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DT: 519.86; 338.5; 339.5.053; 336.748 (437)

Cenové elasticity poptavkovych kiivek
v zahraniénim obchodé a jejich vliv na
saldo obchodni bilance a ménovy kurz

(na piikladu Ceskoslovenska
v 1. 1090—92)

Martin MANDEL”

Uvod

Analyza vzajemnych souvislosti cen, obchodni bilance a ménového kurzu se
nejéastéji opira o zakladni teoretické postulaty tzv. teorie parity kupni sily. Podle
komparativni verze této teorie je pro koneény pohyb ménového kurzu rozhoduji-
ci rozdil ve vyvoji cenovych hladin pfisludnych zemi. Oznaéime-li vy.chozi méno-
vy kurz mezi zemémi A a B symbolem ER"? pak hodnota ménového kurzu
v Case t+1 je dana souc¢inem vychoziho ménového kurzu a tzv. cenového diferen-
cialu:
crrt
CPIB

Z matematického zdpisu komparativni verze parity kupni sily jednoznaéné vy-
plyva, Ze rychlejsi rist cen v zemi A nez v zemi B vede ke znehodnoceni ménové-
ho kurzu zemé A.

Pro¢ tomu tak je? Rychlejéi rast cen v zemi A neZ v zemi B zpisobi relativni
zdraZeni exportu zboZi a sluZeb ze zemé A a relativni zlevnéni importu zbozi
a sluzeb ze zemé B. Vyslednym efektem by mélo byt zvySeni importu zemé
A a sniZeni jejiho exportu. Nasledny pfevis devizové poptavky nad devizovou na-
bidkou by mél vést ke znehodnoceni ménového kurzu zemé A a7 na troveén, kdy
se obnovi rovnovaha jeji obchodni bilance.

Cela fada analyz provedenych ve snaze prokazat obecnou platnost teorie pari-
ty kupni sily obvykle konéi konstatovanim, Ze jeji zavéry jsou platné pro dlouhé
obdobi, aviak méné prokazatelné jsou v pFipadé obdobi kratkého. PFi¢iny se ob-
vykle ptiitaji kapitalovym pohybim, pohybGm trokové miry atd., které mohou
v kratkém obdobi ,,deformovat” pfedpokladany vyvoj kurzu. Existence kapitalo-
vych pohybt vSak neni jedinou pfi¢inou, proé¢ rist domaci cenové hladiny nemu-
si vidy vést k deficitnimu saldu obchodni bilance a ke znehodnoceni ménového
kurzu. Nékteré pti¢iny mohou souviset pfimo s charakterem exportu a importu
zbozi a sluzeb dané zemsé.

ER}S = ER}"

* Ing. Martin Mandel, CSc., katedra ménové teorie a politiky na VSE v Praze
Redakce pfispévek obdrzela 9. srpna 1993.
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Cilem prvé ¢asti tohoto ¢lanku je konstrukce obecnéji platného modelu pro
vzdjemny vztah domaci cenové hladiny, salda obchodni bilance a ménového kur-
zu, ktery by vymezil alespor postaéujici podminky pro platnost teorie parity kup-
ni sily. Cilem druhé ¢asti je odhad cenovych elasticit poptavkovych ki¥ivek v za-
hrani¢nim obchodé Ceskoslovenska v letech 1990—1992 a zodpovézeni otazky,
zda pokles domaci cenové hladiny (resp. pokles exportnich cen) ¢i znehodnoceni
nominalniho ménového kurzu by vedlo ke zlepseni salda obchodni bilance.

Vychozi vymezeni modelu

Devizova nabidka z titulu exportu zboii a sluzeb EX?* je dana sou¢inem tii pro-
ménnych — realného mnozZstvi exportu v domaci méné ex, indexu domacich cen
exportu Ipy a pfevracené hodnoty ménového kurzu ER:

EX$ = e.’f(lhx) . II‘,'X . ﬁ

Piedpokladejme, Zze pohyb domacich exportnich cen je shodny s pohybem celé
domaéci cenové hladiny (Izx = Ip). Pro zjednoduseni dale pfedpokladejme, Ze do-
maci nabidka exportu se bez cenovych zmén plné pfizplisocbuje zménam v zahra-
ni¢ni poptavce po exportu (predpoklad tzv. Marshallovy-Lernerovy podminky
o0 absolutni pruznosti domaci exportni nabidky). Za tohoto pfedpokladu je funkce
realného exportu identicka s funkci zahraniéni poptavky po doméacim exportu
exp (Cili ex = exp). Teorie parity kupni sily je zaloZzena na predpokladu, Ze s ris-
tem domaci cenové hladiny devizova nabidka klesa. Prvni derivace funkce devi-
zové nabidky podle proménné domaéaci cenové hladiny je mensi nez nula:

dEX?
a1

<0

Devizova poptavka z titulu importu zbozi a sluzeb IM* je opét dana sou¢inem
tf proménnych — realného importu v domaci méné im, domacich cen importu
Iy a prevracené hodnoty ménového kurzu ER:

IM? = im (Ip) . Im{ . *E’,]:ﬁ

Vyse realného importu je funkci domaci cenové hladiny [im (Ip)]. Pro zjednodu-
Seni dale pfedpokladejme, zZe zahraniéni nabidka importu se bez cenovych zmén
plné pfizpisobuje zménam v domaci poptavee po importu (predpoklad tzv. Mar-
shallovy-Lernerovy podminky o absolutni pruznosti zahrani¢ni importni nabid-
ky). Za tohoto piedpokladu je funkce realného importu identicka s funkcei domaci
poptavky po importu imp (¢ili im = imp). Teorie parity kupni sily je zalozena na
predpokladu, Ze s ristem domaéci cenové hladiny devizova poptavka roste. Prvni
derivace funkce devizové poptavky podle proménné domaci cenové hladiny je
vétsi nez nula:

_d_ LM)"
dlIp
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Saldo obchodni bilance NX? (tzv. éisty export) je definovano jako rozdil expor-
tu a importu zbozi a sluzeb

NX® = EX3 — IM*

Teorie parity kupni sily je zaloZena na predpokladu, Ze s rastem domaéaci cenové
hladiny Ip se bude zvySovat zaporny &isty export NX*. Naopak s poklesem doma-
ci cenové hladiny bude naristat kladna hodnota ¢istého exportu. To znamena, ze
teorie parity kupni sily je zaloZena na predpokladu, Ze funkce ¢istého exportu
klesa s ristem domaci cenové hladiny.

Za jakych podminek tento predpoklad plati, miZeme zjistit prostfednictvim
prvni derivace funkce ¢istého exportu podle proménné domaéci cenoveé hladiny,
ktera by méla byt mensi nez nula:

dNX* _ d(EX* — IM¥)

dl, di, <0

I Iy
d (E—; exp (Ip) — EII% . ”nn(IP))

<0

I, dexp (Ip) B Iy dimp (Ip) <0

L (I)+
o P} TR T d L ER ' dI,

ER

Po nasobeni obou stran rovnice ER, po ode¢teni a nasledném déleni obou stran
rovnice exp(Ip) a po upravé druhého séitance do standardniho tvaru kiizové elas-
ticity importu dostavame:

_ d exp (Ip) Ip n lmD(Ip) I“w d imD(Ip) Ip -1
dlp " exp (Ip) exp (Ip) Ip dI, " imp(Ip)

— Ef + NXp. E}' > 1

Zastavme se nejdiive u jednotlivych s€itancli na levé strané nerovnice. Prvy
stitanec EE¥ je vzorec vlastni cenové elasticity exportu. Druhy séitanec se sklada
ze souc¢inu vychoziho salda vykonové bilance v podilovém vyjadreni NXp a kiizo-
vé cenové elasticity importu E%. Cely vyraz je dale mozné zjednodusit za predpo-
kladu, Ze saldo vykonové bilance neni pfili§ vzdéalené od rovnovahy. V tomto
pfipadé bude saldo vykonové bilance v podilovém vyjadieni blizké 1 a cely vyraz
je mozné upravit na tvar:

—EP + EY 1
—EX -1+ EM>0

Jedna se o tzv. Marshallovu-Lernerovu podminku (M-L-podminka) pro zlepSeni
salda obchodni bilance, ktera viak byla pavodné formulovana pro kurzovy vyrov-
navaci proces. Reformulovat M-L-podminku pro nami definovany cenovy vyrov-
navaci proces lze nasledovné: Za pfedpokladu, Ze pocdteéni nerovnovdha ob-
chodni bilance je mald, a ddle za predpokladu, Ze domdci nabidka exportu se
automaticky pfizpisobuje zahraniéni poptdvce po exportu a zahraniéni nabidka
importu se automaticky pFizpiisobuje domdci poptdvce po importu, povede po-
kles domdct cenové hladiny k odstranéni deficitni nerovnovdhy obchodni bilan-
ce, pokud soucdet vlastni cenové elasticity zahraniéni poptdvky po exportu a kii-
Zové cenové elasticity domdci poptdvky po importu je vétst neZ jedna.
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Ekonomicky je zajimaveé, ze tato podminka je jednoznaéné splnéna, pokud
EfY< -1 A EF>0

Na druhé strané je tato podminka jednoznaéné nesplnéna za predpokladu, Ze
EES > -1 A EM <0

Vlastni cenova elasticita exportu v nasem pfipadé vyjadfuje citlivost zmén
v realném exportu v zavislosti na zménach v domaci cenové hladiné a je dana po-
mérem procentni zmény realného exportu a procentni zmény domaci cenové hla-
diny. Vyslednad hodnota cenové elasticity pak udava velikost procentni zmény
redlného mnozstvi exportu pfi jednoprocentni zméné v domaci cenové hladiné:
% ex
Y% Ip

EX _
Ei* =

Devizovd nabidka pfi ristu cenové hladiny poklesne, pokud procentni rist
domdci cenové hladiny (resp. rist cen exportu) bude mensi neZ procentni pokles
redlného exportu v absolutni hodnoté. V opatném pripadé, kdy procentni rist
domaci cenové hladiny (resp. riist cen exportu) bude vétsi nez procentni pokles
redlného exportu v absolutni hodnoté, naopak devizova nabidka vzroste. Tato si-
tuace mazZe nastat, pokud v exportu pfrislusné zemé pirevazuje zbozi s nizkou ce-
novou elasticitou, u kterého riist domaci cenové hladiny (exportnich cen) nevede
k vyraznéjs$imu poklesu vyvozu, a naopak. V praxi se muze jednat o 5 konkrét-
nich pfipadi:

1. Monopolni export zboZi s nizkou mozZnosti jeho substituce z pohledu importe-
ri. V tomto postaveni se napriklad nachazeji monopolni a oligopolni vyvozci
strategickych surovin nebo monopolni vyvozei zbozi vysoké technické kvality.
V monopolnim postaveni se zarovei bude nachazet spiSe velikd zemé se spe-
cializovanym exportem nez mala zemé s diverzifikovanym exportem.

2. Export zboZ1 ,,podfadného” (resp. inferiorniho 2boZi), jehoZ dichodovd elastici-
ta je zdpornd a jehoZ spotfeba tedy s poklesem dichodu roste. Zapornou dicho-
dovou elasticitu mtZe mit naptiklad export nékterych zakladnich potravin,
sirnatého hnédého uhli, primyslového zboZi nizké technické kvality atd.

3. Pri porusent pravidla ,,jediné ceny*, kdy jsou zboZi a sluéby proddvdny devizo-
vym cizozemcim za domdct ceny, které jsou nékolikrdt niZsi neZ ceny svétové
(resp. domdci ceny v ostatnich zemich). Tento piipad je typicky zejména pro
oblast turistického ruchu, pfipadné i pro nékteré ostatni sluzby, které zahra-
ni¢ni subjekty plati v cenach a méné hostitelské zemé.

4. Efekt cenové zmény v krdtkém obdobi, ve kterém se zahraniéni importéfi ne-
mohou dostateéné rychle pFizpiisobit zméné cenovych relact.

5. Zahraniéni poptdvka po domdcim exportu je omezovdna reguladénimi opatre-
nimi (napitklad kvantitativnimi importnimi kontingenty) ze strany zahranié-
nich vldd.

KiiZova cenova elasticita importu je dana pomérem procentni zmény realného
importu a procentni zmény doméci cenové hladiny. Vysledna hodnota kfiZové ce-
nové elasticity importu pak udava velikost procentni zmény realného importu pii
jednoprocentni zméné domaci cenové hladiny:

% im

EU\/I —
K % Ip

Funkce devizové poptdvky bude spliovat pfedpoklady cenového vyrovndvaci-
ho procesu, pokud kiiZovd cenovd elasticita importu bude vét§i neZ nula. Tento
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SCHEMA ¢&. 1

rist domdcl
cenové hladiny

pokles spotieby 2draZeni exportu

doméciho zbodi s nizkou cenovou

elasticitou zahrg-
nitni poptavky

pokles imporiu procento pokiesu
kamplementd redlného exportu je

k domdci mendi ne? procento
spolfrebé zvyeni exportnich cen

zahraniéni cena
importu klesd
nebo se neméni

devizovd poptdvka devizovd nabidka
soukroméhe sekioru soukromého sektoru
klesd roste

saldo obchodni bilonce je
aklivni, ménovy kurz se
zhodnocuje nebo CB infer~
veauje proti zhodnocent

predpoklad spliiuje pouze import, ktery md ve vztahu k domdci spotiebé charak-
ter substituéniho zbo2i (napiiklad automobily domaci a zahrani¢ni vyroby). Pou-
ze v pfipadé, Ze import je tvofen substituénim zbozim, budou domaci subjekty pii
ristu domaci cenové hladiny nahrazovat nakupy na domacim trhu relativné lev-
né&jsim importem ze zahraniéi.

Ne vSechno zbozi v zahrani¢nim obchodé je vsak mozné povazovat za substi-
tuéni. Celd fada importii ma komplementdrni charakter (nap¥iklad domdci pro-
dej automobilti a dovoz ropy), kde spotfeba jednoho zboZi dopliiuje spotiebu
zboZi druhého. V tomto piipadé, rostou-li domdcti ceny, klesne domdci spotieba
a zdroven klesne i dovoz komplementdrniho zboZi. Prvni derivace funkce realné-
ho importu a rovnéz cenova ktizova elasticita importu budou pak nabyvat zapor-
nych hodnot. Devizova poptavka v rozporu s teorii parity kupni sily bude klesat
s ristem domaci cenové hladiny a naopak rist s poklesem domaci cenové hladi-
ny.

Pripad zemé, jejiz saldo obchodni bilance a ménovy kurz se nebudou jedno-
znacné chovat v souladu s teorii parity kupni sily, 1ze shrnout do schématu kau-
zalnich vztaht (viz schéma é. 1). Rast domaci cenové hladiny v pfipadé, Ze im-
port ma komplementarni povahu a cenova elasticita exportu je v absolutni hod-
noté mensi nez jedna, povede k aktivnimu saldu obchodni bilance, ke zhodnoceni
ménového kurzu nebo ke zvyseni devizovych rezerv centralni banky (CB), pokud
je pevny ménovy kurz intervenéné kontrolovan.
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Ekonometricky odhad modelu na piikladu Ceskoslovenska v obdobi 1990—1992

Odhady regresnich rovnic ¢eskoslovenské poptavky po importu im; a zahra-
ni¢ni poptavky po ¢eskoslovenském exportu ex;, byly provedeny v linearnich tva-
rech

imD:d+€ + U,

IM

exp = g+t hﬂ* Uy
CcP

kde
CPI — ceskoslovensky index spotfebitelskych cen
CP — index svétovych komoditnich cen v korunach (pramyslové vyspélé zemé)
Iy — index importnich cen ¢s. importu v korunach
Irx — index exportnich cen &s. exportu v korunach
U1 — ndhodné chyby

Vzhledem k tomu, Ze pii praktickém provadéni ekonometrického odhadu do-
maéci poptavky po importu nelze vylouéit moznost pohybu zahrani¢nich import-
nich cen a ménového kurzu, sleduje regresni rovnice citlivost éeskoslovenské
poptavky po importu v zavislosti na relativnich cenovych zménach mezi domaci
cenovou hladinou a cenami és. importu (index importnich cen ¢s. importu je for-
malné roven souéinu indexu zahrani¢nich cen és. importu a indexu vyvoje kurzu
Kés). Podobné je tomu i v piipadé odhadu zahraniéni poptavky po &s. exportu,
kde nelze vylouéit moznost vlivu zmén ve svétovych cenach konkureénich expor-
térh. Z tohoto divodu je zahraniéni poptavka po ¢s. exportu vztahovana k relativ-
nim cenovym zménam mezi indexem exportnich cen &s. exportu a indexem pro
vyvoj svétovych komoditnich cen v pramyslové vyspélych zemich. Uvazovana da-
ta jsou obsahem tabulky ¢. 1.

TABULKA ¢. 1
realny realny index index index svétové index
import export importnich | exportnich |spotfebnich| komoditni vyvoje
[mld. Kés] [ [mld. Kés] cen cen cen ceny [%] | kurzu Kés

31. 12, 89 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
31. 3.90 46,92 50,10 0,989 0,924 1,034 0,967 1,186
30. 6. 53,62 54,79 1,007 0,929 1,039 0,979 1,186
30. 9. 51,72 42,79 1,015 1,033 1,154 0,963 1,186
31. 12. 83,46 70,92 1,022 1,042 1,196 0,910 1,700
31, 3.91 40,44 48,59 1.914 1,315 1,666 0,893 2,125
30. 6. 40,73 66,30 1,974 1,294 1,764 0,892 2,125
30. 9. 35,19 51,26 2,046 1,627 1,769 0,900 2,125
31. 12. 45,37 61,47 2,061 1,635 1,812 0,916 2,125
31. 3.92 33,48 58,60 2,049 1,367 1,852 0,938 2,125
30. 6. 46,64 70,14 1,861 1,246 1,886 0,921 2,125
30. 9. 46,65 50,69 1,923 1,584 1,948 0,902 2,125
31. 12. 56,63 51,00 1,930 1,600 2,042 0,888 2,125

Zaporna hodnota parametru e by signalizovala skute¢nost, ze ¢eskoslovensky
import mél ve vztahu ke spotfebé domaciho zbozi komplementarni povahu, za-
timco kladna hodnota tohoto parametru by naznaéovala, Ze import mél naopak
povahu substituéni. V pfipadé parametru h je pfedpokladana jeho zaporna hod-
nota (kladna hodnota by znamenala Giffentv paradox). Do jaké miry tyto pied-
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poklady splnuji ekonometrické odhady, ukazuji nasledujici regresni rovnice, kte-
ré byly odhadnuty metodou nejmensich ¢tvercii na programu Statgraphics.

imp = —55,1466 + 103,654 CPI
IIM
(23,5078) (23,4188)
t—test (prod) = -—2,34588 2 =66,21%
(pro e} = 4,42611
exp = 113,666 - 74,3317 Jox
’ ’ CP
(16,823) (21,6973)
t—test (prog) = 675661 R? =53,99 %
(pro k) = -—3,42586

Kvalita modeld byla testovana na 5%ni hladiné vyznamnosti. Sledovana byla
ctvrtletni data za relativné kratké obdobi 31. 3. 90—31. 12. 1992 (12 pozorovéani)
pfi pouhych 10 stupnich volnosti; to snizuje ,, davéryhodnost* dosazenych vysled-
k1. DosaZené hodnoty t-testl splfiuji tabulkové hodnoty a koeficienty determina-
ce (R?) ndAm napovidaji, Ze pomoci zmén v proménné CPI/I; lze vysvétlit 66 %
zmén v ¢s. poptavee po importu a dale pomoci proménné Iy/CP lze vysvétlit té-
mér 54 % zmén v zahraniéni poptavce po ¢s. exportu. Parametr e ma kladné zna-
meénko, coZ znamena, Ze import je substitutem ke spotfebé domaciho zbozi. Para-
metr h ma zaporné znaménko; na zdkladé toho lze vylouéit, ze by ¢s. export mél
povahu Giffenova zbozi.

Na grafech &. 1 a 2 jsou zachyceny skuteéné pozorované hodnoty dvojic neza-
visle a zavisle proménnych a vysledné odhady regresnich funkci.

Dalsim dalezitym krokem analyzy je propocet kiiZoveé cenové elasticity &s. po-
ptavky po importu a vlastni cenové elasticity zahraniéni poptavky po &s. exportu,
ktery nam napovi:

GRAF & 1 imp
83,5

T
*

T

66,8

50,11

0,88 0,98 107 117
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GRAF ¢. 2

€xp

70,9+ ™ b

|__ L 1 1

0,637 0,726 0,816 0,905

Jex

cP

a) zda je splnéna Marshallova-Lernerova podminka, tedy zda pokles domaci ce-
nové hladiny (resp. pokles domacich cen exportu) nebo devalvace kurzu Kés
by skuteéné vedly ke zlepSeni salda obchodni bilance,

b) zda zlepSeni salda obchodni bilance by probihalo prostfednictvim riastu devizo-
vé nabidky a poklesu devizové poptavky, nebo pouze prostfednictvim poklesu
devizové poptavky pfi soucasném poklesu devizové nabidky.

Propocéet kiiZové elasticity ¢s. poptavky po importu pro hodnoty CPI/I;y; v in-
tervalu od 0,8 do 1,2, které byly v naSem pripadé pozorovany, ukazuje, Ze elastici-
ta EfM nabyva hodnot od 2,99 k 1,79. Propocet vlastni cenové elasticity zahraniéni
poptavky po é&s. exportu pro hodnoty I../CP od 0,6 do 0,9 zaroven ukazuje, ze
elasticita EEX nabyva hodnot od —0,65 do —1,42. Je tedy zfejmé, ze Marshallova-
-Lernerova podminka —EEX + EF > | je splnéna v celém ndmi sledovaném pri-
béhu poptdavkovych kfivek.

Na druhé strané hodnoty elasticity zahraniéni poptavky po ¢s. exportu jsou pti
nizkych hodnotach indexu exportnich cen v absolutni hodnoté mens$i nez jedna
(jedna se zejména o obdobi po devalvaci Kés). Cenovy, resp. kurzovy vyrovnavaci
proces by v téchto pfipadech nadale fungoval, avSak devalvace a nasledujici po-
kles exportnich cen by vedly k poklesu devizové nabidky. Tato skute¢nost potvr-
zuje ptvodné formulovanou tezi o nizké cenové elasticité zahraniéni poptavky za
situace, kdy exportni ceny jsou ve srovnani se zahrani¢ni konkurenci vyrazné
nizsi. Nizka cenova elasticita zahrani¢ni poptavky mohla byt v téchto pripadech
zplsobena i ,,protidumpingovymi“ opatfenimi ze strany zahrani¢nich vlad.
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SUMMARY

The Price Elasticities of Demand in the Foreign Trade and
Their Influence on the Balance of Trade and the Foreign
Exchange Rate

Martin MANDEL, Senior Lecturer, Department of Monetary Policy of the Prague School of Economics

The article aims to analyze basic relationships of price elasticities of demand in the fore-
ign trade, changes of the exchange rate and the balance of trade. There is discussed a que-
stion, whether devaluations of the exchange rate or a decline of the export prices will have
a positive effect on the balance of trade.

In the first part, the author formulates a theoretical model in which the Marschall— Ler-
ner condition is applied on the Hume—Ricardian adjustment process of the balance of pay-
ments. There are discussed price effects on the balance of trade from the point of view of
the import of the substitutes and complements or the export of the luxuries and necessi-
ties.

The second part of this article contents econometric results of the models. The resulits
show, that Marshall—Lerner condition was fulfiled in the Czechoslovakia in the period
1991—1992, because sum of the demand elasticities was higher than one.
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