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Abstract

Nguyen Tien, L.: Exchange rate changes and business activity in Czech Republic.
Bachelor thesis. Brno: Mendel University, 2017.

Bachelor thesis deals with impact of exchange rate on foreign trade of Czech Re-
public. The development of export and import structure of the Czech Republic
from the territorial and commodity point of view is analyzed. The regression anal-
ysis of the multidimensional econometric model assesses the impact of the ex-
change rate on exports and imports between the Czech Republic and its most im-
portant trading partners.
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Abstrakt

Nguyen Tien, L.: Zmeny menového kurzu a aktivita podnikov v Ceskej republike.
Bakalarska praca. Brno: Mendelova univerzita v Brné, 2017.

Bakalarska praca sa zaobera vplyvom menového kurzu na zahrani¢ny obchod CR.
Analyzovany je vyvoj $truktiry vyvozu a dovozu CR z teritoridlneho a komoditné-
ho hladiska. Vregresnej analyze viacrozmerného ekonometrického modelu je
postdeny vplyv menového kurzu na vyvoz a dovoz medzi CR a jej najvyznamnej-
$imi obchodnymi partnermi.

Klic¢ova slova

Menovy kurz, zahrani¢ny obchod, regresna analyza, export, import.
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1 Uvod, ciel a metodika prace

1.1 Uvod

Ceska republika sa radi medzi malé, otvorené ekonomiky, pre ktoré je zahrani¢ny
obchod velmi déleZity. Spomedzi ¢lenskych krajin Eurépskej tinie ma CR jeden
z najvyssich podielov zahrani¢cného obchodu na hrubom domacom produkte, ako
jeden z faktorov determinujici ekonomicky rast krajiny.

Vstupom do Eurépskej unie vroku 2004 sa CR zaviazala Kk participacii
v Hospodarskej a menovej unii. AvSak v sucasnosti patri medzi ¢lenské Staty, ktoré
eSte neprijali spolo¢ni menu (euro) a pouziva vlastnii narodnd menu. S tym pri-
chadza aj vol'ba spo6sobu vyvoja narodnej meny k ostatnym zahrani¢nym menam.

Prave vyvoj menového kurzu je podla Ceského Statistického tradu (2007)
oznacovany ako jeden z determinantov zahrani¢ného obchodu, ktoré ho ovplyviu-
ja do urcitej miery. Jeho zmeny ovplyviiuji rozdiel medzi zahrani¢nymi
a domacimi cenami statkov, na zaklade ktorého sa podniky v CR rozhoduju ¢ viac
vyvazat alebo dovazat. Vplyvom menového kurzu na medzinarodny obchod sa
zaoberalo vel'a $tudii, napr. HluSek a Singer (1997) ¢&i Simakova (2014). Avsak nie-
ktoré vysledky sa zhoduju a niektoré nie, zaver je teda nejednoznacny. Tato rozpo-
ruplnost vysledkov Studii je pochopitel'nd, subjekty studii boli r6znorodé a lisili sa
aj diZzkou skiimaného obdobia.

Nejednoznacnost jednotlivych studif a previazanost vymenného kurzu so za-
hrani¢nym obchodom boli motivom pre vypracovanie tejto bakalarskej prace.

1.2 Ciel prace

Hlavnym cielom bakalarskej prace je zhodnotit dopady zmien menového kurzu na
aktivitu podnikov v Ceskej republike od obdobia vstupu do EU, ktoré budu zaloZe-
né na regresnej analyze ekonometrickych modelov exportu a importu CR s jej naj-
vyznamnejSimi obchodnymi partnermi. Diel¢im cielom prace je charakteristika
a vyvoj Struktiry ceského zahrani¢ného obchodu z teritoridlneho a komoditného
hl'adiska.

1.3 Metodika prace

Prva Cast prace sa venuje teoretickym vychodiskam menového kurzu. Objasnena je
definicia samotného menového kurzu ajeho zdkladné rozdelenie. V stru¢nosti su
popisané a vysvetlené rezimy menovych kurzov, determinanty menového kurzu
a teorie, ktoré sa zaoberaju vytvaranim menového kurzu. Taktiez je v skratke ob-
jasnena teodria k zahrani¢cnému obchodu. Sticastou prvej casti prace je aj prehl'ad
stadii, ktoré sa zaoberali vplyvom menového kurzu na zahrani¢ny obchod.

V druhej casti je pozornost venovana vyvoju menového kurzu ceskej koruny
keuru avyvoj zakladnych ukazovatelov zahrani¢ného obchodu, teda exportu
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a importu. PribliZené boli pri¢iny vyraznejsich zmien vSetkych tychto ukazovate-
l'ov. Dalej st v ramci tejto ¢asti charakterizované ukazovatele ¢eského zahrani¢né-
ho obchodu. Predstaveni st najvyznamnejsi obchodni partneri CR a vyvoj ich ob-
chodu v case. V kapitole je zvlast blizsi pohl'ad na export a import z hl'adiska teri-
torialnej a komoditnej Struktdry, pribliZené st aj zmeny Struktur v ¢ase.

V poradi piata kapitola sa venuje samotnej regresnej analyze ekonometric-
kych modelov pre export a import CR s partnerskymi krajinami. Cela ¢ast’ vycha-
dza zo Studii Tsai-a a kol. (2014) a Tomsika (2011), ktori k modelovaniu zahranic-
ného obchodu pouzili regresnud analyzu viacrozmerného ekonometrického modelu.
Pouzité boli nastroje regresnej analyzy, ktora poskytuje moznost skiimania zavis-
losti medzi veli¢inami a je bliZSie popisana v uvode kapitoly. V praci boli zvlast
odhadnuté viacrozmerné ekonometrické modely pre export a import troch najvy-
znamnejsich obchodnych partnerov CR, konkrétne Nemecko, Slovensko a Pol'sko.
Pouzita metdéda bola OLS, hladina vyznamnosti bola stanovena na a=0,05 a pre
Ucely prace bol pouzity software Gretl. Odhadnuté modely boli nasledné verifiko-
vané po strankach ekonomickych tedrii, Statistickej vyznamnosti a ekonometrie.
Ekonometrickou verifikaciou sa overovalo splnenie predpokladov klasického line-
arneho regresného modelu. KedZe bola pouzita metéda OLS, nebolo nutné overo-
vat druhy a treti klasicky predpoklad (Adamec a kol., 2013, s. 95-96).

Predposlednd kapitola je venovand diskusii, kde budd porovnavané vysledky
prace so Studiami, ktoré sa zaoberali podobnou problematikou.
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2 Teoretické vychodiska

2.1 Menovy kurz

Neumann (2010, s. 62) uvadza vo svojej publikacii definiciu menového kurzu ako
cenu zahrani¢nej menovej jednotky vyjadrenej v domdacej menovej jednotke, ozna-
Covanu ako priama kotacia kurzu, alebo ako cenu domacej menovej jednotky vy-
jadrenej v zahrani¢nej menovej jednotke, oznacovanej ako nepriama kotacia kurzu.

Jurecka (2017, s. 309) zase oznacuje menovy kurz ako vymenny pomer dvoch
mien, ktory je moZny sledovat v dvoch vyjadreniach:

* nomindlne - vyjadrenie menového kurzu v beznych cenach, ktoré urcuje kol-
ko jednotiek domacej meny je nutné vynaloZit k ziskaniu jednej jednotky za-
hrani¢nej meny,

e redlne - vyjadrenie menového kurzu v stalych cendach, ktoré je podl'a autora
moZzné chapat’ ako pomer, v akom sa vymienaju statky jednej krajiny za statky
druhej krajiny. Inymi slovami, vyjadruje kol'ko jednotiek domaceho statku je
potrebnych na ziskanie jednej jednotky toho istého statku v zahranici.

Lisy a kol. (2011, s. 558) sa domnievaju, Ze menovy kurz patri medzi najdole-
ZitejSie ceny v ekonomike. A to najma kvdli priamemu vplyvu na vSetky ostatné
ceny v ekonomike, ¢im ma vyznamny vplyv na vyvoj cenovej hladiny ako celku.

Menovy kurz taktieZ zabezpecuje ekonomicku prepojenost domacej ekonomi-
ky so zvySnymi ekonomikami vd'aka moZnosti porovnavat navzajom ekonomické
veli¢iny ako sd napriklad mzdy, naklady ¢i vynosy. ZvazZenie vyhodnosti nakupu
statku na domacom ¢i zahrani¢cnom trhu moézu ekonomické subjekty tiez vd'aka
menovému kurzu (Neumann, 2010, s. 62).

2.1.1  Apreciacia, depreciacia, revalvacia a devalvacia

Jednym z najdolezitejSich faktorov na trhu je cena. Na rozdiel od ostatnych trhov,
cenou na menovom trhu je menovy kurz, ktorého zmeny maju dopad na samotny
trh a spravanie dcastnikov trhu. Zmeny menového kurzu mézu mat’ podl'a Jurecku
(2017, s. 314) nasledné 2 scendre:
e zhodnotenie domacej meny voci zahrani¢nej mene. Ak sa jedna o trzni zmenu
kurzu, tj. vplyvom Kkonfrontdcie ponuky a dopytu, hovorime o apreciicii.
V pripade, Ze zhodnotenie domacej meny voci zahrani¢nej meny je v désledku
rozhodnutia centralnej banky alebo inej autority vreZime pevného kurzu
smerom dole, hovorime o revalvacii. Vtomto scenari sa dopyt po zahranic-
nych statkoch zvysSuje (zahrani¢né statky su lacnejsSie ako domdace) a naopak
dopyt po domacich statkoch sa zniZuje. V konecnom dosledku zhodnotenie
domacej meny vedie k zniZovaniu Cistého exportu a potlacuje narast inflacie.
* Znehodnotenie domacej meny voci zahrani¢nej mene. V pripade dosledku trz-
nej zmeny je oznacované ako depreciacia alebo v désledku rozhodnutia auto-
rit devalvacia. Ceny statkov sa menia opacne ako pri zhodnoteni domacej me-



14 Teoretické vychodiska

ny. Depreciacia (devalvacia) teda zvySuje Cisty export a podporuje inflatny na-
rast.

2.2 ReZimy menovych kurzov

Kalinska (2007, s. 26) definuje reZimy menovych kurzov ako subor pravidiel
uplatiiovanych centralnymi menovymi autoritami pri riadeni menového kurzu.
VSeobecne je moZné meny rozdelit na nezamenitel'né a zamenitelné.

Nezamenitelné meny nie su obchodované na devizovom trhu a ich kurzy pre-
to nevznikajui konfrontaciou ich ponuky a dopytu, ale s vytvarané na zaklade cen-
tralnych administrativnych rozhodnuti (Tauser, 2007, s. 22). Takyto kurz spravidla
straca svoju zakladnu funkciu a prestava podavat domacim firmam informacie
tykajucich sa skuto¢nych zahrani¢nych cien (Neumann, 2010, s. 64).

Meny, s ktorymi sa obchoduje na devizovych trhoch si oznacované ako zame-
nitelné meny aich kurz je urcovany interakciou dopytu a ponuky, teda trzne
(Zambersky, 2003, s. 6). Tauser (2007, s. 23) vo svojej publikacii rozélefiuje zame-
nite'nost meny na vnutornu a vonkajSiu. Vnutorna zamenitelnost je charakteris-
ticka jej obchodovanim len na domacom devizovom trhu, na ktory majt zahranicné
subjekty len obmedzeny alebo uplne vylucCeny pristup. Vnitorne zamenitel'né me-
ny poskytuju domdacim firmadm volny pristup k zahranicnym menam, ktory vsak
znamenda povinnost pontkat zahrani¢né meny zinkasované v zahraniéi. Clanok VII
Dohody o medzinarodnom menovom fonde definuje vonkajsiu zamenitel'nost, ku
ktorej sa kladie podmienka minimalnej zamenitel'nosti pre transakcie na beZznom
ucte platobnej bilancie. PIna zamenitelnost znamena zamenitel'nost pre vsetky
transakcie v ramci celej platobnej bilancie. Domaca mena je pristupna ako doma-
cim subjektom, tak aj zahrani¢nym.

Pre zamenitel'né meny je mozné rozlisit 2 zakladné kurzové rezimy:

* rezim fixnych kurzov,
e rezim plavajucich kurzov (floating)

2.21 ReZimy fixnych kurzov

Napriek vyskytu réznych variant systémov fixnych kurzov, pre vSetky je charakte-
risticky ustredny kurz spravidla s pevne danym fluktuacnym pasmom. Fixné sys-
témy kurzov sa od seba zvycajne odliSuju pravidelnostou zmien tstredného kurzu
a Sirkou oscilacného pasma (Mandel, 2016, s. 378). Nominalna hodnota kurzu je
v tychto systémoch urCovana centralnou autoritou, ktora je ozndmena dopredu a
udrZovana oficidlnymi zdsahmi podl'a stanoveného reZimu. Centralnej autorite sa
kladie povinnost okamZitého zadsahu v pripade potreby nakupu ¢i predaja domacej
meny, aby bola zachovana vopred vyhlasena hodnota kurzu (Jurecka, 2017, s. 323).
V nasledujicich odstavcoch budd predstavené najcastejSie volené varianty pev-
nych menovych kurzov.

V rezime fixného menového kurzu s oscilactnym pasmom (makky fixny kurz)
vyhlasuje centralna autorita (spravidla centralna banka) dstredny kurz (centralna
parita) a k nemu prislusné fluktua¢né pasmo, v ktorom sa moéze trzny menovy kurz
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vol'ne pohybovat. V pripade, Ze by kurz mal tendenciu opustit fluktuacné pasmo,
centralna autorita musi na menovom trhu intervenovat, aby sa vyhla priliSnému
zhodnoteniu ¢i znehodnoteniu meny (Kalinska, 2007, s. 26).

Specifickou variantou rezimu pevného kurzu je podl'a Tausera (2007, s. 28)
tzv. Crawling Peg. Jedna o systém s vopred ohlasenymi zmenami tUstredného kurzu,
ktory umoZznuje menovému kurzu lepSiu adaptaciu trznym faktorom a sucasne
poskytuje urcita stabilitu kurzu.

Zambersky (2003, s. 9) vo svojej publikacii uvadza, %e jedinou variantou pev-
ného kurzu bez fluktuacného pasma je Currency Board. Centralna banka v tomto
pripade vzdava vSetkych svojich nastrojov s vynimkou nesterilizovanych devizo-
vych intervencii, co ma za nasledok uc¢inny boj proti inflacii (Mandel, 2016, s. 383).
V rdmci reZimu je rast penaznej zasoby mozny len ako désledok vynutenych inter-
vencii proti tlakom na zhodnotenie domacej meny, kedy centralna banka nakupuje
zahrani¢ni menu a predava domacu novo emitovani menu. Novo emitované pe-
niaze su kryté zvySujicimi sa devizovymi rezervami. (Neumann, 2010, s. 66-67)

2.2.2 ReZim plavajacich kurzov

Systémy plavajticich kurzov je podla Zamberského (2003, s. 6) mozné rozdelit na
dva podsystémy:

* (isty plavajuci kurz (free floating),

* riadeny plavajuci kurz (dirty floating).

V rezime Cistého plavajuceho kurzu je hodnota kurzu determinovana interak-
ciou ponuky a dopytu bez vyraznejSich zasahov centralnych menovych autorit.
Zasah do trzného vyvoja menového kurzu je v tomto pripade vynimocny a jedine
s cielom zmiernenia vyraznych odchylok kurzu (Kalinska, 2007, s. 29). Free floa-
ting sa podla Mandela (2016, s. 375) uplatiiuje zasadne u zamenitel'nych kurzov,
ktoré nemajd urcend centrdlnu paritu, vymedzené fluktuacné pasmo a nie su po-
vinne ani dobrovol'ne intervenované centralnou bankou. Neumann (2010, s. 64) sa
vo svojej publikdcii domnieva, Ze centralna banka nepotrebuje drZzat v tomto rezi-
me devizové rezervy.

MoZnost intervencii v ramci pohyblivych kurzov poskytuje rezim riadeného
plavajiceho kurzu. Centralna banka moZe priamo ovplyviiovat menovy kurz len
trznymi prostriedkami. V pripade, Ze sa podla centralnej banky domaca mena pri-
liS znehodnocuje, posilni ju predajom zahrani¢nej meny. (Neumann, 2010, s. 65)
Podl'a Mandela (2016, s .376) predstavuje tento rezim kompromis medzi free floa-
tingom a systémami pevnych kurzov. Systém riadeného plavajuceho kurzu napo-
maha kratkodobu stabilizaciu menového kurzu a obmedzuje jeho vykyvy, ¢im zni-
Zuje riziko a neistotu v zahranicnom obchode a investovani (Lisy a kol., 2011, s.
568).

2.3 Determinanty menového kurzu

Zmeny dopytu a ponuky, ktoré determinuju menovy kurz, ho robia podobne ako
ostatné ceny nestalou veli¢inou. Faktorov, ktoré maju za nasledok zmenu rovno-
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vazneho kurzu, je mnoho a preto sa daju rozdelit do dvoch zakladnych skupin pod-
'a obdobi, v ktorom tieto faktory maju najvyssiu uc¢innost’ a kde maji dominantné
postavenie. Naviac je ddleZité rozliSovat, faktory vplyvajice na nominalny kurz
a zvlast na realny kurz.

Jurecka (2017, s. 315-317) uvadza ako priklady faktorov determinujiice me-
novy kurz v kratkom obdobi zmenu miery inflacie ¢i ocakavania vyvoja menovych
kurzov v budicnosti.

Typickym javom sprevadzajuci inflaciu je narast cien statkov. Nahly narast
cien a tym aj miery inflacie by pri nemennom menovom kurze zdrazil domace stat-
ky voci zahranicnym. Toto zdraZenie by viedlo k vy$Siemu zaujmu o zahrani¢né
statky a tym padom aj k vy$Siemu dopytu po zahrani¢nej mene, o ma za konec¢ny
nasledok znehodnotenie domacej meny.

Takmer dokonaly charakter menovych trhov ma za nasledok ich rychlu reak-
ciu na informacie, ktoré mézu mat vplyv na ich buduci vyvoj. Pri vyskyte informa-
cie napriklad o moznom zvysSeni uUrokovych sadzieb, ¢i niZSej miere ocakavanej
inflacie je reakcia obchodnikov na menovych trhov rychla. Preto st niekedy tieto
informacie zverejiiované zamerne alebo slovnymi intervenciami. Ak by doslo
k uverejneniu vyssie zmienenych sprav, doslo by nakupu meny a teda aj k jej zhod-
noteniu. Pokial' teda maju menové trhy ocakavania k budicemu posilneniu ¢i osla-
beniu, dochadza k tymto zmenam prakticky ihned'. Avsak o¢akdvania ré6znych sub-
jektov su odliSné a v Case sa menia, preto si menové trhy nestale a reakcie nepri-
merané.

Z dlhodobého hl'adiska st menové kurzy ovplyvnené rozdielnym ekonomic-
kym vyvojom krajiny, hlavne vyvojom cien a zahrani¢ného obchodu.

2.4 Teorie determinacie menového kurzu

24.1 Parita kuapnej sily

Teoria parity kipnej sily je podl'a Lisého a kol. (2011, s. 565) najstarSou a najjed-
noduchSou tedriou determinacie nominalneho menového kurzu, ktora je zaloZena
na principe jednej ceny. Ten predpokladd rovnakd cenu identickych statkov
v roznych krajinach za podmienok dokonale konkurencného trhu a neexistenciou
dopravnych nakladov, ¢ inych bariér zahrani¢ného obchodu. Zambersky (2003, s.
11) vo svojej publikacii uvadza, Ze parita kipnej sily sa snaZzi hodnoty menovych
kurzov vysvetlit porovnavanim cenovych hladin a je zaloZena na myslienke, Ze by
sa ceny vroznych krajindch nemali z dlhodobého hladiska liSit. Takisto ciel'om
tejto tedrie nie vysvetlenie kratkodobych vykyvov menovych kurzov, ale iba ich
dlhodobé trendy. Postupom casu sa vytvorili 2 formy parity kiipnej sily, absolitna
arelativna.

Holman (2011, s. 558-559) uvadza, Ze absolutna verzia parity kupnej sily sa
snazi vysvetlit vySku menovych kurzov a vychadza zo zakona jednej ceny. Vymen-
ny kurz dvoch mien ma tendenciu tahat’ sa k takej arovni, ktora odpoveda pomeru
cenovych hladin v danych krajinach. Tento vztah sa da vyjadrit nasledovne:



Teoretické vychodiska 17

Px

EX/Y = P
Y

kde Ex/y je menovy kurz krajin X a Y, Px je cenova hladina v krajine X a Py je
cenova hladina v krajine Y.

Inak povedané, vymenny kurz dvoch krajin sa bude tiahnut k parite kiipnej si-
ly, ¢o je mnoZstvo tovaru a sluzieb, ktoré je mozné za menu kupit. Parita kiipnej
sily znamena, Ze za jednu menu je moZné kupit rovnaké mnozstvo tovaru a sluzieb
doma aj v zahranici, teda mena ma rovnaku kdpnu silu doma aj v zahranici.

Hlavnym problémom teoérie parity kupnej sily je existencia neobchodovatel'™
nych statkov. Tie totiZto neprechadzaji medzinarodnym obchodom, tym padom sa
zakon jednej ceny u nich neda presadit. Kvéli existencii tychto statkov sa menovy
kurz méze odchyl'ovat od parity kupnej sily. Ta teda vysvetl'uje vySku menovych
kurzov len vel'mi pribliZne.

Rovnako ako absoldtna verzia parity kupnej sily, aj ta relativna vychadza zo
zakona jednej ceny. Rozdiel vSak spociva v tom, Ze relativna verzia sa nesnazi vy-
svetlit’ vysSku menovych kurzov, ale hovori aka by mala byt zmena menového kur-
zu za urcCité obdobie vo vztahu k relativnej zmene cenovych hladin v dvoch kraji-
nach (Neumann, 2010, s. 74). Tieto zmeny by mali podl'a Kalinskej (2007, s. 33)
odpovedat’ zmenam domacich a zahrani¢nych cien tak, aby bol zachovany urcity
konStantny pomer vnutornej a vonkajsej kuipnej sily v case. Relativnu verziu parity
kupnej sily Holman (2011, s. 562) zapisuje nasledovne:

dX/y =DPx — Py

kde dx/y je percentualna zmena kurzu krajiny X voci krajine Y, px je percentu-
alna zmena cenovej hladiny v krajine X a py je percentualna zmena cenovej hladiny
v krajine Y.

Podl'a vysSie uvedeného vztahu ddjde k depreciacii domacej meny, ak domaca
cenova hladina vzrastie viac ako zahrani¢na cenova hladina. V opa¢nom pripade
dochadza k apreciacii domacej meny.

2.4.2 Parita urokovych sadzieb

Teoria parity urokovych sadzieb sa na rozdiel od tedrie parity kdpnej sily snazi
podla Zamberského (2003, s. 26) vysvetlit vykyvy menovych kurzov
z kratkodobého hl'adiska. T4 je zaloZena na jednoduchom principe, ked’ zvySenie
urokovych sadzieb v domacej ekonomike za podmienky ceteris paribus vedie
k prilivu zahrani¢ného kapitalu, k rasticemu dopytu po domdacej mene a jej krat-
kodobému zhodnoteniu. Tato tedria je taktieZ postavenda na zjednoduSujtcich
predpokladoch:

¢ domace a zahrani¢né aktiva sa neliSia svojou likviditou,

¢ domace a zahrani¢né aktiva st rovnako rizikové,

» preferencie investicii investorov v jednej krajine pred druhou su len zo zisko-

vych doévodov,
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¢ odliSnost domacich a zahrani¢nych aktiv je len vo vynosoch.

Plchova (2007, s. 85) definuje teériu parity urokovych sadzieb ako prisposo-
bovanie nominalneho kurzu na taku uroven, ktora odpoveda rovnovahe investorov
na medzinarodnom trhu.

Podl'a Holmana (2011, s. 557) menovy kurz musi spliiovat podmienku uroko-
vej parity, menovy kurz sa usadzuje na urovni, pri ktorej su ocakavané miery vyno-
sov z aktiv v dvoch zrovnavanych krajinach rovnaké.

Kral' (2003, s. 55) vo svojej publikacii uvadza, Ze rozdiel v urokovych sadzbach
medzi dvoma krajinami sa pribliZne rovna zmene v rozdieloch ich menovych kur-
zov. Matematicky sa tento vztah zapisuje nasledovne:

Ry — Ry = prirastok ex — prirastokey

kde Rx je urokova miera v krajine X, Ry je irokova miera v krajine Y a ex-€y je
rozdiel zmeny kurzu meny X voci mene Y.

Podl'a Kaderabkovej (2003, s. 305) je vSak v realnom svete mnoho prekazok,
ktoré brania striktnému uplatneniu urokovej parity. Ako prekazky vo svojej publi-
kacii uvddza zdaniovanie prijmov z drokov v réznych krajinach, neistotu vynosu
z aktiv ¢i vladne reStrikcie poziciek.

2.5 Zahrani¢ny obchod

Koleniak (2015, s. 8) vo svojej publikacii definuje pojem zahrani¢ny obchod ako
odvetvie vyrobnej sféry zameriavané na zmenu hmotnych a nehmotnych statkov
medzi viacerymi S$tatmi. Varadzin (2013, s. 236) vnima zahrani¢ny obchod zase
ako trzné mechanizmy v 3 r6znych rovinach:

1. rovinajednotlivych subjektov ekonomiky,
2. rovina narodného hospodarstva,
3. rovina svetového hospodarstva.

Stérbova (2013, s. 16-17) rozdel'uje zahrani¢ny obchod podla foriem na tradi¢ni a
netradicnu formu, resp. menej tradi¢nu formu. Tradi¢nu formu zahrani¢ného ob-
chodu uvadza nasledovne:
* export - pohyb tovaru alebo sluzby z domaceho Statu do iného Statu
e import - pohyb tovaru alebo sluzby z iného $tatu do domaceho statu
e reexport - kombindcia importu a exportu, ked' rezident doméacej ekonomiky
dovezie tovar a nasledne ho vyvezie,
e reimport - kombinacia exportu a importu, ked' rezident domacej ekonomiky
vyvezie tovar do zahranicia a ndsledne ho dovezie.
Netradi¢né formy zahrani¢ného obchodu su:
¢ jednoduchy tranzitny styk - obchodovanie medzi nerezidentmi ekonomiky,
e zuSl'achtovaci styk - dovoz tovaru nerezidentom ekonomiky zo zahranicia za
ucelom zusl'achtenia ¢i opravy s jeho naslednym vyvozom,
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* merchantingovy obchod - nakup tovaru rezidentom domacej ekonomiky
v zahrani¢i od nerezidenta s ndslednym predajom inému nerezidentovi bez
uskutocnenia dovozu tovaru,

* kvazi-tranzitny obchod - dovoz tovaru nerezidentom domacej ekonomiky zo
zahranicia s naslednym vyvozom, v ramci rovnakého integracného uskupenia.

2.6 Determinanty zahrani¢cného obchodu

Existuje mnoho faktorov, ktoré ovplyviiuja zahrani¢ny obchod, Kolenak (2015, s.
8) sa vSak domnieva, Ze najdolezitejSimi st najma:

* odliSnost prirodnych a klimatickych podmienok Statov,

e roéznorodost preferencii v roznych Statoch,

* absoldtne a komparativne vyhody medzinarodného obchodu.
Svatos (2009, s. 25) rozdel'uje faktory vplyvajice na zahrani¢ny obchod do dvoch
vacsich skupin, objektivne faktory a subjektivne faktory.

Objektivne faktory vychadzaju vacsinou z geografickej polohy Statu, tieto
vplyvy su uz dané a treba z nich vychadzat areSpektovat ich. Medzi objektivne
faktory sa taktieZ radi aj ekonomicka vyspelost' ¢i vzdelanost, pri tychto faktoroch
je na rozdiel od vysSie spomenutych moZna zasadna zmena, ktora vSak vyZaduje
urcity cas.

Vplyvy Statu, inStitdcii ¢i inych cinitel'ov, ktoré sa snazia zmenit, usmernit,
vyuzit ¢i dokonca odstranit’ objektivne faktory sa radia medzi subjektivne faktory.
Tie su charakteristické pre krajiny presadzujice obchodnu politiku protekcioniz-
mu.

2.7 Ukazovatele zahrani¢cného obchodu

K vykonu zahrani¢ného obchodu slizi viacero ukazovatel'ov. NajcastejSie je vSak
mozné stretnut sa s celkovym objemom ¢i celkovou hodnotou exportu a importu
v obdobi. Dal$imi ukazovatel'mi su bilancia obchodu a obrat obchodu, jedna o hod-
notu exportu zniZend o hodnotu importu, resp. o sucet tychto dvoch hodnét.
K pridaniu vypovednej hodnoty tychto ukazovatel'ov sa zvycajne skima ich terito-
ridlna a komoditna Struktura.
Teritoridlnu Struktiru je mozné rozdelit do troch réznych trovni, a to na:

 Staty,

* kontinenty,

* bloky a uskupenia.
Co sa tyka komoditnej $truktiry, v praxi prevaZzuje rozdelenie podl'a harmonizova-
ného systému a Standardnej medzinarodnej obchodnej klasifikacie, tzv. SITC. Ked'-
Ze v praci je pouzité prave rozdelenie SITC, v tabul'ke niZSie su popisané zakladné
skupiny komodit podl'a tohto ¢lenenia.
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Tab. 1 Clenenie komodit podl'a SITC1

Cislo skupiny Popis

0 Potraviny a Zivé zvierata

Napoje a tabak

Suroviny nepozivatel'né, s vynimkou paliv

Mineralne paliva, maziva a pribuzné materialy

ZivociSne a rastlinné oleje, tuky a vosky

Chemikalie a pribuzné vyrobky

TrZzné vyrobky triedené hlavne podl'a materialu

Stroje a dopravné prostriedky

Priemyselny spotrebny tovar

O 0| (OO |UT | (W=

Komodity a predmety obchodu

Zdroj: CSU

2.8 Prehl'ad studii

V tejto Casti je venovana pozornost Studiam, ktoré sa zaoberali vplyvom menového
kurzu na zahrani¢ny obchod.

Tsai a kol. (2014) vypracovali $tddiu, v ktorej skimali vplyv makroekonomic-
kych premennych na hodnotu vyvozu Taiwanu do Spojenych Statov. V studii bol
zvoleny viacrozmerny regresny model a mesacna periodicita dat. Ako vysvetl'ova-
nu premennd si autori zvolili hodnotu exportu Taiwanu do Spojenych Statov, vy-
svetlujice premenné zase boli index priemyselnej produkcie Taiwanu, index
priemyselnej produkcie v Spojenych Statoch, vymenny kurz amerického dolaru
k taiwanskému novému dolaru, a realna uverova sadzba v Spojenych Statoch. Vo
vysledku autori poukazali na déleZitost menového kurzu, na ktorom je vyvoz Tai-
wanu do Spojenych statov zavisly.

Sevela (2002) vytvoril vo svojej $tidii gravitaény model ¢eského pol'nohospo-
darskeho exportu. Pri Specifikacii modelu si za vysvetl'ujice premenné zvolil hruby
domaci déchodok, hruby domaci dochodok na obyvatela, priemernu vySku dovoz-
ného cla pre pol'nohospodarske produkty, hodnotu dovezeného vyrobného tovaru,
redlny efektivny kurz, vzdialenost medzi hlavnymi mestami a umelé premenné
k ¢lenstvu v EU a EFTA. Analyza preukazala negativnu zavislost objemu exportu
komoditnej triedy 0 podl'a SITC, rev. 3 na hrubom nadrodnom déchodku na obyva-
tel'a a vzdialenosti, naopak pozitivna zavislost' sa preukazala na hrubom narodnom
dochodku. V Studii vykazoval realny efektivny kurz vysoku multikolinearitu a pre-
to ju autor z vysledného modelu vylucil.

Efekty menového kurzu v Pakistane skumali za pouZitia kauzalnej analyzy
Abbas a kol. (2012). Pri skimani menového kurzu a obchodu prisli so zaverom, Ze
su tieto dve veli¢iny navzdjom kointegrované, CiZe existuje dlhodoby rovnovazny
vztah medzi menovym kurzom a obchodom, avSak autori v Stadii nenasli Ziadnu
pri¢innd suvislost v Ziadnom smere.

Simakova a Stavarek (2015) zase skiimali dopady menového kurzu na obchod
v priemysle za pouzitia gravitacného modelu. Vo vysledkoch autori poukazali na
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nejednoznacny dopad menového kurzu na zahrani¢ny obchod a teda nemozno jed-
noducho predpokladat, Ze depreciacia Ceskej koruny zvysi export, zniZi import a
tym aj zlepsi bilanciu obchodu.
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3 Vyvoj menového kurzu a zahranicného
obchodu v CR

Kurz ¢eskej koruny vo¢i euru sa od vstupu Ceskej republiky do Eurépskej tnie ne-
ustdle posiloval. Za tymto faktom stoji predovsetkym konvergencia so zvysSkom
eurozony, ¢i vyssi priliv zahrani¢nych investicii ako désledok vstupu CR do EU. Ako
je mozZné vidiet na Obr. 1, vyvoj kurzu postihli 2 vyraznejsSie vykyvy, konkrétne
v rokoch 2008-2009 a 2013-2014.
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Obr. 1 Stvrtro¢ny vyvoj menového kurzu CZK/€, vyvozu a dovozu CR v rokoch 2004 a% 2016
Zdroj: CNB, CSU

V tretom kvartali 2008 sa hodnota priemerného kurzu ¢eskej koruny voci eu-
ru zastavila na 24,092 CZK/EUR, co predstavovalo jej historické priemerné Stvrt-
ro¢né maximum. AvSak v priebehu d’alSich mesiacov zacal kurz koruny voci euru
prudko oslabovat, priemerna hodnota kurzu v prvom kvartali 2009 predstavovala
27,599 CZK/EUR, co je oproti tretiemu kvartalu 2008 oslabenie o takmer 13 %.
Oslabenie koruny voci euru v tomto obdobi je nasledkom vypuknutia ekonomickej
krizy a tym aj obav investorov z vyvoja ekonomiky a ich neochota investovat.

Druhé vyrazné oslabenie ¢eskej koruny voéi euru bolo imyselné. Rada Ceskej
narodnej banky sa vnovembri 2013 rozhodla intervenovat na devizovom trhu
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nakupom deviz v hodnote zhruba 200 miliard kortn (CNB, 2013). Cielom bolo
oslabit’ ¢esku korunu na hodnotu okolo 27 CZK/EUR z dévodu nenapliiovania in-
flacného ciel'a a udrzania cenovej stability.

Co sa tyka vyvoju ukazovatel'ov zahrani¢ného obchodu CR, tie majt od vstupu
CR do EU rastuci trend. Vynimkou je priblizne rok a pol dlhé obdobie od roku
2008, ked’ export aj import zaznamenali vyrazny pokles. Pric¢ina sa pripisuje celo-
svetovej finantnej krize, ktord sposobila pokles medzinarodnej vymeny v celom
svete.

Pri pohl'ade na krivky vyvozu a dovozu je znacné, Ze export vykazuje mierne
vysSie tempo rastu oproti importu. Zaujimavy je rastuci trend exportu medzi rokmi
2004 az 2008 pri posilnujucej korune. Z ekonomickych teérii je zname, Ze zhodno-
tenie domacej meny vedie k poklesu exportu a narastu importu. Je mozné sa dom-
nievat, Ze tento rastuci trend exportu ma za nasledok vysoka konkurencieschop-
nost ¢eskych vyrobkov v zahranici.

3.1 Hlavni obchodni partneri CR

Podniky exportne orientovanej ceskej ekonomiky vo vel'’kej miere vyvazaja hlavne
do ¢lenskych krajin Eurépskej tinie. Co sa tyka importu, mimo eurépskych krajin sa
znac¢ne dovaza z Cinskej l'udovej republiky a z Ruskej federacie.

Tabul'ka 2 poskytuje poradie piatich hlavnych obchodnych partnerov ¢eského
zahrani¢ného obchodu vrokoch 2001, 2006, 2011 a 2016. Poradie vychadza
z percentudlneho podielu na obrate ceského zahrani¢ného obchodu. DIhodobo naj-
vyznamnejSimi krajinami su susediace Staty ako z hl'adiska vyvozu, tak aj dovozu.
Ako jedina neeurdpska krajina sa dokazala do tabulky prepracovat len Cina. Drvi-
va prevaha ¢lenskych krajin EU je z faktu, Ze CR ako ¢lenska krajina ma pristup k
jednotnému vnutornému trhu, v ramci ktorého zahranicny obchod neobmedzuju
Ziadne obchodné bariéry.

Nemecko pre CR predstavuje najvyznamnej$ieho obchodného partnera. Silny
a rozvinuty nemecky trh dokazuje dominantné postavenie tohto zapadného suseda
CR v ukazovatel'och exportu, importu a aj celkového obratu. V roku 2001 vykazo-
valo Nemecko vysokych 35,76 % na obrate zahrani¢ného obchodu CR, pri¢om po-
diel na exporte ¢inil 38,24 % a podiel na importe 33,49 %. V ostatnych rokoch sa
penazna hodnota obratu zvysila, avsak jej podiel sa vyraznejsie zniZil.

Dal$ou vel'mi vyznamnou krajinou pre CR je jej vychodny sused, teda Sloven-
sko. Hodnota obratu zahrani¢ného obchodu so Slovenskom sa rokmi zvysil, jeho
podiel sa vSak da oznacit za stagnujuci a pravidelne sa pohybuje okolo 7 %. Bilan-
cia obchodu medzi Ceskom a Slovenskom je kladna. Velkd miera obchodovania
s touto krajinou sa pripisuje najma ich etnickej podobnosti a spolo¢nej historii.

Pol'sko ako d’alSi susediaci Stat hra taktieZ vyznamnu rolu v ramci zahranic-
ného obchodu CR. Bilancia obchodu s Pol'skom bola do roku 2008 pravidelne klad-
na, po tomto obdobi s vynimkou rokov 2010 a 2011 vykazuje CR s pol'skom zapor-
nu bilanciu.
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Obchod s Rakuskom je charakteristicky dlhodobou kladnou obchodnou bilan-
ciou. Do prvej patky najvyznamnejSich obchodnych partnerov vo vybranych ro-
koch sa dokazalo dostat len v roku 2001. Jeho podiel na exporte vtedy c¢inil 5,76 %,
sucasne podiel na importe vykazoval 4,65 % a obrat predstavoval 5,18 %.

Obchodny obrat s Talianskom ma stdpajuci trend, percentudlne osciluje oko-
lo 4,5 %. Co sa tyka obchodnej bilancie, do roku 2005 sa z Talianska viac dovazalo,
nasledujuce roky to uz vSak bolo prave naopak.

Podobne si pocina Francuzsko, kde sa bilancia obchodu obratila o rok skor
ako v pripade Talianska. Aj ked Francuzsko bezpochyby dlhodobo patri medzi naj-
vyznamnejsich obchodnych partnerov, z prvej patky ju v poslednych rokoch poma-
ly vytlaca]u krajiny ako Cina, Rusko ¢&i Spojené kral'ovstvo.

Cina si miesto v prvej patke najvyznamnejsich obchodnych partnerov CR vy-
bojovala prvykrat vroku 2008 a odvtedy pravidelne figuruje vtomto rebricku.
Vel'mi charakteristickou ¢rtou obchodu CR s Cinou je silna zaporna bilancia. Napri-
klad, kym v roku 2011 CR vyviezla do Ciny len 1,03 % celkového exportu, v tom
istom roku doviezla az 12,45 % z celkového importu. Obrat obchodu dosiahol 6,54
%-ny podiel a Cina skoncila vroku 2011 dokonca ako treti najvyznamnejsi ob-
chodny partner.

Tab. 2 Poradie najvyznamnejsich obchodnych partnerov CR vo vybranych rokoch
2001 2006 2011 2016
1. | Nemecko Nemecko Nemecko Nemecko
2. | Slovensko Slovensko Slovensko Pol’'sko
3. | Rakuasko Pol'sko Cina Slovensko
4, Spf)]’ene Francuzsko Pol'sko Cina
kralovstvo
5. | Taliansko Taliansko Francizsko Taliansko

Zdroj: CSU

3.2 Teritorialna struktira

Vyvozy ceskych podnikov su z teritorialneho hl'adiska dlhodobo podobné. V tabul'-
ke niZsie je spracovany podiel teritérii na ceskom exporte z kontinentalneho hl'adi-
ska. Eurépske krajiny majd dominantny podiel na ¢eskom exporte uz dlhd dobu a
v podstate udavaji vyvojovy trend celkového exportu CR. Od roku 1999 aZ po rok
2016 sa cesky export do eurépskych krajin podielal na celkovom exporte CR od
89,57 % v roku 2004 aZ po 92,90 % v roku 2015.
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Mimo euro6pskych krajin s podielom od 3,31 % v roku 1999 aZ po 5,43 % v roku
2016 st druhym ciel'ovym teritériom ceskych exportov azijské krajiny, tie vykazu-
ju v sledovanom obdobi vyraznejsi celkovy narast podielu. Treti teritériom je Ame-
rika, do ktorej bolo exportovanych od 2,47 % v roku 2008 az 3,64 % v roku 2001.
Podiel na ¢eskom exporte od 0,46 % v roku 2003 aZ 1,18 % v roku 2014 dosahuju
Staty Afriky, ktorych podiel sa zvySuje velmi pomaly. Minimalny podiel ¢eského
exportu smeruje do ostatnych oblasti, jedna sa o rozsah od 0,10 % v roku 2001 az
0,53 % v roku 2013.

Tab. 3 Teritorialna Struktira c¢eského exportu podl'a kontinentov v rokoch 1999 az 2016

Rok Euroépa Azia Amerika Afrika Ostatné

1999 92,84 % 3,31 % 3,09 % 0,64 % 0,12 %
2000 91,75 % 4,03 % 3,61 % 0,49 % 0,12 %
2001 92,31 % 3,44 % 3,64 % 0,50 % 0,10 %
2002 91,94 % 3,88 % 3,53 % 0,51 % 0,26 %
2003 93,06 % 3,33 % 3,02 % 0,46 % 0,41 %
2004 92,98 % 3,41 % 2,91 % 0,52 % 0,27 %
2005 91,82 % 3,80 % 3,50 % 0,72 % 0,23 %
2006 92,32 % 3,59 % 3,16 % 0,74 % 0,24 %
2007 92,45 % 3,87 % 2,70 % 0,76 % 0,27 %
2008 92,81 % 3,71 % 2,48 % 0,77 % 0,43 %
2009 91,72 % 4,41 % 2,63 % 1,05 % 0,25 %
2010 91,44 % 4,65 % 2,65 % 0,99 % 0,34 %
2011 91,30 % 4,65 % 2,85 % 0,92 % 0,34 %
2012 90,28 % 516 % 3,27 % 0,91 % 0,45 %
2013 90,08 % 5,23 % 3,20 % 1,03 % 0,53 %
2014 89,93 % 525% 3,24 % 1,18 % 0,44 %
2015 89,64 % 5,40 % 3,43 % 1,09 % 0,52 %
2016 90,09 % 5,43 % 3,16 % 1,01 % 0,37 %

Zdroj: CSU

V d'alSej tabulke je spracovany podlel teritorii podla teritérii v rokoch 1999 az
2016, z ktorych CR dovaza tovar. Co sa tyka $truktiry dovozu, ta je dlhodobo po-
dobna ako pri vyvoze. AvSak podiel jednotlivych krajin na importe sa v priebehu
rokov vyraznejSie menil.

Kym sa v roku 1999 doviezlo zZ eurépskych krajin az 86 11 % celkového im-
dovane obdobie a to 71,85 %.

Co sa tyka importu z 4zijskych krajin, ten zaZil najva¢si rozmach. Podiel 7,85
% zroku 1999 vyrazne poskocil na 22,07 % v roku 2016. Maximalny podiel na
Ceskom importe dosiahli krajiny v roku 2015, ked' jeho hodnota dosiahla 23,33 %.
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Tretou najvyznamnej$ou oblastou, z ktorej CR dovaZa tovar je Amerika. Jej
podiel vroku 1999 predstavoval 5,06 %. Postupom casu sa vSak tato hodnota
skresavala a v roku 2011 sa dokonca prepadla na 2,88 %, ¢o predstavuje minimum
za sledované obdobie. Nasledujice roky sa vSak podiel mierne odrazil od dna a
vroku 2016 zaznamenal 3,37 %.

Podiel dovazaného tovaru z Afriky sa za sledované obdobie da povazovat za
stagnujuci s minimalnymi medziro¢nymi vykyvmi. Najvyssiu hodnotu 0,73 % do-

Ostatné teritoria vykazuju podobne ako Afrika len minimalne hodnoty po-
dielu, avsak vroku 2012 sa im ju podarilo predbehnut a na importe sa podielali
s naskokom 0,02 % pred Afrikou.

Tab. 4 Teritorialna struktura ceskych dovozov podl'a kontinentov v rokoch 1999 az 2016

Rok Eurdpa Azia Amerika Afrika Ostatné

1999 86,11 % 7,85 % 5,06 % 0,68 % 0,29 %
2000 85,47 % 8,09 % 5,44 % 0,67 % 0,32 %
2001 84,25 % 9,63 % 512 % 0,73 % 0,26 %
2002 81,15 % 13,29 % 4,81 % 0,46 % 0,28 %
2003 80,45 % 14,38 % 4,43 % 0,48 % 0,27 %
2004 80,27 % 14,44 % 4,36 % 0,63 % 0,30 %
2005 81,40 % 13,99 % 3,71 % 0,64 % 0,26 %
2006 80,48 % 15,34 % 3,38 % 0,55 % 0,24 %
2007 78,78 % 17,17 % 3,24 % 0,56 % 0,24 %
2008 77,08 % 19,07 % 3,06 % 0,46 % 0,33 %
2009 75,51 % 20,52 % 3,02 % 0,43 % 0,52 %
2010 72,75 % 23,21 % 3,10 % 0,47 % 0,48 %
2011 73,45 % 22,74 % 2,88 % 0,54 % 0,39 %
2012 74,20 % 21,37 % 3,29 % 0,56 % 0,58 %
2013 74,96 % 20,43 % 3,34 % 0,62 % 0,64 %
2014 74,03 % 21,24 % 3,52 % 0,58 % 0,63 %
2015 71,85 % 23,33 % 3,42 % 0,58 % 0,81 %
2016 73,15 % 22,07 % 3,37 % 0,62 % 0,79 %

Zdroj: CSU

3.3 Komoditna struktura

V tabul’ke je uvedeny podiel jednotlivych tovarov tykajuici sa komoditnej struktury
vyvozov Ceskych podnikov podla rozdelenia tovaru SITC 1 vo vybranych rokoch.
Kompletné data podielov vyvozu v rozmedzi rokov 1999 az 2016 su v prilohe.

Na prvy pohlad je zrejmé, Ze CR vyvaZa vo velkom mnoZstve najma tovar
skupiny 7, CiZe stroje a dopravné prostriedky. Podiel skupiny 7 pocas sledovaného
obdobia tvoril 42,41 % aZ po 56,31 %, co je relativne vysoky narast podielu. Pri
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detailnejSom pohl'ade vidiet pokles v rokoch 2008 a 2009 ¢o bolo zjavne zaprici-
nené celosvetovou finan¢nou krizou. Menej vyrazny pokles podielu tejto skupiny
bol vykazany v rokoch 2012 a 2013, ten vSak bol nasledovany vyraznym rastom
podielu v nasledujucom roku. Tieto udalosti je mozné vysvetlit posiliiujicim tren-
dom koruny voéi euru, naslednej intervencii CNB vo $tvrtom kvartali roku 2013 a
najma silni konkurencieschopnost vyrobkov tejto skupiny na zahrani¢nych tr-
hoch.

Druhé miesto v podiele na komoditnej Strukture ceskych vyvozov patri skupi-
ne cislo 6 - trznym vyrobkom triedenym hlavne podl'a materialu. Jej podiel v roku
1999 vykazoval hodnotu 26,05 %, no postupom ¢asu sa prepadol na 15,48 %. Na-
priek vyraznému prepadu tejto skupine patri a aj patrilo vZdy druhé miesto. Po
celkom stabilnom obdobi od roku 2009 zaznamenala skupina vyraznejsi pokles
podielu v roku 2013, ktory bol zrejme na tkor vzrastu podielu skupiny 7.

Skupina cislo 8, ktora zastupuje priemyselny spotrebny tovar si dlhodobo drzi
tretiu priecku na podieloch ¢eskych vyvozov. Vroku 1999 sa skupina na vyvoze
podielala hodnotou 13,53 %. Podiel v nasledujucich rokov mal klesajuci trend, ked’
vroku 2008 c€inil uz len 10,73 %. Prudky narast podielu na 11,70 % v roku 2009
nasledoval zase prudky prepad v d'alSich dvoch rokoch na hodnotu 10,67 % v roku
2011. Nasledujuce roky vsSak podiel skupiny prudko rast az na 13,15 % v roku
2016.

Tab. 5 Komoditna struktira ¢eského vyvozu podl'a SITC 1 vo vybranych rokoch

Cislo skupiny 2001 2006 2011 2016
0 2,71 % 2,89 % 3,17 % 3,57 %
1 0,69 % 0,50 % 0,59 % 0,91 %
2 3,04 % 2,56 % 2,81 % 2,06 %
3 3,01 % 2,88 % 3,81 % 1,94 %
4 0,11 % 0,07 % 0,17 % 0,34 %
5 6,46 % 6,06 % 6,26 % 6,02 %
6 24,38 % 20,76 % 17,64 % 15,48 %
7 47,29 % 53,24 % 54,76 % 56,31 %
8 12,21 % 11,00 % 10,67 % 13,15 %
9 0,10 % 0,03 % 0,12 % 0,22 %

Zdroj: CSU

Komoditna Struktura ¢eského importu bola v obdobi 1999 aZz 2016 vel'mi podobna
komoditnej Struktire exportu. V tabul'ke uvedenej niZsie st uvedené podiely jed-
notlivych skupin vo vybranych rokoch. Kompletné data komoditnej Struktury do-
vozu je mozné najst v prilohach. Zaujimavé je, Ze tovar skupiny ¢islo 7 je v znac¢nej
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miere dovazany aj vyvazany. Vyplyva to z jednoduchého dévodu, vel'ké mnoZstvo
exportovanych statkov skupiny ¢islo 7 vytvara jeho nedostatok na domacom trhu,
preto musia byt dovaZané. Spésobuje to najma vysoka Casova a finan¢na naro¢nost
vyroby tychto statkov. Co sa tyka zmien podielov v skupinach komoditnej $trukti-
ry dovozu podla SITC 1, ta bola v sledovanom obdobi relativne stala na rozdiel od
Struktary vyvozu.

NajvyznamnejSie dovazané statky sd zahrnuté v skupine 7. Vroku 1999 sa
pohyboval jej podiel na urovni 39,39 %. Spomedzi vSetkych skupin zaznamenala
v sledovanom obdobi najvacSiu zmenu a v roku 2016 mala na dovoze 45,81 %-ny
podiel.

Druhou najvyznamnejSou skupinou su trzné vyrobky triedené hlavne podla
materialu, teda skupina ¢islo 6. Vroku 2016 sa podiel'ala na dovoze 16,91 %, ¢o je
oproti 21,07 % z roku 1999 najvyraznejsi prepad zo vSetkych skupin.

Na zaciatku sledovaného obdobia bola tretou najvyznamnejSou skupinou ¢. 5,
ked vykazovala 12,30 %. Stvrta priecka patrila skupine & 8 s 10,09 %, ktora od
roku 2012 zaznamenala narast na rozdiel od stagnujucej skupiny ¢. 5. Vroku 2016
teda tretia priecka patrila skupine ¢. 8 s 12,38 % a na Stvrtu priecku sa posunula
s podielom 11,50 % skupina ¢. 5.

Najviac premenliva bola skupina tovaru ¢. 3, v roku 2016 sice mala 5,01 % no
v roku 2012 dosiahla svoje maximum s 11,12 %.

Co sa tyka zvy$nych skupin, tie nezaznamenali nejaké vyraznej$ie zmeny a po-
Cas sledovaného obdobia ich podiel je moZné povaZovat za stagnujuci.

Tab. 6 Komoditna struktira ¢eského dovozu podla SITC 1 vo vybranych rokoch

Cislo skupiny 2001 2006 2011 2016
0 3,87 % 4,23 % 4,58 % 4,99 %
1 0,52 % 0,62 % 0,61 % 0,73 %
2 2,89 % 2,72 % 2,98 % 2,10 %
3 9,07 % 9,54 % 10,65 % 5,01 %
4 0,23 % 0,18 % 0,22 % 0,32 %
5 10,90 % 10,41 % 10,93 % 11,50 %
6 20,21 % 20,36 % 18,24 % 16,91 %
7 42,18 % 41,37 % 41,93 % 45,81 %
8 10,09 % 10,52 % 9,66 % 12,38 %
9 0,02 % 0,05 % 0,21 % 0,25 %

Zdroj: CSU
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4 Regresna analyza

4.1 Metodika

Podl'a Adamca a kol. (2013, s. 14) je prvou etapou ekonometrického modelovania
Specifikacia modelu, ktora sa deli na d’alSie kroky. Stlad s ekonomickou teériou a
zhoda s empirickymi datami su najCastejSie kritéria vhodnej Specifikacie modelu.
Prvym zdkladnym krokom Specifikdcie modelu je vyber premennych. Tie sa delia
na:

e vysvetlované premenné/regresandy/zavislé premenné,

* vysvetl'ujuce premenné/regresory/nezavislé premenné.
Pricom variabilita vysvetl'ujicich vysvetl'uje premenlivost vysvetl'ovanej premen-
nej.

Druhym krokom je stanovenie hypotéz o ocakavanom znamienku regresnych
koeficientov. Tie sa urcujui na zaklade ekonomickej tedrie alebo sa k tomuto ucelu
pouzivaju udaje z historickych kvantitativnych $tadii. Mimo oCakavaného zna-
mienka je taktiez mozné vyvodit interval, v ktorom sa bude hodnota parametru
pohybovat. Poslednym neoddelitelnym krokom prvej etapy je spravne urcenie
funk¢nej formy modelu. Spravny vyber vytvara odhady parametrov, ktoré nie su
zataZené problémami svyskytom Specifikacnej chyby a st interpretovatelné
(Adamec a Strelec, 2013, s.23). V sucasnosti sa v ekonometrickych modeloch naj-
viac pouZzivaju nasledovné funkcéné formy:

¢ linearna,

¢ polynomicka,

* inverznj,

* semilogaritmicka,

¢ dvojita logaritmicka.
V poradi druhd etapa je kvantifikdcia modelu. Ta je chapana ako aplikacia vhod-
nych odhadovacich postupov za ticelom ziskania numerickych hodnot parametrov.
NajcastejSie vyuzivanou metdédou ku kvantifikacii modelov je metéda najmensich
Stvorcov (OLS). Jej najvacSou vyhodou oproti ostatnym metédam je hlavne jedno-
duchost a nenaroCnost vypoctov. Metdda OLS odhaduje regresné parametre
s optimalnymi vlastnostami aj pre ndhodné vybery malého rozsahu za podmienky,
Ze su splnené klasické predpoklady.

Tret'ou etapou ekonometrického modelovania je verifikacia, ktora sa je rozde-

lena na 3 casti:

* ekonomicka verifikacia,

o Statisticka verifikacia,

* ekonometricka verifikacia.
Ekonomicka verifikacia vychadza z ekonomickych teorii, ktora spociva v overeni
spravnosti o¢akavanych znamienok regresnych koeficientov. Obmedzenia vycha-
dzajdce z ekonomickej tedrie by sa mali overovat ako prvé.
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Pri Statistickej verifikacii sa posudzuju Statistické charakteristiky odhadnu-
tych parametrov a celého modelu. Vychadza sa zo Statistickych testov pomocou
ktorych sa overuje ich vyznamnost. NajcastejSie pouZivanymi su F-testy a t-testy.

Pod ekonometrickou verifikdciou sa rozumie splnenie siedmych klasickych
predpokladov:

1. Regresny model je linedrny v parametroch, je spravne Specifikovany a ma adi-
tivne pripojeny chybovy clen.

2. Chybovy ¢len ma nulovu strednd hodnotu.
3. VSetky nezavislé premenné nie su korelované s chybovym ¢lenom.

4. Pozorovania chybového clenu nie su korelované so sebou samymi, tj.
v chybovom Clene sa nevyskytuje sériova korelacia.

5. Chybovy ¢len ma konsStantny rozptyl, tj. nevyskytuje sa v nom heteroskedasti-
cita.

6. Ziadna nezavisla premenna nie je perfektnou linearnou kombinaciou inej ne-
zavislej premennej, tj. v modeli sa nevyskytuje perfektna multikolinearita.

7. Chybovy ¢len ma normalne rozdelenie.

Pri splneni vysSie uvedenych predpokladov si odhady OLS nestranné, maximalne
vydatné, konzistentné a normalne. (Adamec a kol., 2013, s. 87)

4.2 Zhodnotenie dopadu zmeny menového kurzu na zahrani¢ny
obchod CR

V tejto podkapitole bude prevedena regresna analyza viacrozmernych ekonomet-
rickych modelov pre najvyznamnejsich obchodnych partnerov CR, ktora vychadza
zo Studie Tsai-a a kol. (2014). Ako najvyznamnejSie krajiny pre modely pre exportu
a importu boli zvolené Nemecko, Slovensko a Pol'sko.

Do modelov pre boli ako vysvetl'ujuce premenné zvolené konecné vydaje na
spotrebu, nomindlny menovy Kkurz koruny Kkmene sledovanej Kkrajiny
a priemyselna produkcia . Vysvetlovanou premennou pre modely exportu je hod-
nota exportu z CR do partnerskej krajiny a pre modely importu hodnota importu
z partnerskej krajiny do CR.

Data tykajuce sa konefnych vydajov na spotrebu krajin boli prevzaté
z databazy Eurostat, a su vyjadrené v beznych cenach v milionoch eur. Z rovnake;j
databazy boli ¢erpané hodnoty indexu priemyselnej produkcie. Udaje o exporte a
importe boli vynaté z databazy zahrani¢ného obchodu Ceského $tatistického tra-
du, udaje su vyjadrené v beznych cendch. Nomindlne menové kurzy predstavuju
priemerné hodnoty za obdobie a si dostupné na portali www.kurzy.cz. Sledova-
nym obdobim dat je rozmedzie rokov 2004 aZ 2016 so zvolenou Stvrtrocnou pe-
riodicitou.
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421 Ekonometrické modely pre cesky export

Pre vSetky 3 modely bola zvolena dvojita logaritmicka funk¢na forma, ktorej vhod-
nost sa prejavila ako lepsia v porovnani s funk¢nou formou priamky. Toto porov-
nanie je mozné najst vprilohe. Pre regresné koeficienty kpremennym
s kone¢nymi vydajmi na spotrebu v partnerskej krajine sa predpoklada kladné
znamienko. ZvySovanie konecnych vydajov na spotrebu v partnerskej krajine
predpoklada aj vyssi dopyt po statkoch, jej narastom sa predpoklada aj vyssia ten-
dencia dovazat tovar. Kladné znamienko sa ocakava aj pri regresnom koeficiente
pre nominalny kurz, nakol'ko znehodnotenim kurzu sa korunovy vyvoz nemeni,
avsak statky sa stavaju na zahrani¢nych trhoch lacnejsimi o zvySuje export. Vyssia
priemyselna produkcia v CR znamena aj vy$si vyvoz, nakol'’ko CR prevaZne expor-
tuje statky priemyselnej produkcie. Pri tejto premennej sa teda oCakava kladné
posobenie na export. V tabul'ke niZsie je sihrn oCakavanych znamienok.

Tab. 7 Ocakavané znamienka v modeloch exportu
Predpokladané znamienko
CpE/sk/pL +
ERpE/sk/pL i
[Plcz +

Zdroj: Tsai a kol. (2014)

Tab. 8 Odhady modelov exportu

Nemecko Slovensko Pol'sko
p- p- p-
koef. hodnota koef. hodnota koef. hodnota

konStanta | -12,6318 3,68e-6 4,87598 7,69e-6 | -0,8516 0,4206

CpE/sk/pL 2,10307 1,12e-13 | 0,288528 0,0018 1,0235 0,0120

ERpg/sk/pL | -0,53586 0,0052 | 0,0613804 0,0674 | -0,5211 | 4,95e-11

IPIcz 0,594621 0,0037 | 1,49235| 1,8le-6| 1,0089| 224e-5
adj. R2 0,907398 0,858177 0,938912
p- . - -
hodnota 6,46e-25 1,41e-20 3,72e-29
Zdroj: Gretl

V tabulke 8 je vidno stthrn odhadov pre ekonometrické modely exportu CR do
partnerskej krajiny. Pri zvolenej funk¢nej forme sa interpretuje ako percentualna
zmena exportu do partnerskej krajiny pripadajica na percentualnu zmenu neza-
vislej premennej. Co sa tyka adjustovaného koeficientu determinantu, ten vykazuje
vysoké hodnoty, ktoré hovoria kol'ko percent premenlivosti zavislej premennej
vysvetl'uje model. TaktieZ je referenciou kvality modelu a modely je moZné pova-
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Zovat za kvalitné. Najkvalitnejsi z nich je pol'sky model, naopak najmenej kvalitny
je slovensky model.

Po stranke ekonomickej verifikacie sa znamienko pre konec¢né vydaje na spot-
rebu potvrdilo pri vSetkych troch modeloch. Prekvapujuce je pdsobenie nominal-
neho menového kurzu na export. Znamienka sa nezhoduju s ekonomickou teériou
v modeloch Nemecka a Pol'ska. Ako posledny zostal index prlemyselne] vyroby
v CR, ten ma vo vietkych troch modeloch kladné posobenie na export CR, ¢o sa aj
ocakavalo.

Pri Statistickej verifikacii sa overuje Statistickd vyznamnost ako samotnych
parametrov tak aj celého modelu. Nulova hypotéza v oboch pripadoch hovori o
Statistickej bezvyznamnosti, alternativna zase o Statistickej vyznamnosti.
K zamietnutiu, resp. nezamietnutiu nulovej hypotézy sa pouzije p - hodnota, ktora
bude porovnavana s hladinou vyznamnosti.

V modeloch exportu CR do partnerskej krajiny sa pre vietky modely zamietla
nulova hypotéza a modely st teda $tatisticky vyznamné. Co sa tyka samotnych pa-
rametrov, v modeli Slovenska sa Statisticka vyznamnost nepreukazala pri urovio-
vej konsStante a premennej kone¢nych vydajov na spotrebu. Zvy$né premenné vysli
ako Statisticky vyznamné.

Ako posledna cast zostala verifikacia z ekonometrického hl'adiska. Tu je po-
trebné splnit' 7 klasickych predpokladov, pricom druhy a treti predpoklad nie je
potrebné overovat pri pouZiti metdédy OLS. Vykonané boli série testov a
v tabul'kach st uvedené vysledné p - hodnoty testov, aZ na tabul'ku 12, v ktorej su
uvedené hodnoty VIF.

Tab. 9 Testy spravnej Specifikacie v modeloch exportu

Nemecko Slovensko Pol'sko
LM (Stvorec) 0,613246 0,909699 0,52517
LM (logaritmy) 0,597154 0,806573 0,521333
RESET test 0,19 0,728 0,176
Zdroj: Gretl

Prvy predpoklad hovori o linearite regresného modelu v parametroch, jeho sprav-
nej Specifikacii a aditivne pripojenom chybovom clene. K overovaniu splnenia pr-
vého klasického predpokladu sliZia LM testy nelinearity a Ramsey-ho RESET test.
Nulové hypotézy tychto testov hovoria o spravnej Specifikacii modelu, alternativne
tvrdia opak. Vo vSetkych troch modeloch p - hodnoty vysSie ako hladina vyz-
namnosti, preto je moZné tvrdit, Ze modely boli Specifikované spravne.
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Tab.10  Test autokorelacie v modeloch exportu

Nemecko Slovensko Pol'sko

Durbin-Watsonov test 0,42971 0,896473 0,0774124

Zdroj: Gretl

K overeniu Stvrtého klasického predpokladu bol pouZzity Durbin-Watsonov test.
Predpoklada sa, Ze pozorovania chybového ¢lena st nekorelované so sebou samy-
mi, tj. nie je sériova korelacia. Nulova hypotéza o nevyskyte autokorelacie prvého
radu na zdklade p - hodnét nebola zamietnuta v Ziadnom z modelov a predpoklad
je mozné povazovat za splneny.

Tab.11  Testy heteroskedasticity v modeloch exportu

Nemecko Slovensko Pol'sko
Whiteov test 0,281829 0,191349 0,214856
Breusch-Paganov test 0,435411 0,181458 0,0341883

Zdroj: Gretl

Nasledne bol pre kazdy model vykonany Whiteov test a Breusch-Paganov test. Tie
skiimaju konstantnost rozptylu chybového Clenu, teda homoskedasticitu, ktora je
nutna pre splnenie piateho klasického predpokladu. Nulova hypotéza hovori o vy-
skyte homoskedasticity, alternativna zase o vyskyte heteroskedasticity. Vysledné p
- hodnoty testov pre modely Nemecka a Slovenska su vysSie ako stanovena hladi-
na vyznamnosti. Vysledky testov si vSak protirec¢ia v modeli Pol'ska, preto je homo-
skedasticita naviac overovana grafom rezidui, ktory je priloZeny v prilohe. Po ove-
reni je mozné tvrdit, Ze chybovy ¢len ma konstantny rozptyl v kazdom modeli.

Tab.12  VIF v modeloch exportu

Nemecko Slovensko Pol'sko
CpE/sk/pPL 2,508 6,761 4,773
ERpE/sk/pL 1,352 3,912 1,976
[Plcz 2,513 2,638 3,227
Zdroj: Gretl

Ako jedna z met6d detekcie multikolinearity vo viacrozmernom regresnom modeli
sluZia koeficienty zvySenia rozptylu regresnych parametrov VIF. Ak je hodnota VIF
vacsia ako konsStanta 10, zvycajne sa povaZzuje vyskyt multikolinearity za vel'mi
pravdepodobny a znamenalo by to porusenie Siesteho klasického predpokladu.
V pripade troch vytvorenych modelov vSak ani jedna hodnota neprekracuje hodno-
tu 10, tym padom je moZné konstatovat, Ze sa multikolinearita v modeli nevysky-
tuje a Siesty predpoklad je splneny.
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Tab.13  Test normality rezidui v modeloch exportu

Nemecko Slovensko Pol'sko

X2 test dobrej zhody 0,22307 0,83630 0,00507

Zdroj: Gretl

Posledny predpoklad ekonometrickej verifikacie sa zakladd na normalnom rozde-
leni chybového c¢lena v modeli. Normalita rezidui bola prevedena chi-kvadrat tes-
tom dobrej zhody, v ktorom nulova hypotéza poukazuje na normalne rozdelenie
rezidui a alternativna poukazuje na opak. Vysledky testov vykazali v modeloch
Nemecka a Slovenska p - hodnoty vysSie ako je stanovena hladina vyznamnosti,
rozdelenie chybovych ¢lenov sa povaZuje za normalne. V pripade modelu Pol'ska je
p - hodnota niz$ia ako hladina vyznamnosti a tento model nespiiia posledny kla-
sicky predpoklad.

4.2.2 Ekonometrické modely pre ¢esky import

Rovnako ako pri modeloch exportu, aj pri vytvarani modelov importu bola zvolena
dvojita logaritmickd funk¢éna forma, ktora bola zvolend na zaklade porovnania
s funk¢nou formou priamky. Pre regresny koeficient kone¢nych vydajov na spotre-
bu v CR sa o¢akava kladné znamienko. Zvysenie spotreby v CR ma za nasledok ne-
dostatocné mnozstvo statkov a preto je potreba importovat zo zahranicia. Pre no-
minalny kurz sa na rozdiel od modelov exportu predpokladd zdporné znamienko,
nakol'ko zvySovanie nomindlnej hodnoty Kkurzu, teda deprecidcia, vedie
k zniZovaniu dovozu. Dovod spociva v tom, Ze pri znehodnoteni domacej meny su
pre domadci trh zahrani¢né statky drahé. Posledny regresny koeficient je pre pre-
mennu priemyselnej produkcie v partnerskej krajine a predpoklada sa u neho
kladné posobenie na dovoz. PretoZe CR vo velkom mnoZstve dovaza statky prie-
myselnej vyroby, zvySenie produkcie v partnerskej krajine povedie k vysSiemu
dovozu.
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Tab.14  Ocakavané znamienka v modeloch importu
Predpokladané znamienko

Ccz +

ERDE/sk/pPL -

IPIpE/sk/pL +
Zdroj: Tsai a kol. (2014)
Tab.15 Odhady modelov importu

Nemecko Slovensko Pol'sko
p- p- p-
Lot hodnota o hodnota o hodnota
konsStanta | -3,47358 0,2422 8,42579 3,56e-7 | 5,28198 2,44e-5
Ccz 0,876021 | 3,45e-5 0,195827 0,2891 -0,3080 0,0233
ERDpE/sk/pL 1,07108 0,0120 | 0,0281447 0,0422 -0,0380 0,8305
[PIpE/sk/pL 1,45651 | 4,91e-6 0,780640 3,05e-6 | 2,65315 1,44e-24
adj. R2 0,730960 0,819033 0,968632
p- ; - -
hodnota 4,50e-14 4,25e-18 5,95e-36

Zdroj: Gretl

Vo vysSie uvedenej tabulke je sihrn odhadov pre viacrozmerné ekonometrické
modely pre import CR z partnerskej krajiny. Interpretacia je rovnaka ako v pripade
modelov exportu. Kvalita modelov je vpripade Nemecka a Slovenska nizsia
v porovnani s ich modelmi exportu, naopak kvalita v pripade Pol'ska je vysSia pri
modeli importu ako exportu. Model Nemecka vysvetlil najmenej percent premenli-
vosti zavislej premennej, konkrétne 73,096 %. V pripade Slovenska to bolo
81,9033 % a model Pol'ska dosiahol vysokych 96,28632 %.

Po stranke overovania ekonomickych teorii s odhadmi modelu sa prekvapuju-
co nepotvrdilo kladné znamienko pri parametri kone¢nych vydajov na spotrebu v
modeli Pol'ska. Zaporné po6sobenie nominalneho menového kurzu nenaslo zhodu
v modeloch Nemecka a Slovenska, v modeli Pol'ska sa objavilo vo vyslednom mo-
deli kladné znamienko. Predpokladané znamienka boli vo vSetkych troch mode-
loch potvrdené pre premennu priemyselnej produkcie partnerskych krajin.

Z hl'adiska statistickej verifikacie sa vSetky modely preukazali ako vyznamné,
kde p-hodnoty F-testov dosiahli takmer nulové hodnoty, ¢im zamietli nulova hypo-
tézu o Statistickej bezvyznamnosti. P - hodnoty preukazali Statisticka vyznamnost’
premennej priemyselnej produkcie partnerskej krajiny vo vsSetkych pripadoch.
Uroviiova konstanta nenadobudla $tatistickd vyznamnost v modeli Nemecka, no-
minalny menovy kurz vysiel nevyznamny len pri modeli Pol'ska a kone¢né vydaje
sa nepreukazali ako Statisticky vyznamné v pripade Slovenska.
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Tab.16  Testy spravnej Specifikacie v modeloch importu

Nemecko Slovensko Pol'sko
LM (Stvorec) 0,354159 0,122465 0,0562259
LM (logaritmy) 0,318017 0,406391 0,0554553
RESET test 0,185 0,364956 0,227423
Zdroj: Gretl

Pri overovani prvého klasického predpokladu linearneho regresného modelu p -
hodnoty nezamietli nulovi hypotézu o spravnej Specifikacii. Prvy klasicky predpo-
klad sa povazuje za splneny.

Tab.17  Test autokorelacie v modeloch importu

Nemecko Slovensko Pol'sko

Durbin-Watsonov test 0,274495 0,052245 0,423938

Zdroj: Gretl

Durbin-Watsonov test na odhalenie autokorelacie 1. rddu nezamietol nulovd hypo-
tézu o nepritomnosti autokrelacie ani vjednom pripade, v modeloch sa autokore-
lacia 1. radu nevyskytuje a je splneny Stvrty klasicky predpoklad.

Tab.18  Testy heteroskedasticity v modeloch importu

Nemecko Slovensko Pol'sko
Whiteov test 0,802239 0,102282 0,617206
Breusch-Paganov test 0,788134 0,0043784 0,170571

Zdroj: Gretl

P - hodnoty v ramci overovania vyskytu hetereskedasticity rezidui su vyssie ako je
hladina vyznamnosti az na p - hodnotu v Breusch-Paganovom teste pre model Slo-
venska. Obdobne ako v modeli exportu do Pol'ska, je heteroskedasticita dodato¢ne
overovana graficky v pripade modelu importu zo Slovenska. Tento graf je taktiez
mozné ndjst v prilohach. Vyskyt heteroskedasticity sa teda zamieta. Rozptyl chy-
bového Clena je povaZovany za konsStantny, naplnili sa teda podmienky k splneniu
piateho klasického predpokladu.
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Tab.19  VIF v modeloch importu

Nemecko Slovensko Pol'sko
Ccz 5,285 4,629 5,256
ERDpE/sk/pL 4,196 2,304 1,914
[PIpE/sk/pL 1,665 4,041 4,837

Zdroj: Gretl

K overeniu vyskytu kolinearity v Siestom predpoklade neboli pouZité p - hodnoty
testov, ale koeficienty zvySenia rozptylu, tzv. VIF. V tabulke 19 sa nenachadzaju
hodnoty, ktoré presahuju konStantu 10 a je mozZné zamietnut vyskyt kolinearity.

Tab.20  Test normality rezidui v modeloch importu

Nemecko Slovensko Pol'sko

x2 test dobrej zhody 0,00134 0,0951385 0,0602602

Zdroj: Gretl

Na zaver ostalo eSte overenie normalneho rozdelenia rezidui. V modeloch Sloven-
ska a Pol'ska moZné jednoznacne tvrdit' o vyskyte normality chybového ¢lena, mo-
del Nemecka ma vSak p - hodnotu pod hranicou hladiny vyznamnosti. Splnenie
siedmeho predpokladu nie je teda povaZované iba v modeli Nemecka.
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5 Diskusia

K zhodnoteniu dopadu zmeny menového kurzu na zahrani¢ny obchod boli pouzité
nastroje regresnej analyzy. Vytvorenych bolo celkovo Sest viacrozmernych eko-
nometrickych modelov, zvlast pre export a import s Nemeckom, Slovenskom a
Pol'skom.

Samotné modely exportu sa preukazali ako kvalitné, po stranke ekonomickej
verifikacie sa vSak v modeloch Nemecka a Pol'ska nezhodli vysledné znamienka
regresnych koeficientov pre menovy kurz s ocakavanymi znamienkami vychadza-
jucich z ekonomickej teérie. Na druhej strane sa premenna menového kurzu preu-
kazala ako vyznamny faktor vplyvajici na export do Nemecka/Pol'ska, ked’ percen-
tualny narast menového kurzu, ¢iZze znehodnotenie ceskej koruny, predpoklada
pokles exportu o 0,53586 %, resp. 0,5211 %. Opacna situacia nastala v pripade
Slovenska, znehodnotenie menového kurzu spiiia kladné pdsobenie na export, av-
Sak preukazalo sa, Ze kurz nie je vyznamnym faktorom ovplyviujici hodnotu ex-
portu do SR. Modely sa nakoniec overovali eSte ekonometricky, modely Nemecka a
Slovenska splnili vSetky klasické predpoklady a odhady OLS je moZné povaZovat
za BUE, tj. najlepSie maximalne vydatne nestranné odhady parametrov zo vSetkych
moznych odhadov. V pripad Pol'ska nebol splneny siedmy klasicky predpoklad a
odhady su povaZované za BLUE, kde odhady nie su najlepSie zo vSetkych odhadov,
ale len z linearnych.

Kvalita modelov importu oproti exportu mierne klesla v pripade Nemecka a
Slovenska, naopak v pripade Pol’ka sa zase mierne zvysila. Menovy kurz sa pri mo-
deloch importu preukazal ako vyznamny pre import z Nemecka a Slovenska. Po-
dobne ako pri modeloch exportu vSak vysledné pésobenie menového kurzu na im-
port nie je v silade s tym ocakavanym. Naopak, v modeli Pol'ska ma znehodnotenie
menového kurzu oCakavany zaporny vplyv na import, ale tento vplyv nie je vyz-
namny. Ekonometricka verifikacia modelov importu potvrdila splnenie klasickych
predpokladov v modeloch Slovenska a Pol'ska, ich odhady sd povaZované za BUE.
Model Nemecka nesplnil kritérium normality rezidui a odhady tohto modelu su
BLUE.

Z vysledkov regresnej analyzy prace je moZné konStatovat, Ze menovy kurz je
vyznamnym faktorom pre zahrani¢ny obchod CR. K podobnému vysledku dospeli v
stadii aj Tsai a kol. (2014), kde pomocou regresnej analyzy viacrozmerného re-
gresného modelu skiimal vplyv makroekonomickych faktorov na export z Taiwanu
do USA. Autori prisli jednému zo zaverov, Ze menovy kurz je jednym z vyznamnych
faktorov, od ktorého je export Taiwanu do USA zavisly. Na druhej strane, posobe-
nie menového kurzu Ceskej koruny na zahraniény obchod CR nie je v stlade
s ekonomickou tedriou, kde sa pri znehodnoteni domacej meny ocakava ndarast
exportu, resp. pokles importu. V konecnom dosledku sa tento vysledok Ciasto¢ne
zhoduje s vysledkom $tadie Simakovej a Stavarka (2015). Autori sa v $tadii dom-
nievaju, Ze nie je mozné jednoducho oc¢akavat posobenie menového kurzu podla
ekonomickej tedrie, taktiez prisli k zaveru, Ze zmena menového kurzu nema jedno-
zna¢ny dopad na vyvoj zahrani¢ného obchodu CR. Tento zaver autorov si viak pro-
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tireci s vysledkami tejto prace, ked' sa preukazal vyznamny vplyv menového kurzu
na export, resp. import CR. Abbas a kol. (2012) zistili dlhodoby vztah medzi meno-
vym kurzom a zahrani¢nym obchodom, ¢o sa potvrdzuje aj vo vysledkoch tejto
prace, kde bolo skimanym obdobim rozmedzie rokov 2004 aZ 2016, ktoré sa da
povazovat za dlhodobé.

Pri porovnavani vysledkov prace so Studiami venujicimi sa podobnej proble-
matike je vidiet nejednoznacnost’ vysledkov, niektoré sa zhoduju a niektoré zase
nie. Tieto rozdiely mdzu vychadzat' z rozdielnosti skiimanych subjektov a dizkou
skimaného obdobia. Tak isto ma vplyv aj vyber vysvetl'ujucich premennych. Net-
plna presnost vysledkov mohli sposobit” aj extrémne hodnoty v pouZitych datach,
ktoré ma za nasledok celosvetova finan¢na kriza. Presnost by mohlo zvysit rozde-
lenie obdobia na predkizové a pokrizové, avsak pokrizové obdobie by nedosiahlo
dostato¢nud dizku obdobia hodné skiimania dlhodobého vplyvu menového kurzu
na zahrani¢ny obchod. V kone¢nom dosledku vsak vysli modely dostatocne kvalit-
né pre pouZitie v tejto praci.
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6 Zaver

Zhodnotenie dopadu zmien menového kuru na aktivitu podnikov v CR bolo stano-
vené ako hlavny ciel tejto bakalarskej prace. Diel¢im ciel'om bola charakteristika a
vyvoj Struktury exportu a importu z hl'adiska teritérii a komodit.

Rozbor teritoridlnej S$truktiry poukazal na vyrazné obchodovanie CR
s krajinami eur6pskeho kontinentu, ked' v rozmedzi rokov 1999 az 2016 sa kazdo-
ro¢ne z CR vyviezlo do Eurépy spravidla viac ako 90 % ¢eského exportu. Dovoz
z Eurépy ma v sledovanom obdobi klesajuci trend, ked’ na konci obdobia zazname-
nal o takmer 13 % niZz$i podiel ako na zaciatku obdobia. Naopak podiel dovozu do
CR z 4zijskych krajin rokmi stipa, za ¢o moéze predovietkym intenzivne obchodo-
vanie s Cinou a Ruskom.

Z pohl'adu komoditnej Struktiry vyvozu a dovozu podla SITC 1 sa najviac vy-
vazali komodity skupiny 5, 6, 7 a 8. Tieto Styri skupiny vo vybranych rokoch spolu
tvorili vZdy zhruba 90 % celkového exportu. V pripade importu st podobne ako
pri vyvoze najvyznamnejSie skupiny 5, 6, 7 a 8 pri¢om tvoria pribliZne 80 % - 85 %
z celkového dovozu. Struktira pri dovoze si za sledované obdobie presla va¢sou
zmenou ako vyvoz.

K dosiahnutiu stanoveného hlavného ciel'a bola v ramci prace prevedena re-
gresna analyza. Vytvorené boli viacrozmerné ekonometrické modely pre najvy-
znamnej$ich obchodnych partnerov CR, a to zvlast pre import a export. Ako najvy-
znamnejSi obchodni partneri boli zvoleni Nemecko, Slovensko a Pol'sko, celkovo
bolo modelov Sest. Hlavnou skiimanou veli¢cinou v modeloch bol menovy kurz.
V modeloch exportu sa menovy kurz preukazal ako vyznamna velic¢ina ovplyvnuju-
ca vyvoz do Nemecka a do Pol'ska, na druhej strane jeho p6sobenie na vyvoz do
tychto krajin je opacné ako sa ocakavalo. Z modelov vyplyva, Ze depreciacia ceskej
koruny zniZuje hodnotu vyvozu. V pripade modelov importu nadobudol menovy
kurz vyznamnost' v pripade Nemecka a Slovenska. AvSak podobne ako pri mode-
loch exportu, vplyv menového kurzu je presne opacny.

V zavere je moZné zhodnotit, Ze menovy kurz je vyznamnym faktorom
ovplyviiujtci zahrani¢ny obchod CR s jej najvyznamnej$imi partnermi. Na druhej
strane vSak zmeny kurzu nevplyvaju na zahrani¢ny obchod v o¢akavanom smere.
Preto nie je moZné ocakavat narast exportu, resp. pokles importu pri znehodnote-
ni ¢eskej koruny.
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A Komoditna struktura zahranicného
obchodu CR
Tab.21  Komoditna $truktdra vyvozu CR v rokoch 1999 az 2004
Cislo
skupiny 1999 2000 2001 2002 2003 2004

0 2,89 % 2,94 % 2,71 % 2,48 % 2,66 % 2,75 %
1 0,86 % 0,75 % 0,69 % 0,68 % 0,60 % 0,52 %
2 3,77 % 3,53 % 3,04 % 2,80 % 2,80 % 2,75 %
3 291 % 3,05 % 3,01 % 2,87 % 2,88 % 2,90 %
4 0,11 % 0,11 % 0,11 % 0,08 % 0,07 % 0,06 %
5 7,36 % 7,10 % 6,46 % 5,96 % 5,88 % 6,03 %
6 26,05 % 25,43 % 24,38 % 23,43 % 23,08 % 22,55 %
7 42,41 % 44,46 % 47,29 % 49,65 % 50,13 % 50,86 %
8 13,53% | 12,53%| 12,21%| 1191%| 11,78% | 11,52%
9 0,10 % 0,09 % 0,10 % 0,15 % 0,13 % 0,05 %

Zdroj: CSU

Tab.22  Komoditna $truktira vyvozu CR v rokoch 2005 az 2010

Cislo
skupiny 2005 2006 2007 2008 2009 2010

0 3,27 % 2,89 % 2,90 % 3,15% 3,46 % 3,01 %
1 0,57 % 0,50 % 0,58 % 0,66 % 0,76 % 0,66 %
2 2,53 % 2,56 % 2,62 % 2,61 % 2,69 % 3,00 %
3 3,07 % 2,88 % 2,72 % 3,41 % 3,63 % 3,71 %
4 0,09 % 0,07 % 0,08 % 0,11 % 0,14 % 0,18 %
5 6,37 % 6,06 % 581 % 5,96 % 6,38 % 6,48 %
6 21,74 %| 20,76 %| 20,21%| 1951%| 17,60%| 17,19%
7 50,80 % | 53,24%| 54,19%| 5381%| 5356%| 5458%
8 11,54%| 11,00%| 1085%| 10,73%| 11,70%| 11,08%
9 0,03 % 0,03 % 0,03 % 0,05 % 0,09 % 0,12 %

Zdroj: CSU
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Tab.23  Komoditna $truktiira vyvozu CR v rokoch 2011 az 2016
Cislo
skupiny 2011 2012 2013 2014 2015 2016

0 3,17 % 3,52 % 3,66 % 3,59 % 3,66 % 3,57 %
1 0,59 % 0,65 % 0,71 % 0,75 % 0,86 % 0,91 %
2 2,81 % 2,81 % 2,67 % 2,45 % 2,21 % 2,06 %
3 3,81 % 3,86 % 3,05 % 2,72 % 3,00 % 1,94 %
4 0,17 % 0,30 % 0,29 % 0,29 % 0,32 % 0,34 %
5 6,26 % 6,17 % 6,38 % 6,64 % 6,19 % 6,02 %
6 17,64 % 17,33 % 17,34 % 16,49 % 15,81 % 15,48 %
7 54,76 %| 54,14%| 53,89%| 55,04%| 5544%| 5631%
8 10,67 % 11,08 % 11,78 % 11,80 % 12,27 % 13,15 %
9 0,12 % 0,15 % 0,23 % 0,22 % 0,24 % 0,22 %

Zdroj: CSU

Tab.24  Komoditna $trukttra dovozu CR v rokoch 1999 a% 2004

Cislo
skupiny 1999 2000 2001 2002 2003 2004

0 4,72 % 4,04 % 3,87 % 4,09 % 3,96 % 4,12 %
1 0,81 % 0,59 % 0,52 % 0,50 % 0,52 % 0,61 %
2 3,19% 3,17 % 2,89 % 2,88 % 2,84 % 3,03 %
3 6,71 % 9,66 % 9,07 % 7,56 % 7,48 % 6,98 %
4 0,26 % 0,21 % 0,23 % 0,23 % 0,26 % 0,24 %
5 12,30 % 11,20 % 10,90 % 11,19 % 11,41 % 11,14 %
6 21,07 % 20,76 % 20,21 % 20,59 % 20,12 % 20,63 %
7 39,39 % 39,99 % 42,18 % 42,37 % 42,77 % 42,30 %
8 11,53%| 10,33%| 10,09%| 10,56% | 10,60% | 10,90%
9 0,03 % 0,03 % 0,02 % 0,02 % 0,02 % 0,05 %

Zdroj: CSU
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Tab.25 Komoditna $truktdra dovozu CR v rokoch 2005 aZ 2010
Cislo
skupiny 2005 2006 2007 2008 2009 2010

0 4,46 % 4,23 % 4,30 % 4,37 % 537 % 4,67 %
1 0,64 % 0,62 % 0,66 % 0,53 % 0,68 % 0,60 %
2 2,81 % 2,72 % 2,44 % 2,67 % 2,25% 2,68 %
3 9,16 % 9,54 % 8,00%| 10,40 % 9,25 % 9,60 %
4 0,20 % 0,18 % 0,14 % 0,19 % 0,28 % 0,17 %
5 11,01%| 1041%| 1039%| 10,27% | 11,19%| 10,67 %
6 20,46 % 20,36 % 20,92 % 19,72 % 17,65 % 17,84 %
7 40,27 % | 41,37% | 4299% | 41,34%| 41,29%| 43,38%
8 10,93 % 10,52 % 10,11 % 10,44 % 11,93 % 10,26 %
9 0,07 % 0,05 % 0,05 % 0,08 % 0,12 % 0,14 %

Zdroj: CSU

Tab.26  Komoditna $truktira dovozu CR v rokoch 2011 aZ% 2016

Cislo
skupiny 2011 2012 2013 2014 2015 2016

0 4,58 % 4,94 % 516 % 4,96 % 4,99 % 4,99 %
1 0,61 % 0,67 % 0,70 % 0,62 % 0,68 % 0,73 %
2 2,98 % 2,87 % 2,77 % 2,50 % 2,19 % 2,10 %
3 10,65 % 11,12 % 10,35 % 8,42 % 6,56 % 5,01 %
4 0,22 % 0,20 % 0,24 % 0,25 % 0,27 % 0,32 %
5 10,93 % 11,10 % 11,44 % 11,61 % 11,24 % 11,50 %
6 1824%| 1784%| 1791%| 17,55%| 17,03%| 1691 %
7 4193% | 41,33%| 4096%| 43,26%| 4570%| 4581 %
8 9,66 % 9,67 % 10,12 % 10,55 % 11,07 % 12,38 %
2 0,21 % 0,27 % 0,34 % 0,28 % 0,26 % 0,25 %

Zdroj: CSU
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Porovnanie kvality modelov

B Porovnanie kvality modelov

Tab.27  Porovovanie adjustovaného Rz medzi 2 fuk¢nymi formami pre modely exportu

log-log model linearny model
Nemecko 0,907398 0,908794
Slovensko 0,858177 0,831405
Pol'sko 0,938912 0,924400
Zdroj: Gretl

Tab.28  Porovovanie adjustovaného Rz medzi 2 fuk¢nymi formami pre modely importu

log-log model linearny model
Nemecko 0,730960 0,719957
Slovensko 0,819033 0,790961
Pol'sko 0,968632 0,967878

Zdroj: Gretl




Grafy rezidui

C Grafy rezidui
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Obr. 2 Graf rezidui v modeli exportu do Pol'ska
Zdroj: Gretl

Rezidua regrese (= pozorovana - vyrovnana |_SKimp)

Dr3 T T T T T T T

0,2 *

reziduum
4+
4
+
+

01

—D,E I~ +

-0,3

0,4l I 1 1 I 1 1
2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Obr. 3 Graf rezidui v modeli importu zo Slovenska
Zdroj: Gretl



