ctvrtleti 2005 -v % - procentni zména
3/96 79,50
6/96 79,37 -0,13
9/96 82,47 3,10
12/96 81,21 -1,26
3/97 81,69 0,48
6/97 74,38 -7,31
9/97 73,93 -0,45
12/97 71,02 -2,91
3/98 73,93 2,91
6/98 75,03 1,10
9/98 81,99 6,96
12/98 83,65 1,66
3/99 77,89 -5,76
6/99 79,13 1,24
9/99 80,84 1,71
12/99 80,90 0,06
3/00 81,20 0,30
6/00 80,47 -0,73
9/00 80,60 0,13
12/00 82,49 1,89
3/01 83,43 0,94
6/01 83,51 0,08
9/01 84,55 1,04
12/01 88,13 3,58
3/02 91,18 3,05
6/02 96,32 5,14
9/02 96,82 0,50
12/02 93,97 -2,85
3/03 93,69 -0,28
6/03 95,89 2,20
9/03 92,55 -3,34
12/03 93,72 1,17
3/04 91,45 -2,27
6/04 94,98 3,53
9/04 94,94 -0,04
12/04 98,18 3,24
3/05 100,53 2,35
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6/05 98,96 -1,57
9/05 101,26 2,30
12/05 102,07 0,81
3/06 103,35 1,28
6/06 105,19 1,84
9/06 105,03 -0,16
12/06 106,55 1,52

Zdroj: ARAD, vlastni zpracovani

Shora uvedena data zachycuje nasledujici graf, znc¢hoz je patrny dlouhodoby rtst

nomindlniho efektivniho kurzu koruny (modré kiivka popisuje celkovy trend vyvoje, Cervena

ktivka popisuje volatilitu kurzu) pii pomérné nizkém kolisani procentualnich zmén + 10%.

Graf ¢ 2: Vyvoj nomindlniho efektivniho kurzu od roku 1996 do roku 2006 (Stvrtletni data,

2005=100)
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2.3 Vyvoj realného efektivniho kurzu koruny

Jiz jsem se zminil v piedchozi kapitole, Zze hodnoty readlného efektivniho kurzu koruny jsou

k dispozici pouze od roku 1998. Toto zkracené obdobi, vSak neptfedstavuje takika zadny zasah

vici definovanému cili této prace. Déle tedy budu pracovat pii analyze pouze s obdobim

od roku 1998 do roku 2006. Budu pouzivat pouze realny efektivni kurz deflovany cenovymi

indexy.

Tabulka & 3: Vyvoj redlného efektivniho kurzu od roku 1996 do roku 2006 (Ctvrtletni data,

2005=100)
Realny efektivni kurz (2005=100)
Realny r A r o r o
. Realny efektivni Realny efektivni Realny efektivni
efektivni kurz, v .
cenach ku[z, v cena’lch Iv(ur_z, ve ) Iv(ur_z, ve )
9 . priumyslovych spotrebitelskych | spotrebitelskych
priumyslovych . A . i . i
. o e vyrobcu, vahy: cenach, vahy: cenach, vahy:
vyrobcu, vahy:
obrat obrat obrat
obrat o ie i
ie zahrani¢niho zahrani¢niho zahrani¢niho
zahrani¢niho
obchodu 2005 - obchodu 2005 - v obchodu 2005 -
obchodu/2005 - rocentni zména % rocentni zména
Obdobi/Etvrtleti v % P ° P
3/96
6/96
9/96
12/96
3/97
6/97
9/97
12/97
3/98 79,20 80,50
6/98 80,70 1,50 81,70 1,20
9/98 86,70 6,00 88,90 7,20
12/98 87,10 0,40 89,40 0,50
3/99 80,50 -6,60 82,30 -7,10
6/99 81,50 1,00 83,20 0,90
9/99 82,60 1,10 84,50 1,30
12/99 82,90 0,30 84,90 0,40
3/00 83,50 0,60 85,30 0,40
6/00 82,90 -0,60 84,30 -1,00
9/00 82,80 -0,10 84,40 0,10
12/00 84,60 1,80 86,60 2,20
3/01 86,20 1,60 87,90 1,30
6/01 86,40 0,20 88,40 0,50
9/01 87,20 0,80 89,70 1,30
12/01 90,80 3,60 93,30 3,60
3/02 93,20 2,40 96,30 3,00
6/02 97,70 4,50 100,70 4,40
9/02 97,00 -0,70 100,60 -0,10
12/02 93,60 -3,40 97,10 -3,50
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3/03 92,80 -0,80 95,30 -1,80
6/03 95,00 2,20 97,50 2,20
9/03 91,60 -3,40 93,40 -4,10
12/03 93,10 1,50 94,90 1,50
3/04 91,20 -1,90 92,70 -2,20
6/04 96,70 5,50 95,90 3,20
9/04 97,70 1,00 95,60 -0,30
12/04 101,30 3,60 99,00 3,40
3/05 101,90 0,60 100,30 1,30
6/05 98,80 -3,10 98,90 -1,40
9/05 100,10 1,30 101,20 2,30
12/05 100,30 0,20 102,10 0,90
3/06 100,70 0,40 103,10 1,00
6/06 102,00 1,30 104,60 1,50
9/06 102,40 0,40 104,80 0,20
12/06 103,80 1,40 105,60 0,80

Zdroj: ARAD, vlastni zpracovani

Nasledujici graf znazornuje vyvoj realného efektivniho kurzu koruny. Pro zjednoduseni

uvadim vyvoj pouze v cendch primyslovych vyrobct (véhy: obrat zahrani¢niho obchodu

2005 - v %) a ve spotiebitelskych cenach (vahy: obrat zahrani¢niho obchodu 2005 - v %).

Graf & 3: Vyvoj redlného efektivniho kurzu koruny od roku 1998 do roku 2006 (Ctvrtletni data,

2005=100)
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Zdroj: ARAD, vlastni zpracovani
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Detailngj$i popis vyvoje redlného kurzu koruny je znazornén na nasledujicim grafu,

pievzatém ze systému ARAD.

Graf ¢ 4: Detailni vyvoj redlného efektivniho kurzu koruny od roku 1998 do roku 2006 (Ctvrtletni
data, 2005=100)
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Z ramcového i detailniho pribehu grafu je patrny dlouhodoby apreciacni trend a to u obou
metod vypoctu — tedy méfeného v cendch primyslovych vyrobcil i ve spotiebitelskych
cenach. Z grafu jsou také patrnd krat$i depreciacni obdobi. Na charakteristiku téchto obdobi
a vykyvi se zamétfim v dalSich kapitolach analyzy.
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Nasledujici graf doklada, Zze po roce 2002 se rozdily mezi vyvojem nominéalniho a realné¢ho
kurzu v disledku snizovani infla¢niho diferencidlu zmenSuji. Z grafu vidime, ze predevSim
procentni zmény oproti predchazejicimu obdobi u vSech efektivnich kurz maji takika totozny

priib&h.

Graf ¢. 5: Srovndni vyvoje nomindlniho a redlného efektivniho kurzu koruny a jejich procentnich

zmén oproti piedchozimu obdobi (Ctvrtletni data, 2005=100)
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2.4 Vyvoj zahrani¢niho obchodu

V této kapitole se zaméfim na analyzovani vyvoje zahrani¢niho obchodu, resp. na vyvoj
bézného uctu platebni bilance. Nejprve budu analyzovat vyvoj dovozu od roku 1996 do roku
2006, poté se zam¢efim na vyvoz, v posledni fad€ pak na samotny vyvoj bézného uctu platebni

bilance, resp. na Cisty export.

Veskera nasledujici data jsou Gerpand z oficidlni tabulky zpracované CSU - Vyvoj
zahrani¢niho obchodu od roku 1996 do roku 2006, ktera byla stazena dne 11. 2. 2007
a poprvé byla uvefejnéna na webu statistického ufadu a k dispozici ke stazeni 5. 2. 2007
(viz. Ptiloha €. 1). Vzhledem k tomu, Ze vSechna tato data byla dostupnéd pouze jako mésicni
hodnoty, pfepocetl jsem je metodou aritmetického priméru na data ¢tvrtletni. Pii vypoctech
byla pouzita sezonné ocisténd data. Dalsi problém vznikl pfi, pro komparaci, nedostupné
hodnoté 2005=100. Toto jsem vyftesil stanovenim hodnoty prvniho ctvrtleti 3/2005 (dale jen
1Q 2005) = 100.

2.4.1 Vyvoj dovozu

Vyvoj dovozu charakterizuje nasledujici tabulka a graf.

Tabulka ¢ 4: Vyvoj dovozu CR v obdobi od roku 1996 do roku 2006 (¢tvrtletni data)

Dovoz
Obdobi/étvrtleti | Absolutni hodnoty | Prepocétené indexové | Zména v % oproti predchozimu
(v mil. Ké) hodnoty (1Q 2005=100) obdobi (indexové hodnoty)

3/96 60874,00 42,97
6/96 62297,33 43,98 1,00
9/96 64050,67 45,21 1,24
12/96 64248,67 45,35 0,14
3/97 65092,67 45,95 0,60
6/97 70504,67 49,77 3,82
9/97 73579,33 51,94 217
12/97 76942,67 54,32 2,37
3/98 79504,00 56,12 1,81
6/98 77423,67 54,66 -1,47
9/98 75479,67 53,28 -1,37
12/98 72627,00 51,27 -2,01
3/99 73163,00 51,65 0,38
6/99 80749,67 57,00 5,36
9/99 80745,33 57,00 0,00
12/99 88645,67 62,58 5,58
3/00 94089,33 66,42 3,84
6/00 101470,00 71,63 5,21
9/00 105275,67 74,32 2,69
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12/00 112507,33 79,42 5,10
3/01 118503,00 83,65 4,23
6/01 115061,67 81,22 -2,43
9/01 113786,00 80,32 -0,90

12/01 114670,67 80,95 0,62
3/02 110977,67 78,34 -2,61
6/02 109009,00 76,95 -1,39
9/02 109081,33 77,00 0,05

12/02 112402,33 79,35 2,34
3/03 116781,00 82,44 3,09
6/03 116564,33 82,29 -0,15
9/03 120993,67 85,41 3,13

12/03 125465,00 88,57 3,16
3/04 129509,33 91,42 2,85
6/04 154517,33 109,08 17,65
9/04 149137,00 105,28 -3,80

12/04 148216,67 104,63 -0,65
3/05 141658,67 100,00 -4,63
6/05 152369,00 107,56 7,56
9/05 157675,00 111,31 3,75

12/05 157705,33 111,33 0,02
3/06 168779,67 119,15 7,82
6/06 171391,33 120,99 1,84
9/06 175476,67 123,87 2,88

12/06 181348,33 128,02 4,14

Zdroj: CSU (ptepocitané primérné étvrtletni absolutni hodnoty a vlastni vypodty)

Graf ¢. 6: Vyvoj objemu dovozu od roku 1996 do roku 2006 (Ctvrtletni data, v mil. K¢)
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Nasledujici graf popisuje vyvoj fetézového a bazického indexu vyvoje dovozu:

Graf ¢. 7: Vyvoj dovozu od roku 1996 do roku 2006 (Stvrtletni data, 10 2005=100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU

Zvyvoje bazického indexu (modré kﬁvka) je patrné dlouhodoba tendence riistu dovozu

wrwe

realného kurzu.

Vyvoj fetézového indexu (Cervena kiivka) ukazuje zvySenou volatilitu vyvoje importu

v obdobi konce roku 2004.

2.4.2 Vyvoj vyvozu

Vyvoz Ceské republiky charakterizuje dal§i tabulka a grafy na dalsich dvou stranach.
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Tabulka & 5: Vyvoj vyvozu CR v obdobi od roku 1996 do roku 2006 (étvrtletni data)

Obdobi/étvrtleti

Vyvoz

Absolutni hodnoty

Prepocétené indexové

Zména v % oproti predchozimu

(v mil. Ké) hodnoty (1Q 2005=100) obdobi (indexové hodnoty)
3/96 49813,00 34,02
6/96 48175,67 32,90 -1,12
9/96 50660,67 34,60 1,70
12/96 51973,00 35,49 0,90
3/97 50798,33 34,69 -0,80
6/97 56004,33 38,25 3,56
9/97 61814,67 42,21 3,97
12/97 67493,67 46,09 3,88
3/98 72201,67 49,31 3,22
6/98 71044,00 48,52 -0,79
9/98 69537,67 47,49 -1,03
12/98 65208,33 44,53 -2,96
3/99 67784,00 46,29 1,76
6/99 75681,00 51,68 5,39
9/99 77566,67 52,97 1,29
12/99 79674,00 54,41 1,44
3/00 85750,00 58,56 4,15
6/00 91966,33 62,80 4,25
9/00 95415,67 65,16 2,36
12/00 102335,00 69,88 4,73
3/01 106856,00 72,97 3,09
6/01 104420,00 71,31 -1,66
9/01 105670,00 72,16 0,85
12/01 106072,67 72,44 0,27
3/02 106280,33 72,58 0,14
6/02 102338,33 69,89 -2,69
9/02 101847,33 69,55 -0,34
12/02 107202,00 73,21 3,66
3/03 113207,67 77,31 4,10
6/03 110957,33 75,77 -1,54
9/03 112739,00 76,99 1,22
12/03 121146,00 82,73 5,74
3/04 127074,00 86,78 4,05
6/04 147047,33 100,42 13,64
9/04 148773,67 101,60 1,18
12/04 149721,33 102,24 0,65
3/05 146434,33 100,00 -2,24
6/05 150669,00 102,89 2,89
9/05 160376,33 109,52 6,63
12/05 165029,33 112,70 3,18
3/06 170695,67 116,57 3,87
6/06 172013,67 117,47 0,90
9/06 182112,67 124,36 6,90
12/06 191651,33 130,88 6,51

Zdroj: CSU (prepocitané pramérné étvrtletni hodnoty a vlastni vypoéty)
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Graf ¢ 8: Vyvoj objemu vyvozu od roku 1996 do roku 2006 (Ctvrtletni data, v mil. KC)
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Zdroj: vlastni zpracovéani na zakladé dat z CSU

V nésledujicim grafu je, obdobné jako u importu, popsan vyvoj obou zakladnich indexi.

Graf ¢ 9: Vyvoj vyvozu od roku 1996 do roku 2006 (¢tvrtletni data, 10 2005=100)
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Zdroj: vlastni zpracovéani na zakladé dat z CSU
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2.4.3 Vzajemny vztah vyvoje exportu a importu
Z hlediska zaméfeni prace ma nejvyssi vypovidaci schopnost vyvoj €istého exportu, ktery je

popsan v nasledujicim grafu.

Graf ¢. 10: Srovndni vyvoje vyvozu a dovozu podle absolutnich hodnot (Ctvrtletni data, v mil. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU

Graf ¢ 11: Srovndni vyvoje vyvozu a dovozu podle indexovych hodnot (Ctvrtletni data,

10 2005=100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zaklads na zékladé dat z CSU
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Z ptedchoziho grafu jasn€ plyne, Ze az do poloviny roku 2005 byl &isty export zaporny.

Po tomto obdobi se situace vyrazné zlepSuje. To potvrzuje i nasledujici tabulka a graf,

popisujici vyvoj ¢istého exportu.

2.4.4 Vyvoj ¢istého exportu

Tabulka & 6: Vyvoj bilance zahraniéniho obchodu CR v obdobi od roku 1996 do roku 2006

(Ctvrtletni data)
Bilance (Cisty export)
Obdobi/ctvrtleti | Absolutni hodnoty | Prepoctené indexové | Zména v % oproti predchozimu
(v mil. K¢) hodnoty (1Q 2005=100) obdobi (indexové hodnoty)

3/96 -11060,33 -231,58
6/96 -14122,00 -295,69 -64,11
9/96 -13390,33 -280,37 15,32
12/96 -12275,67 -257,03 23,34
3/97 -14294,33 -299,30 -42,27
6/97 -14500,33 -303,61 -4,31
9/97 -11764,67 -246,33 57,28
12/97 -9449,00 -197,84 48,49
3/98 -7302,33 -152,90 44,95
6/98 -6379,67 -133,58 19,32
9/98 -5942,33 -124,42 9,16
12/98 -7418,33 -155,33 -30,90
3/99 -5379,33 -112,63 42,69
6/99 -5068,00 -106,11 6,52
9/99 -3178,67 -66,55 39,56
12/99 -8972,33 -187,86 -121,31
3/00 -8339,00 -174,60 13,26
6/00 -9504,00 -198,99 -24,39
9/00 -9860,00 -206,45 -7,45
12/00 -10172,33 -212,99 -6,54
3/01 -11647,00 -243,87 -30,88
6/01 -10641,67 -222,82 21,05
9/01 -8116,00 -169,93 52,88
12/01 -8598,00 -180,03 -10,09
3/02 -4697,00 -98,35 81,68
6/02 -6670,67 -139,67 -41,32
9/02 -7233,67 -151,46 -11,79
12/02 -5200,33 -108,88 42 57
3/03 -3573,33 -74,82 34,07
6/03 -5607,00 -117,40 -42,58
9/03 -8254,67 -172,84 -55,44
12/03 -4319,33 -90,44 82,40
3/04 -2435,33 -50,99 39,45
6/04 -7470,00 -156,41 -105,42
9/04 -363,33 -7,61 148,80
12/04 1504,00 31,49 39,10
3/05 4776,00 100,00 68,51
6/05 -1699,67 -35,59 -135,59
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9/05 2701,33 56,56 92,15
12/05 7323,67 153,34 96,78
3/06 1915,67 40,11 -113,23
6/06 622,67 13,04 -27,07
9/06 6636,00 138,94 125,91
12/06 10303,00 215,72 76,78

Zdroj: CSU (pfepocitané primérné étvrtletni hodnoty, vlastni vypoéty)

Graf & 12: Vyvoj Cistého exportu od roku 1996 do roku 2006 podle absolutnich hodnot (étvrtletni

data, v mil. K¢)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU

Prvnich kladnych hodnot doséhla bilance az v poslednim ctvrtleti roku 2004, kdy vyvoz
ptevysil dovoz o 1 504 mil. K¢. Od tohoto obdobi do konce zkoumaného obdobi kon¢icim
roku 2006, se dostala bilance do zapornych hodnot pouze jednou a to ve druhém ctvrtleti roku
2005 (-1699,77 mil. K¢.). Na konci roku 2006 cinil piebytek zahrani¢niho obchodu
10303 mil. K¢. Rekordni vySe tim dosdhla i indexova hodnota pii zachovéani pravidla

2005=100 a sice vzrust o rekordnich 215,72 %.

Tento vyvoj lze pfiCist pfedevSim rostoucimu zajmu o Ceské exportované produkty v zemich
EU, kam patii i vyvoz osobnich automobilii a elektronického zbozi. Podle teoretickych
predpokladli, by tento vyvoj mél byt podpofen i redlnou depreciaci, coz vSak neodpovida

skutecnosti.
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V nésledujicim grafu je zfetelnd rostouci volatilita zmén Cistého exportu (Cervena kiivka).

Graf ¢. 13: Vyvoj Cistého exportu od roku 1996 do roku 2006 podle indexovych hodnot (2005=100)

a zména oproti predchozimu obdobi v %
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU
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Popsany vyvoj je v detailnéjsim Clenéni zfetelny i na grafu a datech a prevzatych z ARADu,

ktera pracuji se sezonn¢ neocisténymi daty.

Graf ¢. 14: Vyvoj a pribéh zahranicéniho obchodu od roku 1996 do roku 2006 (sezonné neocisténd

data, absolutni hodnoty v mil. K¢)

Zahraniéni obchod

200 000 -

175 000 -

150 000 4

125 000 A

100 000

75000

50000 1|

25000 A

-25 000 A

01-1988 01-1995 01-2000 01-2002 01-2004 01-2008
Obdobi

|D\-’\}voz zhoZi [JDovoz zboZi || Saldo zahraniéniho obchodu

Zdroj: ARAD

2.5 Srovnani vyvoje realného kurzu koruny a vyvoje ¢eského zahrani¢niho
obchodu

Vzhledem k nedostupnosti dat redlné¢ho efektivniho kurzu koruny, dfive nez od roku 1998, je
1 v nasledujicich grafech pouzito toto obdobi, jako prvni také pro ostatni zkoumané hodnoty

tj. vyvozu, dovozu i salda zahrani¢niho obchodu.
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Graf ¢. 15: Srovndni vyvoje redlného efektivniho kurzu koruny; dovozu, vyvozu a Cistého exportu

od roku 1998 do roku 2006 (Ctvrtletni data, 2005=100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU a ARAD

Vzhledem k tomu, ze vypovidaci hodnota pfedchoziho grafu je nizkd, vzhledem k zna¢nym
vykyviim bilance zahrani¢niho obchodu, pouziji graf popisujici vliv redlného kurzu na vyvoz

a dovoz.

Graf ¢. 16: Srovndni vyvoje redlného efektivniho kurzu koruny a dovozu a vyvozu (Ctvrtletni data,

2005=100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU a ARAD
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2.5.1 Charakteristika ¢tyr hlavnich vyvojovych obdobi

Jak jsem jiz zminoval v teoretické Casti prace, ekonomicka teorie predpoklada, ze v ptipade,
ze se zvysi redlny kurz, zhorsi se Cisty export. Abych ovéfil tyto zadvery, budou v dalsim textu
vybrana obdobi vyznamnéjSich zmén redlného kurzu s pokusem zjistit, zda nasledné doslo

k ptfedpokladanym zménam c¢istého exportu.

Graf ¢ 17: Vyvoj redlného efektivniho kurzu koruny od roku 1998 do roku 2006 rozdéleného
do 4 hlavnich obdobi (¢tvrtletni data, 2005=100)

Vyvoj realného kurzu od roku 1998 (indexové hodnoty 2005=100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z ARAD

Ptedchozi graf jsem si rozdélil do ¢tyt zakladnich vyvojovych obdobi, kde hlavnim kritériem
byly dilezité zmény ve vyvoji redlného kurzu. Takto jsem si rozd€lil vyvoj redlného kurzu

koruny do ¢tyt zakladnich obdobi, které jsem si oznacil t€émito nazvy:

e 1. obdobi ristu (posilovini redlného kurzu) ndsledovaném velmi rychlym
poklesem“ (oslabovanim redlného kurzu) — tj. od roku 1998 do prvniho ¢tvrtleti roku

1999,

e 2. obdobi ,dlouhodobého ristu“ (posilovani redalného kurzu) — tj. od poloviny roku

1999 do 3. ¢tvrtleti roku 2002,

e 3. obdobi ,pozvolného poklesu (oslabovani redlného kurzu) — tj. od posledniho

¢tvrtleti roku 2002 do prvniho ¢tvrtleti roku 2004,
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e 4. obdobi ,pozvolného riustu® (posilovani redalného kurzu) — tj. od poloviny roku

2004 do konce roku 2006.

Stejné jako graf realného kurzu koruny rozdélim nyni do stejnych Ctyt hlavnich obdobi graf

vyvoje vyvozu a dovozu a také vyvoje bilance, resp. ¢istého exportu.

Graf ¢. 18: Vyvoj dovozu a vyvozu od roku 1998 do roku 2006 rozdéleného do 4 hlavnich obdobi
(¢tvrtletni data, 2005=100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU

Graf ¢ 19: Vyvoj bilance resp. Cistého exportu od roku 1998 do roku 2006 rozdéleného
do 4 hlavnich obdobi (¢tvrtletni data, 2005=100)
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Nyni tedy, je jiz mozné vzéjemné porovnat jednotliva obdobi a zjistit tak, zdali bude platit
hypotéza o zavislosti zahrani¢niho obchodu na vyvoji redlného efektivniho kurzu. K potvrzeni
¢1 vyvraceni této hypotézy pouziji grafickou analyzu souvislosti vyvoje dovozu a vyvozu

a realného efektivniho kurzu koruny v kazdém ze stanovenych obdobich zvlast'.

2.5.2 Prvni obdobi od 3/1998 do 3/1999

Graf & 20: Vyvoj bazického indexu vyvozu a redlného efektivniho kurzu (Ctvrtletni data, 2005=100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU a ARAD

Z grafu je zfetelné, Ze obdobi posilovani redlného efektivniho kurzu, tj. az do konce roku
1998, se export zhorSoval, zatimco realnd depreciace, ke které doslo pocatkem roku 1999
se projevila vjeho postupném ristu. V tomto obdobi skutecny vyvoj tedy odpovida

teoretickym ocekavanim.
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Nyni se zamétfim na vyvoj dovozu ve stejném obdobi.

Graf ¢ 21: Vyvoj bazického indexu dovozu a redlného efektivniho kurzu (Ctvrtletni data, 2005=100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU a ARAD

Z grafického vyvoje obou veli¢in vidime, Ze vtomto piipadé se teoretické predpoklady
nepotvrzuji. Dovoz klesa i pfi redlné apreciaci a roste v obdobi posilovani koruny. To miize

byt zplisobeno jinymi faktory (pokles realnych diichodi domécnosti apod.)

V priibéhu tohoto obdobi doslo pouze k nepatrné realné apreciaci o 1,3% (ve vypoctech jsou
zohlednény vysledky cen primyslovych vyrobct, vysledky ve spottebitelskych cenach jsou,
jak ukazuje tabulka na konci kapitoly, takika totozné) a Cisty export vzrostl o 85,21%.
Pti zhodnoceni celkového vyvoje Cistého exportu je tedy mozné vyvodit zavér, ze Cisty export

nebyl vyvojem realného kurzu zédsadné negativné ovlivnén.
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2.5.3 Druhé obdobi od 6/1999 do 9/2002

Graf & 22: Vyvoj bazického indexu vyvozu a redlného efektivniho kurzu (étvrtletni data, 2005=100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU a ARAD

Ptedchozi graf naznacuje, ze do bfezna 2001 rostl vyvoz pomémé dynamicky pii relativné
stabilnim realném kurzu. Ve druhé poloving sledované¢ho obdobi, kdy koruna vyrazngji
apreciovala se dynamika rastu vyvozu vyrazné snizila. To opét odpovida teoretickym

predpokladiim.
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Graf ¢. 23: Vyvoj bazického indexu dovozu a redlného efektivniho kurzu (Ctvrtletni data, 2005=100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU a ARAD

Z grafu vidime, ze vyvoj importu se pohybuje podobné¢, jako v ptipad¢ exportu — zavisi tedy
vice na vyvoji exportu nez na vyvoji readlného kurzu. To mize byt zplsobeno zvySenym

podilem zahrani¢nich firem.

V pribéhu tohoto obdobi doslo k redlné apreciaci v pruméru o 16,5 % a Cisty export se snizil
0 38,83%. Pfi zhodnoceni celkového vyvoje Cistého exportu je tedy mozné vyvodit zaver,

ze Cisty export byl vyvojem realného kurzu negativné ovlivnén.
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2.5.4 Treti obdobi od 12/2002 do 3/2004

Graf & 24: Vyvoj bazického indexu vyvozu a redlného efektivniho kurzu (Ctvrtletni data, 2005=100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU a ARAD

Vyvoj vdaném obdobi naznacuje, ze depreciace redlného kurzu byla provazena riistem
exportu, coz je v souladu s teorii. U importu — jak ukazuje nasledujici graf — vSak teoretické

predpoklad neplati.

Graf ¢ 25: Vyvoj bazického indexu dovozu a redlného efektivniho kurzu (Ctvrtletni data, 2005=100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zékladé dat z CSU a ARAD
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V pribéhu tietiho obdobi doslo k nepatrné redlné depreciaci v primeéru o -5,8 % a €isty export
vzrostl 0 100,47%. Pfi zhodnoceni celkového vyvoje €istého exportu, je tedy mozné vyvodit

zaver, ze Cisty export byl vyvojem realného kurzu pozitivné ovlivnén.

2.5.5 Ctvrté obdobi 6/2004 do 12/2006

Graf ¢. 26: Vyvoj bazického indexu vyvozu a redlného efektivniho kurzu (Ctvrtletni data, 2005=100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU a ARAD

Z grafu je zietelné, ze piiblizné od roku 2005 se situace obraci a prestava odpovidat
teoretickym ptedpokladiim — export roste, pfestoze koruna redlné¢ apreciuje. To muize byt
zpusobeno fadou dalSich faktorii. Situace se vSak zlepSuje u importu, kdy realnou apreciaci

nasleduje teorii o¢ekavany rist importu.
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Graf ¢. 27: Vyvoj bazického indexu dovozu a redlného efektivniho kurzu (Ctvrtletni data, 2005=100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU a ARAD

V pribéhu tohoto obdobi doslo k redlné apreciaci v priméru o 12,6 % a Cisty export vzrostl
0 266,72%. Pti zhodnoceni celkového vyvoje €istého exportu, je tedy mozné vyvodit zavér,

ze Cisty export byl pozitivné ovlivnén jinymi faktory, nez vyvojem realného kurzu.

2.6 Zavér
Tabulka ¢. 7: Vyvoj Cistého exportu za tyri hlavni obdobi (2005=100, v %)
Sumy za . _
. R T Sumy za jednotlivé
jednotllve ctyrl c':tyyfi ol::dobi ve
obd? A cerjach spotiebitelskych
pramyslovych cenach
Obdobi vyrobcu Sumy zmén éistého exportu
3/98 - 3/99 1,3 1,8 85,21
6/99 - 9/02 16,5 18,3 -38,83
12/02 - 3/04 -5,8 -7,9 100,47
6/04 - 12/06 12,6 12,9 266,72

Zdroj: vlastni zpracovani a vypoéty na zakladé dat z CSU

Z popisu souvislosti vyvoje exportu a importu a redlného kurzu ve cEtyfech sledovanych

obdobich vyplyva, ze zatimco v prvnich tiech obdobich se potvrzuji teorii ocekévané zavéry,

pouze ve vztahu k exportu a selhdvaji ve vztahu k importu, ve ¢tvrtém obdobi je tomu naopak.
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Toto lze vysvétlit redlnou konvergenci makroekonomické situace CR smérem od tranzitivni

ekonomiky k ptivodnim ¢lentim EU.

Podobny zavér 1ze ucinit 1 ve vztahu ve vyvoji Cistého exportu, ktery v poslednim sledovaném

obdobi piestava byt, v protikladu k predchozimu vyvoji, na vyvoji realn¢ho kurzu zavisly.

Popsany vyvoj se pokusim ovéfit na situaci automobilového primyslu, ktery tvofi rozhodujici

cast ceského exportu.
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3 Vliv realného kurzu na vyvoz osobnich automobili

3.1 Automobilovy primysl v CR, historie, sou¢asnost a budoucnost

Automobilovy primysl ma v CR velkou tradici a je vyznamnou soucasti ¢eské ekonomiky.
Mezi nejdilezitjsi vyrobce automobilii s dlouholetou tradici, patii pfedevdim firma Skoda
Auto, a. s. Mlada Boleslav. Tato spole¢nost vyrabi automobily jiz od roku 1905 a pted dvéma
lety tedy dosahla velmi vyznamného stoletého jubilea. Automobilka se v roce 2005 podilela
na celkovém exportu CR z 8,2% pii celkovém objemu 152,8 mld. K&.* Spole¢nost plisobi
na vice nez 90 trzich v ramci celého svéta, na které v roce 2006 dodala zakaznikiim 549 667
vozl. 77,9 % odbytist tvoii trhy Evropské unie — svym obratem patii k nejveétSim
ekonomickym uskupenim v rdmci nové zaclenénych statd Evropské unie. V roce 2006
doséhla celkovych trzeb 203,66 mld. K¢. Posledni odhadované udaje hovoti o podilu 7,7%

na celkovém exportu CR.*® Patii tedy mezi nejdilezitdj§i producenty, exportéry

1 zaméstnavatele celospolecenského vyznamu.

Spolecnost byla zalozZena jiz v roce 1895 pod nazvem Laurin a Klement (L&K), roku 1905
byl vyroben prvni automobil Voiturette L&K type A. Po fuzi s plzenskou strojirenskou
spolecnosti Skoda, v roce 1925, doslo ke spojeni nazvit L&K Skoda. Pod nazvem Skoda
se za¢aly automobily vyrabét v roce 1929. V dubnu 1991 se stala Skoda souéésti némeckého
koncernu Volkswagen. Prvnim spoleénym projektem se stal model Skoda Felicia, jehoz
vyroba zagala v roce 1994.*” V soucasné dobé nabizi firma 4 velice Gsp&iné a prodavané
modelové fady a to nejen na ¢eském trhu, ale pfedevsim v zahranici, kam se vyvazi vétsi ¢ast

celkové vyrobené produkce.

Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost Skoda Auto vyrdbi a vyvazi velké mnoZstvi svych
automobilli zejména do zahranici, ma pro ni vyvoj redlného kurzu znacny vyznam. Neni také
tajemstvim, Ze se tato spolecnost vetejn¢ hlasi k rychlejSimu zavedeni spole¢né evropské
mény eura. Pievaznd vétSina transakci at’ uz se jedna o vyvezené automobily do zemi
Eurozony (predevsim do Némecka) nebo dovazené dily jsou inkasovany pravé v eurech

a pro spolec¢nost to znamena nemal¢ transak¢éni néklady.

2 117] str. 2
2 [18] str. 9
7 text vychazi ze zdroje [15]
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Obr. 7: Prvni piedchiidce dnesni Skody — Voiturette L&K type A (rok 1905)

Zdroj: [16]

V unoru 2005 vstoupila na nas trh dalsi automobilka — TPCA Czech se sidlem v Kolin¢, ktera
je zaloZena na joint-venture tfi znacek: Toyota, Peugeot a Citroén. Na webovych strankach
této spolecnosti bohuzel neni nikde ke stazeni vyro¢ni zprava, k dispozici jsou pouze strucné
informace, kde je uvedeno, ze spole¢nost produkuje rocné¢ cca 300 tis. vozii, s obratem za rok
2006 v hodnoté 1 800 mil. Eur. Jedna se po spole¢nosti Skoda Auto o druhého nejvétsiho

vyrobce osobnich automobilll na naSem uzemi.

Mezi tuto dvojici brzy pfibude dal§i automobilka — Hyundai, kterd bude mit sidlo
v severomoravskych NoSovicich. Zacatek sériové vyroby ma tato automobilka napldnovan
na pocatek roku 2009. Hyundai bude v NoSovicich v prvni etap€ vyrabét 200 000 aut ro¢né,
od roku 2011 pak 300 000 aut ro¢n¢.

Secteme-li objem produkce téchto tfi spoleCnosti, vyjde nam Ccislo piesahujici milion
vyprodukovanych vozil roéné, coz ma pro vyvoj zahrani¢niho obchodu Ceské Republiky
zdsadni vyznam. Vyvoz CR tak je a bude ¢im dél tim vice zavisly na exportu osobnich
automobilt. Cilem této posledni Casti diplomové prace je ovéfit vliv vyvoje realného kurzu

na samotny automobilovy priamysl - pfesnéji na vyvoz osobnich automobili.
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3.2 Vyvoz automobili z CR - data

Vzhledem k problémim s dostupnosti podrobnégjsich statistickych dat ptimo ze Skody Auto,
budu pracovat pouze s dostupnymi Gdaji z CSU. Analyza je provadéna za stejné obdobi,
tj. od roku 1996 do roku 2006 (resp. 2005 vzhledem k prozatimni nedostupnosti udaji za rok
20006). Zjistené udaje jsou v dalsi tabulce (Tabulka ¢. 9) — obsazen je i1 bazicky index
(2005=100). Vsechny hodnoty jsou k dispozici pouze, jako rocni souhrnné udaje - proto je

1 realny kurz pfepocitany na rok, ne na ¢tvrtleti jak tomu bylo doposud.

Nasledujici data vychazi ze zdroji [1, 2, 3, 4] a elektronického zdroje [14]. Tabulka zobrazuje
absolutni hodnoty celkového mnozstvi vyvezenych osobnich automobild, hodnotu vyvozu

vyjadienou v mil. K¢ a trzby za 1 vz v letech 1996 - 2005.

Tabulka & 8: Vyvoj vyvozu osobnich automobilii 7z CR od roku 1996 do roku 2005 (ro¢ni data)

Vyvoz osobnich automobilti

Rok mnozstvi (ks) mil. Ké trzby za 1 vaz

1996 146110 25730 176100,20
1997 198855 43100 216740,84
1998 271473 66114 243538,03
1999 245076 73791 301094,35
2000 325 081 94 916 291976,46
2001 346598 111119 320599,08
2002 334755 101605 303520,49
2003 332756 98468 295916,53
2004 367901 117519 319431,04
2005 552122 151169 273796,37

Zdroj: Statistické rodenky CSU 1997-2006, vlastni zpracovani a vypoéty (trzby za 1 viiz)

Prudky narast vyvezenych vozii v roce 2005 souvisi se zahajenim vyvozu nového vyrobce
automobili na tizemi CR spoletnost TPCA (Toyota Peugeot Citroén Automobile) Kolin.?®

(99% veskerych vyrobenych automobilt jde z této tovarny na export).

#19. 12. 2005 vyrobila tato automobilka 100 000ty automobil pii zahajeni vyroby 28. 2. 2005. Nyni
automobilka vyrobi ro¢n¢ cca 300 tis. vozl ro¢né. Zdroj: [19]
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Udaje z predchozi tabulky charakterizuje nasledujici graf:

Graf ¢. 28: Vyvoj vyvozu osobnich automobilii od roku 1996 do roku 2005 v absolutnich hodnotdch

(roéni souhrnnd data)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU

Nasledujici tabulka zobrazuje jednotlivé parametry, charakterizujici vyvoj vyvozu osobnich

automobill, charakterizovany bazickym indexem (rok 2005=100).

Tabulka ¢ 9: Vyvoj bazického indexu zdakladnich parametrit vyvozu osobnich automobilit

Vyvoz osobnich automobilti
Rok Zména v % mnozstvi ks Zména v % mil. Ké Zména v % trzby za 1 vaz
(2005=100) (2005=100) (2005=100)

1996 26,46 17,02 64,32
1997 36,02 28,51 79,16
1998 49,17 43,74 88,95
1999 44,39 48,81 109,97
2000 58,88 62,79 106,64
2001 62,78 73,51 117,09
2002 60,63 67,21 110,86
2003 60,27 65,14 108,08
2004 66,63 77,74 116,67
2005 100,00 100,00 100,00

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU

Vyvoj jednotlivych hodnot jasné ukazuje rostouci tendenci u vSech vyse uvedenych hodnot

tabulky. Jsou vSak zietelné rozdily v dynamice jednotlivych ukazatelii. Nejrychleji roste
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objem exportu (v mil. K¢), ktery se zvysil vice nez pétkrat, poet exportovanych automobilt
(mnozstvi ks) se zvysil rovnéz skoro pétkrat, trzby na jeden viz rostou daleko pomaleji

(zvysily se o necelou polovinu). Viz. néasledujici graf:

Graf ¢ 29: Vyvoj bazického indexu zdkladnich parametrii vyvozu od roku 1996 do roku 2005
(2005 =100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU

Vyvoj redlné¢ho kurzu od roku 1998 do roku 2005 v ro¢nim vyjadieni vypada nasledovné:

Tabulka & 10: Vyvoj redlného efektivniho kurzu koruny 1998 — 2005 (rocni data, 2005=100)

Realny efektivni kurz (2005=100)
Obdobi V cenach pramyslovych vyrobcli, | Ve spotrebitelskych cenach, vahy:
vahy: obrat zahrani¢niho obrat zahraniéniho obchodu 2005 -
obchodu 2005 - v % v %

1998 82,78 84,42
1999 82,26 84,03
2000 100,00 100,00
2001 87,12 89,31
2002 95,28 98,48
2003 93,13 95,40
2004 95,84 95,33
2005 100,00 100,00

Zdroj: ARAD (CNB)
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3.3 Roz¢lenéni do péti hlavnich obdobi

Nasledujici graf ukazuje vyvoj realného efektivniho kurzu koruny, za pouziti ro¢nich dat.
Na zaklad¢ vyvoje tohoto grafu, jsem si pro dalsi praci, vyvoj redlného kurzu koruny rozdélil

do péti zobrazenych obdobi:

e 1. obdobi ,apreciacni” od roku 1998 do roku 2000

2. obdobi ,,depreciacni* od roku 2000 do roku 2001

3. obdobi ,,pozvolné apreciace* od roku 2001 do roku 2002

4. obdobi ,,pomalé depreciace* od roku 2002 do roku 2003

5. obdobi aprecia¢ni od roku 2003 do roku 2005

Graf ¢. 30: Vyvoj redlného efektivniho kurzu koruny od roku 1998 do roku 2005 rozclenéného
do 5 hlavnich obdobi (rocéni data, 2005=100)
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Zdroj: vlastni zpracovéani na zakladé dat z asovych fad CNB (ARAD)
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3.4 Analyza vyvoje vlivu realného kurzu koruny na vyvoz osobnich
automobili

3.4.1 Prvni obdobi ,,aprecia¢ni” od roku 1998 do roku 2000

Graf ¢ 31: Vyvoj bazického indexu zdkladnich parametrii vyvozu a redalného efektivniho kurzu

v 1. obdobi (roéni data, 2005 =100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU a ARAD

Z grafu je zfetelné, Ze v obdobi posilovani realného efektivniho kurzu, tj. od r. 1999
az do konce roku 2000, se vyvoz osobnich automobilli, navzdory apreciacnim tlakim,
zlepSoval, trzby na jeden viz, vSak klesaly. To mohlo byt zpiisobeno vynucenou uUpravou

exportnich cen.
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3.4.2 Druhé obdobi ,,depreciacni® od roku 2000 do roku 2001

Graf ¢ 32: Vyvoj bazického indexu zdakladnich parametrii vyvozu a redlného efektivniho kurzu

ve 2. obdobi (rocni data, 2005 =100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU a ARAD

Z grafického vyvoje vSech veli¢in vidime, Ze v obdobi od roku 2000 do roku 2001, dochazi
k pomérné razantni realné depreciaci. Vyvoj vSech ostatnich parametrti vyvozu — tj. vyvozu
podle trzby za viz, objemu vyvozu v mil. K¢ i mnozstvi v ks, v souladu s teoretickymi

predpoklady roste.
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3.4.3 Treti obdobi ,,pozvolné apreciace* od roku 2001 do roku 2002

Graf ¢ 33: Vyvoj bazického indexu zdkladnich parametrii vyvozu a redalného efektivniho kurzu

ve 3. obdobi (rocni data, 2005 =100)
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU a ARAD

Z grafu je patrné, ze apreciacni obdobi realného efektivniho kurzu, tj. od roku 2001 do roku

2002, mélo na parametr trzby za vz negativni vliv a dochézelo k jeho poklesu. Ke stejnému

poklesu dochézelo i u zbyvajicich dvou parametrt, tj. u vyvozu podle objemu v mil. K¢

a vyvezeného mnozstvi automobil v ks. I v tomto obdobi, tedy skutecny vyvoj odpovida

teoretickym ocekavanim.
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3.4.4 Ctvrté obdobi ,,pomalé depreciace® od roku 2002 do roku 2003

Graf ¢ 34: Vyvoj bazického indexu zdkladnich parametrii vyvozu a redalného efektivniho kurzu

ve 4. obdobi (rocni data, 2005 =100)
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75,00 -
—— Realny kurz, v cenach pramyslovych
vyrobcl, vahy: obrat zahrani¢niho
65,00 1 obchodu 2005 - v %, (2005=100)
—— Realny kurz, ve spotfebitelskych
55,00 . . g
cenach, vahy: obrat zahrani¢niho
2002 2003 obchodu 2005 - v %, (2005=100)

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU a ARAD

V obdobi od roku 2002 do roku 2003 dochazelo, jak je jiz z grafického vyvoje patrné,
k ,,pomalé“ realné depreciaci. Vyvoz osobnich automobill se rovnéZz zpomalil, coZ mohlo
byt zplsobeno jinymi faktory. Pro jejich objasnéni by bylo nutné provést podrobnéjsi analyzu
struktury vyvozu, podle podilu jednotlivych mén. K t¢ vSak nebyly k dispozici potiebné
podklady.
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3.4.5 Paté obdobi ,,apreciacni“ od roku 2003 do roku 2005

Graf ¢ 35: Vyvoj bazického indexu zdkladnich parametrii vyvozu a redalného efektivniho kurzu

v 5. obdobi (rocni data, 2005 =100)

— Vyvoz osobnich automobil -
. . . o -
115,00 1 /\ mnozstvi ks, zména v % (2005=100)
105,00 — Vyvoz osobnich automobilt - mil. K&
% zména v %, (2005=100)
95,00

— Vyvoz osobnich automobild - trzby

85,00 - za 1 viz, zména v % (2005=100)

75,00 —— Realny kurz, v cenach pramyslovych
vyrobcu, vahy: obrat zahrani¢niho

65,00 - obchodu 2005 - v %, (2005=100)

—— Realny kurz, ve spotfebitelskych
cenach, vahy: obrat zahrani¢niho
2003 2004 2005 obchodu 2005 - v %, (2005=100)

55,00

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z CSU a ARAD

Z grafu vyvoje v obdobi od roku 2003 do roku 2005, ktery znazoriiuje dalsi apreciacni obdobi
redlného efektivniho kurzu je vidét, ze u parametru trzby za viiz (v grafu vyjadienym modrou
barvou) dochazi nejprve k pozvolnému ristu a poté (od roku 2004) k pomérné vyraznému

poklesu. V tomto piipadé, by se tedy naplnily teoretické predpoklady.

U zbyvajicich dvou veli¢in vyvozu, tj. u objemu vyvozu v mil. K¢ tak i u mnozstvi
v ks dochdzi kvyraznému rustu, (ktery je nejrychlej§i vroce 2005), coz teoretické
predpoklady nespliiuje. Toto je vSak nejspise zpiisobeno praveé ptichodem nového producenta
— firmy TPCA — na ¢esky exportni trh v roce 2005. Z celkového vyvoje uvedenych velicin
vyplyva, Ze se pozitivni vyvoj readlného kursu projevuje negativng, hlavné ve vztahu k trzbam

na jeden automobil.
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3.5 Vliv realného kurzu na vyvoz osobnich automobilii - zavér

Po provedeni uvedenych grafickych analyz, jsem dospé€l k zavéru totoznému jiz s piedchozi
kapitolou 3, kde jsem zkoumal zahrani¢ni obchod, jako celek a tedy k tomu, Ze realny kurz
a jeho vykyvy, mél na vyvoz osobnich automobili vyznamnéjsi vliv spiSe pfed rokem 2003.
Projevuje se hlavné ve vztahu k ukazateli trzby na jeden exportovany automobil. Pro samotny
automobilovy primysl a piedevSim tedy pro vyvozce to znamena, Ze kratkodobé vykyvy
kurzu pro tyto spolecnosti mohou znamenat urCité financni ztraty, na které si také cCasto
stéZuji.

Vysledky jsou vyrazné ovlivnény tim, ze byl pouzit redlny efektivni kurs, ve kterém
se vzdjemné kompenzovaly pohyby eura a dolaru. To mize mit pfi nesymetrickém podilu

téchto mén pfi vyporadani exportu zkreslujici vliv.

Vyznamny vliv mé podle mého nazoru i stav doméciho i1 zahrani¢niho hospodaistvi,

predevsim faze cyklu, ve které se hospodarstvi nachézi.
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Z.avér

Ukolem mé diplomové prace bylo, potvrdit nebo vyvratit hypotézu o negativnim vlivu realné
apreciace na Cesky zahrani¢ni obchod, resp. pokusit se zjistit ptipadny (teorii predpokladany)
vliv redlného efektivniho kurzu koruny na ¢esky zahrani¢ni obchod, resp. na vyvoz a dovoz
zbozi a Cistého exportu.

V uvodni kapitole jsem se zaméfil na teoretické vymezeni dilezitych pojmi, jako platebni
bilance, nomindlni a redlny kurz (bilaterdlni a efektivni, neboli multilaterdlni),
Marshall-Lernerova podminka a zahrani¢ni obchod.

Ve druhé kapitole vénované datové a analytické casti, jsem analyzoval dostupna
makroekonomickd data — vyvoj realné¢ho efektivniho kurzu koruny a vyvoj zahrani¢niho
obchodu CR za obdobi od roku 1996 — 2006 (resp. 1998 — 2006 u realného kurzu, vzhledem

vvvvvv

zavislost na ¢tvrtletnich datech.

Po provedeni této analyzy souvislosti vyvoje exportu a importu a realného kurzu ve ¢tyfech
sledovanych obdobich, jsem dospél k zavéru, Ze zatimco v prvnich tfech obdobich
se potvrdily teorii o¢ekavané zavéry, pouze ve vztahu k exportu, ve vztahu k importu se tyto
predpoklady nenaplnily. Vyjimkou nebylo ani ¢tvrté, zkoumané obdobi, kdy tomu bylo
piesné naopak — teorii o¢ekdvané predpoklady se potvrdily u importu u exportu, vSak nikoliv.
Toto lze vysvétlit realnou konvergenci makroekonomické situace CR, smérem od tranzitivni
ekonomiky k hospodaisky vyspélejsim ¢lenim EU.

K podobnému zavéru jsem dospél, po provedeni analyzy vyvoje Cistého exportu, ktery
v poslednim sledovaném obdobi piestal byt, v protikladu k ptedchozimu vyvoji, na vyvoji
redlného kurzu zavisly.

V zavéretné tieti kapitole jsem se popsany vyvoj z predchozi kapitoly snazil ovéfit na situaci
automobilového primyslu, ktery tvoii rozhodujici ¢ast ceského exportu.

Po provedeni grafickych analyz jsem dospél k zavéru totoznému, jiz s ptfedchozi tieti
kapitolou, kde jsem zkoumal zahrani¢ni obchod jako celek a tedy k tomu, ze realny kurz
a jeho vykyvy, m¢l na vyvoz osobnich automobili vyznamnéjsi vliv spise pied rokem 2003.

Projevoval se hlavné ve vztahu k ukazateli trzby na jeden exportovany automobil.

Pro samotny automobilovy primysl a pfedevsim tedy pro vyvozce to znamena, Ze kratkodobé

vykyvy kurzu pro tyto spolecnosti mohou znamenat urcité financni ztraty, na které si také
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Casto stézuji.

Vysledky byly vyrazné ovlivnény tim, ze byl pouzit redlny efektivni kurs, ve kterém
se vzajemné¢ kompenzovaly pohyby eura a dolaru. To mize mit, jak jsem se jiz zminil
v predchozi kapitole, pii nesymetrickém podilu téchto mén pii vypotradani exportu, zkreslujici

vliv.

Vyznamny vliv ma, podle mého nazoru i stav doméciho i zahrani¢niho hospodafstvi,
predevsim faze cyklu, ve které se hospodatstvi nachéazi.

Vzhledem k tomu, ze smyslem prace bylo popsat zdkladni trendy vyvoje redlného kurzu
koruny a ¢istého exportu a vzhledem k rozsahlosti a metodickym problémtim v oblasti datové

zéakladny, byla zdkladni metodou uplatnénou v praci grafickd analyza a nebyly uplatnény

vvvvvv
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Seznam zkratek

1 Q = prvni Ctvrtleti, napt. 3/2005

ARAD = systém &asovych fad Ceské narodni banky

CZK = Czech Koruna, &eska koruna, oficialni ména Ceské republiky

CNB = Ceska narodni banka; centralni banka CR

CR = Ceska republika

CSU = Cesky statisticky tiad

DEM = Deutsche Mark, némeckéa marka, oficidlni ména Spolkové republiky Némecko pired
pfijetim eura, coby hotovych penéz 1. ledna 2002

EMU = European Monetary Union, Evropska monetarni unie neboli Eurozona, spoleCenstvi

13 zemi pouzivajicich jednotnou spolecnou ménu Evropské unie

ERM II = kursovy mechanismus Evropského ménového systému nutny pro pfistoupeni zeme
do Eurozoény, pro zemé které do néj vstoupi plati fixace domaciho kurzu mény na euro

v rozmezi + 15%
EU = European Union, Evropské unie, mezinarodni spolecenstvi 27 evropskych stat

EUR = euro, oficidlni ména Evropské monetarni unie neboli Eurozony, jako kreditni platidlo
zavedeno od roku 1999, od 1. ledna 2002 bylo zavedeno jako hotové penize pro ¢lenské zemé

Eurozony

GBP = Great Britain Pound, libra sterlinktl, oficidlni ména Spojeného kralovstvi
K¢ = Koruna ceska

ks = pocet kusti

M-L podminka = Marshall-Lernerova podminka

mil. = miliény

Obr. = obrazek

OECD = Organisation for Economic Co-operation and Development, Organizace

pro hospodaiskou spoluprici a rozvoj
tis. = tisice

USD = United States Dollar, americky dolar, oficialni ména Spojenych statti americkych
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Prilohy

Piiloha ¢. 1: Vyvoj zahrani¢niho obchodu CR od roku 1996 do roku 2006
Ptiloha ¢. 2: Ménové ukazatele od roku 1993 do roku 2005
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