I. O CEM JE VNEJSI HOSPODARSKA POLITIKA?

Studium vnéjsi hospodarské politiky je v soucasné dobe¢ velmi dilezité. Na zacatku 21. stoleti
jsou ekonomiky té€sné€ provazany prostfednictvim obchodu se zbozim a sluzbami a toky
financi a investici.

Vngéjsi hospodarska politika mize byt rozdélena do dvou zakladnich oblasti:

» mezinarodni obchod: zaméfuje se na realné transakce = fyzicky pohyb zbozi a
surovin
» mezinarodni finance: zaméfuji se na financni transakce

Vnéjsi HOPO uziva stejné zakladni analytické metody jako ostatni odvétvi ekonomie, nebot
motivy a chovani jednotlivcl se v mezinarodnim obchod¢ nelisi od domacich transakci.

Analyza vnéjsich vztahu se lisi od analyzy uzaviené ekonomiky ve 2 aspektech:

1. mezinarodni obchod a investice jsou realizovany mezi suverénnimi zemémi. Stat
hraje vyznamnou roli pfi regulaci mezinarodniho obchodu a investici. Mezinarodni
trhy umoznuji vladam diskriminaci urcitych skupin — omezeni obchodu (nastroje
obchodni politiky) jsou bé€zné v praxi uzivany X omezeni obchodu nejsou mozna ve
vnitrostatnim obchodé.

2. vyznamnou roli hraji také ruzné mény X ve vnitrostatnim obchodé€ je uzivana jedna
ména.

Zakladni problémy vn&jsi HOPO jsou (7 témat vnéjsi HOPO):

pfinosy z obchodu

charakter obchodu
protekcionismus

platebni bilance

determinace ménovych kurzi
koordinace mezinarodni politiky
mezinarodni trh kapitalu
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K jednotlivym problémiim konkrétnéji:

1. Prinosy z obchodu
Prestoze je prospéSnost mezinarodniho obchodu vSeobecné uznavana, je fada lidi skepticka
ohledn¢ prinost v pripade€, kdy je zemé sama schopna importované zbozi produkovat. Jednim
z hlavnich omyll je tvrzeni, Ze je mezinarodni obchod skodlivy, pokud mezi zemémi existuje
velky rozdil v produktivité a mzdach.

Mezinarodni obchod je pro zacastnéné zemé prinosny také v situacich, kdy:

» se specializuji na uzky rozsah zbozi, pfiCemz mohou realizovat Gspory z rozsahu
» vyvazeji zbozi, jehoz vyroba je narocna na VF, kterého ma zemé dostatek (a naopak)




Pfinosy zapojeni se zemé& do svétové ekonomiky nejsou omezeny pouze na obchod se zbozim,
ale tykaji se také mezinarodniho pohybu VF.

Na druhou stranu ma mezinarodni obchod vyrazny dopad na distribuci pfijmi v dané zemi.
Mezinarodni obchod muze poskozovat nékteré skupiny v zemi: naptiklad mize nepfiznivé
ovliviiovat vlastniky specifickych VF (tj. takovych, které nemohou byt vyuzity v jinych
odvétvich). Reseni t&chto problémd je soudasti politické debaty.

Pficiny mezinarodniho obchodu (pro¢ se zemé& zapojuji do mezinarodniho obchodu?):
odli$nost vyrobnich podminek

>
» rostouci vynosy z rozsahu
» rozdily ve spotiebitelském vkusu

2. Charakter obchodu

Charakter obchodu = kdo, komu, co

Neékteré aspekty vzniku obchodu jsou jednoznacné, napt. zdroje, klimatické podminky atd.
V jinych ptipadech uz neni existence obchodu jednoduse vysvétlitelna. Na pocatku 19.stoleti
pfisel David Ricardo s objasnénim vzniku mezinarodniho obchodu na zakladé rozdilt
v produktivité prace. Ve 20.stoleti se objevila dal§i vysvétleni: nejvyznamnéj§im z nich je
Heckscher-Ohliniv model zalozeny na relativnim vybaveni VF a jejich vyuziti pfi vyrobé
razné produkce.

3. Protekcionismus

Zatimco v teorii mezinarodniho obchodu jsou zdaraziovany piinosy, hlavnim tématem
praktické obchodni politiky je regulovani rozsahu obchodu.

Od vzniku modernich stat se projevoval strach z mezinarodni konkurence a jeho vlivu na
prosperitu domaci ekonomiky. To vedlo ke stanovovani omezeni importti nebo subvencovani
domacich vyvozi. Po WW2 nastalo obdobi odstranovani bariér v mezinarodnim obchodé, coz
odrazelo nazor, ze volny obchod nevede pouze k prosperité, ale také zabezpeci celosveétovy
mir. V 90.letech 20.stoleti se tyto tendence projevily v podpisu dohod o volném obchodé,
napt. NAFTA, a ve vzniku WTO. Naproti tomu zacaly silit antiglobalistické hlasy prosazujici
protekcionismus.

Ve skutecnosti vlady neprovadéji to, co je nejlepsi z hlediska analyzy nakladd a vynosu,
nebot’ hlavni slovo pfi stanovovani obchodni politiky jednotlivych zemi maji narodni zajmové
skupiny (stfety zajma uvnitf jednotlivych zemi).

4. Platebni bilance

Nékteré zemé maji velké piebytky obchodni bilance (napf. v roce 1998 jak Cina, tak Jizni
Korea dosahly prebytku cca 40 mld.$). Neplati, ze piebytek obchodni bilance je dobry a
deficit Spatny. Je nutné jej posuzovat v kontextu celkové ekonomické situace. Presto je deficit



obchodni bilance pro fadu zemi aktudlni tématem a spolu s problematikou protekcionismu
tvoti jadro zkoumani vnéjsi hospodarské politiky.

5. Determinace ménovych kurzu

Meénovy kurz = relativni hodnota mén

Po vétsinu 20. stol. byly meénové kurzy vazany na rozhodnuti vlady (systém fixnich ménovych
kurzli). Pted WW1 byly hodnoty hlavnich svétovych mén vazany ke zlatu, po WW2 pak
k dolaru. V 70. letech 20. stol. byl systém fixniho ménového kurzu opustén a nahrazen
systémem pruznych ménovych kurzi (floating), kde je hodnota kazdé mény stanovovana na
trhu na zékladé stfetavani nabidky a poptavky.

6. Koordinace mezinarodni politiky

Svétové hospodarstvi zahrnuje suverénni staty, které si samy stanovuji vlastni ekonomickou
politiku. Na druhou stranu ekonomicka politika jedné zemé ovliviiuje jiné zemé, nebot je
svétova ekonomika integrovana. Rozdily v cilech jednotlivych zemi vedou ke konfliktim
zajmu. I pii shodnych cilech jednotlivych zemi se mohou objevovat problémy, které souviseji
s chybéjici koordinaci politik.

Hlavnim problémem vnéj§i hospodaiské politiky je otazka, jak dosdhnout souladu
v mezinarodnim obchodé a monetarnich politikach riznych zemi, kdyz neexistuje svétova
vlada, ktera by zemi fekla, co ma ud¢lat. Spoluprace zemi v oblasti mezinarodni obchodni
politiky je zajisStovana pomoci smlouvy GATT.

7. Mezinarodni trh kapitalu

Rostouci dulezitost mezinarodniho obchodu od 60.let 20.stol. byla doprovazena ristem
mezinarodniho trhu kapitalu. Ten propojuje kapitalové trhy jednotlivych zemi. Na rozdil od
narodnich trhii kapitalu se vSak musi vyrovnavat s rozdily v narodnich predpisech tykajicich
se zahrani¢nich investic.

S mezinarodnimi trhy kapitalu jsou spojena riizna rizika, napf.:
» fluktuace ménovych kurzt

» problémy s vynutitelnosti zavazka
» dluhové krize RZ

II. PLATEBNI BILANCE A JEJI SOUVISLOSTI

Platebni bilance — uvod

Platebni bilance = detailni zdznam skladby bézného uctu a transakci, které jej
financuji




Vsechny transakce jsou zaznamenany jako:
a) debet (platba cizincim, zaporné znaménko)
b) kredit (ptijmy od cizincl, kladné znaménko)

Kazda transakce v platebni bilanci zaznamenana dvakrat, jednou jako aktivum a jednou jako
pasivum. Diky tomu je zachovana ucetni souvztaznost.

Platebni bilance zahrnuje 3 zakladni typy mezinarodnich transakei:

1. transakce zahrnujici export a import zbozi a sluzeb, které vstupuji pfimo do bézného
uctu 5
pt. Ceska firma exportuje ocel => aktivum (+) na bézném uctu CR

2. transakce zahrnujici ndkup ¢i prodej financnich aktiv (penize, akcie, vladni
dluhopisy..)
pf. Ceska firma koupi zahrani¢ni akcie => pasivum (-) na finanénim uctu CR

3. jiné transakce (pfevazné netrzniho charakteru)
pt. Ceska vlada promine dluh jiné zemi => pasivum (-) na kapitalovém actu CR

e FREKVENCE SLEDOVANI: mé&si¢ng&, &tvrtletng, roéné
e Zasada rezidence

Struktura platebni bilance CR:

A. Bézny uéet (BU)
Obchodni bilance
Bilance sluzeb
Bilance vynostu
Bézné prevody
B. Kapitalovy ucet (KU)
Celkem A+B
C. Finanéni acet (FU)
Ptimé investice
Portfoliové investice
Ostatni investice
celkem A+B+C
D. Saldo chyb, opomenuti, kurzové rozdily
Celkem A+B+C+D
E. Zména devizovych rezerv (- narust)

Zakladni identita platebni bilance: BU + FU + KU =0




Kazda mezinarodni transakce vyvola 2 vzajemné se vyrovnavajici zaznamy v platebni bilanci.
Suma BU a KU predstavuje celkovou zménu cistych zahrani¢nich aktiv v zemi, proto
vyrovnava rozdil mezi importy aktiv od cizinct a exportem aktiv cizincim.

1. Bézny ucet

cizinclim, proto ma zaporné znaménko.
Exporty a importy jsou rozdeleny do 3 kategorii:

» zbozi
» sluzby (pf. turistické vydaje, dopravné...)
» platby (pf. dividendy, aroky, vydelky domacich firem ptisobicich v zahranici)

Navic jeden zvlastni typ transakci — jednostranné transfery (pf. dary)
2. Kapitalovy ucet

Kapitalovy ucet zahrnuje transfery souvisejici s migraci obyvatelstva, promijenim dluhi nebo
pfevody nevyrobnich nefinan¢nich hmotnych aktiv (napt. pozemky pro zastupitelské urady) a
nehmotnych prav (patenty, autorskd prava). Pfijem je aktivem v platebni bilanci ((+)
znaménko).

3. Finan¢ni ucet

Finan¢ni GiCet méri rozdil mezi prodeji aktiv cizincim a nakupy aktiv ze zahranici.
Pt. CR si pUjci ze zahranici => jde o pfiliv finan¢nich prostredkti do CR, proto + znaménko na
FU platebni bilance.

Deficit BU ve vysi 100 mld. vyzaduje 100 mld. finanéni pfiliv do zemé (&isté ptijcky a prodej
aktiv cizincl se tedy bude rovnat 100 mld.)

4. Statistické diskrepance

Informace o aktivnich a pasivnich polozkach spojenych surcitou transakci pochazeji
z riznych zdroji. Tato data se mohou liSit v rozsahu, presnosti, Casovém obdobi, coz v praxi
vyvolava nerovnovahu platebni bilance (zatimco vteorii je platebni bilance vzdy
Vv rovnovaze).

Je obtizné presné prifadit statistickou diskrepanci nékterému z uctt platebni bilance, ale
nejvétsi podil na statistickych diskrepancich ma FU, nebot je obtizné zaznamenavat
komplikované finanéni obchody uéastniki zrGiznych zemi. Na strané BU pak rozdil
zpusobuje evidence sluzeb.

5. Zména devizovych rezerv



Devizové rezervy = zahrani¢ni aktiva drzena centralni bankou

Zmeéna devizovych rezerv predstavuje nakup a prodej devizovych rezerv centralni bankou,
ktera timto zplsobem kontroluje mnozstvi penéz v zemi. Centralni banka vstupuje na trhy
aktiv a svou intervenci (nakupem ¢i prodejem devizovych rezerv) pridava ¢i stahuje penize
z obéhu.

Zahada deficitu PB
Svét jako celek predstavuje uzavienou ekonomiku, ve které musi platit tyto rovnosti:

S = svétové uspory = sveétove investice
AD=Y svétové agregatni vydaje = svétovy produkt

Jednotlivé zemé& mohou mit prebytek ¢i deficit BU, coz znamena, ze investuji Ci si pujcuji
v jiné zemi. Celkova suma stavll bézného Uctu ve svété je rovna nule, nebot pujcka jedné
zeme je pro jinou zemi investici.

Pocatkem 80. let 20. stoleti vzrostl deficit BU svéta jako celku. Piiginou jsou tyto faktory:

statistické diskrepance

casovy faktor

zkresleny zaznam mezinarodnich tokt urokovych piijmu
neevidované piijmy

YV VY

Zaznam urokovych plateb je rozhodujicim faktorem zpusobujicim deficit svétového bézného
uctu.

Vyvoj svétového deficitu BU (mld.$):

1980 1982 1984 [1986 |1988  [1990 1992  [1994
(38,5 (100,2 73,4  [76,7 78,9 k1260 [99.0 503

Po roce 1980 prudce vzrostly svétové urokové sazby, v poloving 80. let pak poklesly. Ve
vétSiné hlavnich primyslovych zemi doslo k dal§imu ristu arokovych sazeb po roce 1987.
V tomto obdobi byl dopad ristu urokovych sazeb na svétové platby vétsi nez na zaCatku 80.
let, nebot’ objem mezinarodnich aktiv a pasiv byl mnohem vét§i nez na zacatku 80. let. Po
sjednoceni Evropy roku 1993 nasledoval pokles deficitu svétového BU.

Vyznam platebni bilance v HOPO

Platebni bilance pfedstavuje uCetni vyrovnani bilance devizovych rezerv. PB hrala
vyznamnou roli jako méfitko nerovnovahy mezinarodnich plateb. Negativni saldo platebni
bilance muze signalizovat krizi, nebot’ to znamena, ze zemé snizuje svoje devizové rezervy a
zadluzuje se u zahrani¢nich ménovych instituci. Pres to musi byt zavéry ze stavu platebni
bilance interpretovany opatrné a v celkovém kontextu.



Bilance BU (2005, USD)

Current account

Rank Country balance

1|Japan $ 158,300,000,000

2 | China $ 129,100,000,000

3 | Germany $ 119,800,000,000

4 | Russia $ 89,310,000,000

6 | Norway $ 51,500,000,000

7 | Switzerland $ 49,660,000,000

9 | Sweden $ 25,680,000,000
15 | Netherlands $ 17,940,000,000
16 | Canada $ 16,890,000,000
25 | Denmark $ 7,019,000,000
26 | Belgium $ 6,983,000,000
27 | Finland $ 5,858,000,000
37 | Austria $ 1,755,000,000
49 | Belarus $ 312,400,000
76 | Slovenia $ -202,000,000
108 | Cyprus $ -849,000,000
117 | Latvia $ -1,392,000,000
118 | Estonia $ -1,403,000,000
123 | Lithuania $ -1,870,000,00
128 | Slovakia $ -2,881,000,000
129 | Czech Republic $ -3,523,000,000
131 | Poland $ -4,159,000,000
132 | Ireland $ -5,190,000,000
135 | Hungary $ -8,667,000,000
141 | Greece $ -14,500,000,000
142 | Portugal $ -15,000,000,000
144 | Italy $ -27,620,000,000
145 | France $-30,110,000,000
146 | United Kingdom $ -38,400,000,000
148 | Spain $ -64,620,000,000
149 | United States $ -829,100,000,000

VYVOJ PB V CR (1997-2004)




mil. USD

Tabulka 4.3: Platebni bilance - rodni

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Odhad Predikce ¥yhled

¥¥voz zboFi mid #¢ | 834,2 | 908,8 1121,1 12696 | 12544  1370,9 1713,7 1872 2074 2304
pfegeh.e =100 1176 | 108,9 1234 13,2 93,8 109,3 1250 | 109,3  110,8 11,1
Dovoz zboZi mid &¢” | 918,2 9746 12419 13863 13257 | 1440,7  1736,0 1832 1997 2184
pfedch.r =120 106,2 106,1 127,4 111,68 o5, 6 10,7 120,5 105,86 09,0 109,49
Obchodni bilance mid & -B4,0 -65,86 -120,8 -116,7 -T1,3 -69,6 -22,3 40 77 120
z toho:
- mineralni paliva (SI7¢ 37 mid ¢ -33,2 | -38,8 -857 876 64,3 | 684 | -72,2 -109 -128 -121
- ostatni mid #7 | -50,8 | -27,0  -351 -29,1 -7,0 -1,4 49,9 149 205 241
yyvoz sluZeb mid & 246,7 | 243,9 264,86 269,7 231,1 219,2 248,4 259 272 285
pfedch.r. =120 1086 5,8 105,68 101,58 5,7 94,5 1135,4 104,2 10s,0 105,0
Dovoz sluZeb mid & 184,8  202,3 210,2 211,7 209,3 205,9 236,0 244 257 269
pfedch.r.=100 107,89 | 1095 1039 100,7 93,9 95,4 14,6 | 1036 1050 104,3
Bilance sluZeb mid ¢ 61,9 | 41,5 54,6 58,0 21,9 13,2 12,5 14 15 16
Bilance v¥nosi mid £ -351 | -46,7 -530  -83,5  -1156 | -119,9  -139,5 -150 -175 -194
2 toho:
- nahrady zaméstnancdm mid K¢ -12,6 | -11,2 -12,2 -17,5 -18,9 -17,0 -22,7 -30 -35 -39
- investitni y¥nosy mid & -22,5 -35,5 -40,8 -66,0 -96,7 -102,8 -116,8 -120 -140 -155
Bilance pfevodad mid 47 16,7 | 20,4 14,4 17,8 28,7 158 6,1 18 12 20
BE2ny Giet mid #¢ -40,5 | -50,6  -104,9 -124,5 | -1364 | -160,6 @ -143,3 -78 -7 -38
Kapitalovy giet mid #¢ 0,1 -0,1 -0,2 -0,3 -0,1 -0,1 -14,0 4 . .
Finan€ni GEet mid £ 94,3 | 1066 1480 172,8 | 347,8 | 1571 1809 157 76 43
- pi¥imé zahranitni investice mid & 1159  215,7 190,85 208,3 270,9 53,5 100,7
- portfoliové investice mid K¢ 34,5 -48,3 -68,2 34,9 -46,T -35,7 62,2
- derivaty i K 5 5 -1,4 -3,2 -4,3 39 -1,5
- ostatni investice mid #¢ -56,1 | -60,9 26,9 -67,1 127,9 1355 196 .
Zména devizovych rezery mid K¢ B2)B 57,1 31,6 67,2 216,9 129 6,8 a1 . .
Devizové rezervy CNB mig LSk 12,6 12,8 13,1 14,5 23,7 27,0 28,4 30 30 30
Zahranitni zadluZenost 1 mi LE0 &L 24,3 229 21,6 22,4 27,0 34,9 45,3 46 47 47
Obchodni bilance / HDP % 4,3 -3,2 -5,6 -5,0 -3,0 2,7 -0,8 1,4 2,5 3,6
BE2ny Giet / HDP % | 21 | -2,5 -4,9 5.4 -5,6 -6,3 -5,2 -2,7 -2,3 -1,1
Finanini et ; HDP A 4,8 5,2 b6,9 TS 14,4 b,1 B,5 St 24 1,3
Zahr.zadluZenost / HDP 2 % 37,0 | 40,3 38,0 35,0 33,7 35,0 36,6 39 36 33

1) zahranichi zadiufenost B sumow ce o wich 8 korunowyioh pasiv hankovnd soustavy v, CASY, podhikovd sfery a widol widf nereaidentdm.
2 Podf zatranichi zadufenost v K¢ koncem roku na HOP v &€ vitrorengm v prdhahu roki.
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