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SUMMARY
To Some Questions about Establishment of Stock Exchange

Article deals with legal problems connected with establishment of stock exchange in
Czechoslovakia. Federal Ministry of Finance and Czechoslovak State Bank prepared
a proposal of act about stock exchange, which is now discussed from different standpoints.

Stock exchange would be a independent market institution, separated from the state
administration, established in Praha and Bratislava, based in the first stage on classical
principles, later on computers with active participation of respectable foreign partner.

Proposed act contains definiton of stock exchange, members of stock exchange, condition
for establishment of stock exchange, rights and duties of members, institutions of stock
exchange (plenary meeting of members, chamber of stock exchange, supervisory council)
business transactions with securities, information system for business partners, compensation
of losses, official, regulated and free market, settlement of quotation, subjects in stock
exchange operations, state supervision executed by Federal Ministry of Finance. In the article
arelalso n;nfentioned experiences from Hungary and problems connected with preparation of
skilled staff.

DT: 336.748; 338 .48 (437)

Devizovy kurs a parita kupni sily ve vztahu
ke koruné Cs.

Josef MERVART*

Vyvoj devizového kursu &. koruny po druhé sv&tové valce

Devizovy kurs je obecné fe¢eno cenou jedné ménové jednotky vyjadienou v jiné
mé&nové jednotce. Tato parita m&n byvala plivodné odvozovana od jejich zlatého ob-
sahu; v soufasné dobé je odvozovana od jejich kupni sily, od vztahu nabidky a po-
ptivky po téchto mé&nach, od jejich vztahu k silnym, mezinirodng uznivanym
ménovym jednotkdm (napf. USD), anebo je stanovovana administrativnim aktem
pfisludné ménové, resp. i jiné fidici autority, jak tomu bylo napf. v &lenskych zemich
RVHP do roku 1990.

Ceskoslovenska koruna (K&, CSK) byla v povile¢ném obdobi a? do pen&Zni re-
formy v roce 1953 pln¢ sméniteina, a to pfi kursu odpovidajicimu relaci cca 50
CSK/USD. Pii této reform& byly vnitini cenové hladiny v &. ekonomice piepoéteny
pomérem 5:1 a stejnym pomérem byla pfevedena stard ména na novou. Zminény
pfepodet viak nebyl pouZit u kursu koruny, jehoZ vyZe byla uréena stanovenym obsa-
hem 0,123 gr. ryziho zlata, resp. paritou tohoto zlatého obsahu k obsahu zahrani¢nich
mén; napf. USD mél obsah 0,888 gr. ryziho zlata, tak?e 1 USD = 7,20 CSK. Novy
kurs koruny znamenal jeji umélou, ekonomicky nepodloZenou revalvaci o 30 %
a vytvafel - spolu se zavedenim monopolu zahranigniho obchodu a devizového
monopolu - podminky pro odtrfeni tuzemskych hospodaiskych subjektd od
parametri svétového trhu.

* Doc. ing. Josef Mervart, CSc., pracovnik Ustfedniho dstavu ndrodohospodéského vyzkumu Praha
Pfispévek byl pfedin do redakce 21.1.1991.
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Tento relativné staly, jednotny devizovy kurs koruny neodréaZel rozdilny pohyb cen
zboZi a sluZeb v tuzemsku a v zahrani& a nebyl ovliviiovan vyvojem zahrani¢niho
obchodu a neobchodnich platd. V roce 1963 byl Géclové rozdélen na dva druhy kursi,
ato:

a) kurs obchodnich plati, pouZivany v operacich zahraniéniho obchodu. Tento
kurs byl odvozen z relaci velkoobchodnich cen exportovaného zbozi a jeho
zahrani¢nich cen. Vzhledem k tomu, Ze zahrani¢nim obchodem prochézi jen &ast
v tuzemsku vyrobeného zboZi a Ze rozhodujici podil exportu byl smérovan na "mékké"
trhy zemi RVHP! | neodpovidal tento kurs parité kupni sily koruny a VSMZ
vzhledem ke své administrativni povaze neodpovidal ani relaci nabidky a poptavky po
t&chto mé&nach. Jeho vyse byla stanovena na trovai 1 USD = 27 CSK a pozdéji byla
rizné administrativng upravovina (v roce 1980 ¢inila 19 CSK/USD a v roce 1989
15 CSK/USD). Postupny nesoulad mezi strukturou vnitfnich ‘a zahraniénich
cenovych hladin byl pEitinou zavedeni ptepotitacich koeficientd3, které upravovaly
rozdily mezi t¢mito cenovymi hladinami, a tim i efektivnost zahrani¢néobchodnich
operaci. Vzhledem k tomu, e toto opatfeni - zamyslené plivodné jako pfechodné
fedeni vyrovndvajici zaostavani ¢s. ckonomiky v @rovni svétové produktivity prace a
parametril uZitnych hodnot zbozi - s¢ v tvrdé ekonomické realité prosadilo jako trvaly
jev, ztracela postupné vyie tohoto kursu vztah k rcalnym velic¢inam;

b) kurs neobchodnich platii, pouZivany v zG&ovani neobchodnich operaci a sluzeb
typu pojiSténi, dopravy, pfevodu autorskych honorafi a dé&dictvi, dichodu apod.
plateb. Zavedeni tohoto kursu mé&lo vhodngji vyjadfovat paritu vnitini kupni sily ko-
runy vii¢i zahrani¢nim mé&nim, a proto jecho vysc byla odvozovina z této parity,
tuzemskych maloobchodnich cen a z vybraného kose spotfcbniho zbozi a sluzeb a cen
tychZ (srovnatelnych) poloZek tohoto koe ve vybranych zemich (zvlasié v SRN
a Rakousku). Vy3e tohoto kursu byla administrativné zpfesiiovana a ve vztahu k USD
¢inila v roce 1970 16,20 CSK, 1975 - 9,77 CSK, 1980 - 9,40 CSK a v druhé poloving 80.
let se pohybovala na tirovni 10 a7 12 CSK.

Turisticky kurs byl odvozovan od kursu neobchodnich platd, ale byl upravovan
riznymi bonifikacemi pro castniky aktivriho cestovniho ruchu v Ceskoslovensku
- poskytovanymi sméndrnami naSich bank podle centralni dircktivy. Obdobné
bonifikace dost4vali i nasi valutovi tuzemci v pfipadg, Zc bance vraceli ¢ast pfiznanych
diet anebo &ast v ciziné ziskanych pracovnich vydelkd. Naopak kurs neobchodnich
plati byl znevyhodiiovan riiznymi pfirazkami pro tuzemce usilujici o nakup VSM
u nalich bank. V zisadg se vy3e kursu koruny pro tuzemské zajemce odvozovala od
relace 5 CSK = 1 tuzexovd koruna (TK) a 7 TK = 1 USD; tim tento kurs &inil
35 CSK/USD. V roce 1989 byla tato relace zménéna na 3,50 CSK = 1 TK a9 TK =
1 USD, ¢dili 1 USD = 31,50 CSK. Nad touto trovni kursu se pohyboval éemy kurs
koruny k VSM, a to podle vyvoje nabidky a poptavky po VSM, je? jc ovliviiovina
napf. zdjmem tuzemcl o nikup zahrani¢ni elektroniky, o pfcvedeni majetku do
oblasti VSM, o ziskdni dodate¢nych prostfedkd pro zahraniéni turistiku apod.
Rozmér nabidky VSM zahrani¢nimi navstévniky byl nepfimo regulovan udé&lovinim
viz a vyii povinné vymény valut u zahrani¢nich navétévnika ve statnich sménarnach.

1 Standardni rovef exportovaného zboii na tyto trhy - podobné jako Groved zbo?i dodivaného na
vnitini trhy - nedosahovala parametrt svétovych trhi.

2 VSM - volné sménitelné mény
3 VRCV - vnitini reprodukéni cenové vyrovnani
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Potétkem roku 1990 byly v ramci piipravy ckonomické reformy kursy obchodnich
a neobchodnich plati sjednoceny na vysi 17 CSK/USD, coZ oproti dosavadnimu
kursu obchodnich plati (15 CSK/USD) znamenalo mirnou devalvaci. Soucasné byl
stanoven zvlaStni turisticky kurs koruny, jehoZ vyic byla ovliviiovana nabidkou
a poptavkou po VSM a pohybovala se béhem roku 1990 kolem 30 CSK/USD
(x 10 %) a 20 CSK/DEM (* 10 %). Soudasné byly roziifeny aqukce na VSM
(zavedené jiZ v roce 1988); kursy VSM ke koruné zde byly relativné vy3si, ponévadz
tistfedni banka vyélefiovala pro tyto operace jen minimalni &ast devizovych rezerv,
aby tak nepodporovala "ut&k" podnikd i obyvatelstva od korun k VSM pfi
ofekavaném ristu miry inflace.

V rdmci pfipravy dileZit¢ho reformniho kroku - zavedeni vnitini sménitelnosti ko-
runy - byly koncem roku 1990 provedeny dv¢ devalvace koruny. Prvni z nich, prove-
dena k 15.10.1990, sniZila kurs koruny k USD o 54,54 % (j. na 24 CSK/USD. Druhaj,
vyhlaSena 28.12.1990, znamenala sou€asné sjednoceni dvou dosavadnich kursd koruny
na vysi 28 CSK/USD, co? znamenalo jeji devalvaci oproti kursu obchodnich a ncob-
chodnich platli o 17 %, ale revalvaci o 12 % oproti soutasné vysi turistick¢ho kursu
koruny. Touto operaci byly stanoveny vychozi podminky pro vnitfni sménitclnost ko-
runy od 1.1.1991 *

Devizové kursy v zahranid&i

Devizovy kurs a parita kupni sily mény

Ve vétsiné hospodafsky vyspélych trznich ekonomik se v soucasné dobé vytvaieji
devizové kursy na zaklad¢ trZznich poméri, (j. relaci nabidky a poptavky po jed-
notlivjch mé&nach. Tento princip Gplné vnitini a vné&j§i sménitelnosti mény’ je do-
posud riizné naruovén jen v nékolika rozvinutych trZznich ckonomikach, naptiklad
v Irsku, Recku, Gibraltaru, Kuvajtu, Singapuru apod. Dochézi k tomu proto, Ze by se
realny trZni devizovy kurs mohl z riiznych ddvodi vyrazngji odhisit od parity kupnfi sily
tuzemské mény k zahraniénim méndm, a to s pfislu§nymi negativnimi disledky. Tyto
disledky spocivaji v tom, ¢ pii sméné vétsiho mnoZstvi jednotek tuzemské mény za
zahrani¢ni ménu, neZ které odpovidd parité kupnich sil mén, dochézi k vyprodeji
tuzemského zboZi a sluZeb pod trovni jejich tuzemské hodnoty, a tim k odlivu
hrubého doméaciho produktu do zahranici.

Z tohoto dilivodu byva parita kupnich sil mén povaZovana za dileZity faktor tvorby
kvantitativnich pomérd jejich devizovych kursd. Absolutni paritu kupnich sil dvou
mén by bylo nutné sledovat pomoci cen vicho produkovaného zboZi a sluzeb ve
srovnavanych zemich. V realité je parita kupnich sil mén sledovana téclové, tj. po-
moci vybranych druhl zboZi a slufeb v maloobchodnich cenach, které pak
predstavu;ji:

4 Vnitini sménitelnost koruny od 1.1.1991 upravuje piistup devizovych tuzemcd k VSM tak, 7e volné
sménitelné -SR?d'lc urlitych pravidel - jsou pouze prostfedky podnikd, zatimco obyvatelé si mohou
vyménit za VSM jen 5000,- K& na osobu roéné.
3 _Vnéjsi sménitelnost mény znamena pristup devizovych cizozemcd k narodni méné. Plnd sménitelnost
mény vyjadfuje jeji vnitini i vagjs$i sménitelnost.
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a) reprezentativni koSe spotfeby domécnosti ve srovnavanych zemich,

b) reprezentativni koSe spotfeby dcastnikii aktivniho cestovniho ruchu v t&chto
zemich.

KaZd4 zemé si tyto spotiebni kofe vymezuje s uréitymi modifikacemi, které vy-
jadfuji zviaStnosti struktury vydaji jejich domacnosti; kromé toho jsou sestavovany
i n&které mezinirodni kose, napt. MERM (Multilateral Exchange Rate Model), do-
hodnuty 18 hospodéfsky vyspélymi zemé&mi.

Pro snaz3i orientaci ve skladbg t&échto spoticbnich ko3l uvadime v tabuice & 1 dva
z nich, a to kose pouZivané pro zminéné aécly v SRN [Internationaler Vergleich,
1988].

Tabulka &. 1 Podil vydajil ve spotfebnim kogi v %
I kod déastnikd aktivniho ko$ domécnosti ‘
1 cestovniho ruchu v SRN SRN {
l f
potraviny, poZivatiny | 10,6 ‘ 40,3 !
obledeni, obuv ! 39 ! 12,2 i
clektfina, plyn, otop i 03 5,0 )
ostatni zboZi a sluzby ‘ 0.8 10,6 !
sluzby t&lesné a zdravotni 2 1,1 6,4 ,
sluzby vzdélavaci a zdbavni ‘ 4.7 6,9
sluZby dopravy a spojli t 172 ; 10,0 3
zviadtni sluzby osobniho | | |
vybaveni 0,6 | 1,7 ‘
sluZby ubytovacich podnik? 450 ‘, 2,5
sluZby stravovacich podniké i 158 44
celkem l 100,0 100,0
2 bez najemného

Kupni sila téZe mény mé&fena podle nestejnych spoticbnich ko3l se pochopitelné
miZe - v disledku rozdilné struktury kodd - lisit; alkoliv je kupni sila dilcZitym vy-
chodiskem pro tvorbu devizovych kurs mé&ny, ncbyvé s nimi zcela identicka.

Odchyiky devizového kursu a parity kupni sily mény

V tabulce ¢ 2 uvadime soudasné trini kursy n&kolika m&n k DEM (podle
[Internationaler Vergleich, 1988, 1990]), jejich paritu cclkové kupni sily® a paritu
kupnich sil mé&fenych turistickym spotiebnim kodem (Gdajc pro rok 1988).

Z uvedeného pfehledu vyplyva, Ze devizovy kurs se u zkoumanych mé&n odchyloval
od parity kupni sily nejvice o cca 20 % a v piipadé parity kupni sily podle ko3e ce-
stovntho ruchu aZ o 25 %. SouZasné je nutné poznamenat, ¢ do pfehledu byly
zahrnuty jen hospodafsky vyspélejsi zemé. Odchylky zjidt&né u rozvojovych zemi jsou
vy$si, napf. pomé&r parity kupni sily a devizového kursu &inil v Peru asi +100 %,
v Mexiku asi +150 %, v Dominik4nské republice +80 %, v Chile +78 %, v Brazilii
+24 %, v Argentiné +64 %, v Tunisu +32 %, v Tanzanii +93 %, Kecni +39 %
apod.; ve zjistovanych ptipadech -z nich? je zde uvadéna jen &st - byly zazna-

6 Vzhiedem k tomu, Ze spotfebni kofe sestavené pro tyto udely se v jednotlivych zemich 1, je tu
uvéd&na stfedni hodnota kosii u zemi obou srovnévanych mén.
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Tabulka &. 2

devizovy parita odchylky 2:1 | parita odchylky 4:1
kurs kupn{ sily [7e] kupni sily [%])
cestovniho ruchu
1 2 3 4 S

Daénsko
100 DKK 26,15 20,82 -20,4 19,57 -25,2
Francie
100 FRF 29,54 31,07 + 52 29,81 + 0,9
Rakousko
100 ATS 14,22 12,97 -88 12,68 -10,8
S&?nélsko
100 ESP 1,52 1,47 -33 141 -73

mendny i vy33{ a niZ8i hodnoty neZ = 100 %, ale vétdina se pohybovala mezi 24 az
90 %.

V&S odchylky devizov§ch kurs od parity kupni sily u m&n v&tsiny rozvojovych
zemi jsou z&4sti ovlivnény motivacemi aktivniho cestovniho ruchu, kicry byva
dileZitym zdrojem jejich valutovych piijmi. Kli¢ovym faktorem této skutcenosti je
viak celkové niZ¥i vykonnost ekonomik téchto zemi spjata s niZ3{ drovni produktivity
préce a problémy se sménitelnosti tuzemského zboZ{ na svétovych trzich. Této niZii
vykonnosti ekonomik odpovid4 niZdi Giroved pfijmi a odlisnosti struktury cenovych
hladin, ve kterych ceny zakladnich Zivotnich potfeb a sluZeb se vytvaieji ve vztahu
k niZ&i cen& pracovnf sfly. Parita kupnich sil tuzemskych mén vii&i VSM miZe proto
byt v této situaci vyrazné pfizniv&jsi, neZ jakd by odpovidala parité devizovych kurst
té€chto mén. Tento rozdil byva ji? zpravidla men3f u kupni sily mé&fené spotfebnim
kodem cestovniho ruchu, ponévad? v tomto ko$i se jiZ uplatfiuji rizné druhy luxus-
niho zboZi a sluZeb nabizené bohatym valutovym cizinciim.

Vztah kursové politiky k vyvoji vybranych ekonomickych aktivit

Sirst souvislosti problému

Jeden z reformnich krokd v &. hospodafstvi sleduje zamér zabezpeéit plnou
(nejprve vnitini) sménitelnost koruny. Hled4ni zplisobu, jak toho dosahnout, vyvolalo
mezi ekonomy velkou diskusi, z diskusi o jednotlivych reformnich krocich patrné
diskusi nejv&tdi. V této diskusi se vyhranily dva nazory, které se v zasadé shodovaly
v tom, Ze plnd smé&nitelnost koruny by mé&la byt zaloZena na sbliZeni jejiho kursu s pa-
ritou jeji kupni sily, ale ligily se v tom, jak toho docilit.

a) prvni nazor povaZoval realizaci tohoto kroku za dlouhodobé;ii zaleZitost, poné-
vadZ jeho Gsp&3né feseni vyZaduje vyrazné zvy$eni sménitelnosti &. zbo’i a sluZeb na
svétovych trzich, coZ je sloZity manévr. V mezidobi je nutné vyuZit viechny mo#nosti
posileni vnit¥ni konkurence v ekonomice CSFR a zachovat n&které principy regulace
devizového trZniho kursu, ktery by jinak vykazoval tendenci k vyraznéj$im odchylkam
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od parity kupni sily CSK v VSM. Tento smér Gvah totiZ zastava stanovisko, ?e uplat-
néni komparativnich vyhod pfi mezinirodni viméné v§sledkt ekonomickych aktivit je
dosaZitelné pouze na zakladé sménitelnosti zboZi a slueb (viz blize [Turek, 1990]],
kter4 probiha v souladu s paritou kupnich sil mén. Uroveti kupni sily CSK odpovida-
jici Grovni produktivity price v &. ekonomice umoZiuje za t&chto okolnosti viem
vyrobciim a spotfebitelim podilet se na uZiti HDP zpiisobem, ktery odpovida jeho
tvorbg, a vyrobcim s vy§$i produktivitou prace umoZiiuje realizovat komparativni
vyhody, které jim plynou z hospodafskych stykd se zahraniéim;

b) druhy nizor povaZzuje za prvotni krok k zabezpeleni vy3§i smenitelnosti &.
zboZi a sluZeb ve svétovém obchodé zavedeni trzniho devizového kursu, a to s vé&-
domim, Ze po uréitou dobu vzniknou niiZky mezi kursem koruny a paritou jeji kupni
sily k VSM, jejichZ rozevieni vyjadfyje tzv. technologickou propast mezi vikonnosti
nasich a zahrani¢nich provozovatell ekonomickych aktivit.

Problém smé&nitelnosti &. zboZi a sluZeb, zmifiovany v obou nizorcch, mé nejen
vieobecny, ale i strukturalni charakter, ktery se uplatiiuje v redln¢ vzniklych struk-
turich cen zboZi a sluZeb, jez ovliviiji jak cfcktrivnost jejich vyvozu, tak rozsah u-
platnéni ve vyrobni a finélni spotfebé.

Exportni vikonnost se u jednotlivych ekonomickych aktivit lisi htavn¢ podle jejich
technické a kvalifika¢ni Grovné, a to tak, Ze je v podminkédch nadi ckonomiky nejvyssi
u Cinnosti jednodusdich (zeméd&lska vyroba, potravinafstvi, lehky prémysl, hutni
vyroba apod.) a naopak nejniZii u technologicky sloZitych a na kvalitu préace
narofnych vyrobnich i nevyrobnich aktivit typu: vyroba a aplikace elektroniky,
telekomunikace a spojova technika, biotechnologie, informagni technologie (véetné
softwaru), vyuZiti pruZnych automatizovanych systémd, v€da a vyzkum, vykonnost
bankovni soustavy, platebni styk atd. Je logické, Ze exportni vykonnost zemi s vy3si
ekonomickou iirovni se uplatfiuje pravé v oblasti téchto néroéngch aktivit s nejrych-
lej$im inovanim cyklem, coZ jim umoZiuje jednak vytvdfet a uZivat sviij nad-
primé&rné vysoky podil HDP na jednoho obyvatele, jednak je motivujc k tomu, aby si
udrZely své v§sadni postaveni v této nejvy3si technologické Yirovni.

Uvedeny problém je podrobné&ji rozebrdn v jinych pracich; nas zajima, Ze "jen
Uspésné méné vyspé€lé zemé, které pfekondvaji svou technologickou propast, tim
sviraji i své mé&nové niZky, kdeZto neiisp&iné zemé, které tuto propast prohlubuji,
naopak stale rozeviraji niZky mezi paritou kupni sily svého vjvozné-dovozniho seg-
mentu a primé&rnou paritou kupni sily za celou ekonomiku” [Pick 1990].

V této situaci dochdzi k tomu, Ze se zachovévaji, resp. rozeviraji niizky mezi
primé&rnou paritou kupni sily mé&ny méné Gsp&iné ekonomiky a rovnovaZznym kursem
této mé&ny, ktery ma marginalni charakter, tj. ovliviiuje jej Gsili kaZdého kupce a pro-
davacde, ktefi jeste chté&ji koupit, resp. ziskat VSM v nejméné vyhodném kursu.

Vritime-li se v tomto kontextu ke dvéma nazoriim uvedenym na podatku této &asti
¢lanku, pochopime, pro¢ zastdnci prvniho ndzoru povaZuji spln&ni hlavni podminky
smé&nitelnosti mény (tj. dosaZeni Grovn& trznfho kursu koruny bliZici se parité jeji
kupni sily) za dlouhodobgjsi zaleZitost spjatou s pfekondvanim zminéné techno-
logické propasti, a to za pomoci aktivni stitni hospodafské politiky. A pro¢ naopak
zastanci druhého nézoru spoléhaji na tvrdy tlak mezinarodni sout&Ze, a proto usiluji
o plné otevieni ekonomiky ji? v podminkich jeji nizké exportni vykonnosti
a konkurenceschopnosti.
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Viiv zpiisobu FeSeni problému na maloobchodni obrat

V ekonomické realité se u nas prosadil zplisob vychazejici z druhého nazoru mo-
difikovany &asovym rozsifenim piipravy potfebnych podminek pro zavedeni vnitfni
smé&nitelnosti koruny do vice kroki realizovanych v pribéhu roku 1990 (bliZe viz zde
¢ast "Vyvoj sménného kursu..."). K zavedeni vnitfni smé&nitelnosti koruny proto doslo
pii jednotné vysi jejiho devizového kursu, kterd méla vychozi hodnotu 28 CSK/USD
a méla by se¢ pohybovat kolem 30 CSK/USD pii stabilizujici roli Statni banky
¢eskoslovenské. Ulohou SBCS bude udrovat kurs koruny pomoci intervenénich de-
vizovych Gvéri (zvlasté za pomoci Gvéru Mezindrodniho ménového fondu - MMF)
a zatim i ne&kterych regulaénich opatfeni.

Kritké obdobi od zavedeni vnitfni sménitelnosti koruny neumozZiiuje zatim zhod-
notit pribéh a G&inky tohoto reformniho kroku. J¢ v8ak moZné zhodnotit vliv vyse
turistického kursu na kupni silu zahrani¢nich navitévnikd v nadi maloobchodni siti za
rok 1990. Vzhledem k tomu, Ze vychozi droveii jednotného kursu koruny - po zave-
deni jeji vnitfni sménitelnosti - se od priimé&rné vyse turistického kursu v roce 1990
zasadn& nelidi, je moZné ziskané poznatky vztahovat i na pocitek roku 1991, ale
s poznamkou, Ze kupni sila koruny se po cenovém vzestupu nékterych druhid zboi,
spjatém s liberalizaci cen, sniZila.

a) Kursové zvyhodnéni kupni sily zahranicnich ndvstévnikil

PridrZime-li se vysledkid riznych analyz, které zkoumaly paritu kupni sily CSK
k USD a DEM v letech 1987-1990 v&etnég, pak zjiStujeme vysledky cca mezi 7 - 11
CSK/USD a 4,50 - 7,50 CSK/DEM.” Zakladem téchto vypolti byly riizné spotfebni
ko3e, v nichZ pro oblast naseho aktivniho cestovniho ruchu (viz tabulka & 1) maji
zanedbatelny (resp. nulovy) vyznam poloZky typu elektronika, automobily a dalsi
pfedméty dlouhodobé spotieby, které jsou u nds cenov€ (proti zahrani¢i) nad-
hodnoceny a svoji kvalitou nejsou pro zahraniéni turisty pfitaZlivé.

Zvolime-li z v§3e uvedenych parit kupni sily CSK v aktivnim cestovnim ruchu pro
rok 1990 primérnou vysi 9 CSK/USD a 6 CSK/DEM a porovndme je s celoroéni
primérnou hodnotou turistického kursu 30 CSK/USD a 20 CSK/DEM, pak zjistime,
Ze rozdil obou kursii se v obou pfipadech pohybuje kolem 320 %, coZ je znatné vy&si
rozdil, neZ ktery byl zde v &asti "Devizové kursy v zahrani¢" dokumentovan nejen
u hospodéfsky vyspélych zemi, ale i u rozvojovych zemi.

Pro valutové cizince z oblasti VSM tim vznikla ptileZitost nakoupit neobyéejné
levn¢ pfedeviim potraviny a poZivatiny, obuv a textil, klenoty a staroZitné pfedméty
a také sluZby ubytovacich a stravovacich podnikii® ; nezanedbatelnou &ist z tohoto
kose pfedstavovalo zboZ, které:

- bylo do poloviny roku 1990 dotovano zipornou dani z obratu, popf. bylo riiznymi
formami dotovano aZ do konce roku 1990 (napi. znaéna &ast potravin);

- bylo na vnitfnim trhu nedostatkové (celkové anebo sortimentng); doplikovy
dovoz tohoto zboZi z oblasti VSM byl nevyhodny, ponévad? prodej za tuzemské ceny
pfi kursu 30 CSK/USD (¢asto neuhradil devizovy ekvivalent dovozu;

7 Statistisches Jahrbuch der BRD 1990 uvadi (;)ro rok 1989 hodnotu 5,35 CSK/DEM jako iparitu celkové
kupni sily obou mén. Tato hodnota se po zdraZeni potravin v CSFR v poloviné roku 1990 posunula
k horni hranici uvedeného rozpéti, tj. 7,50 CSK/DEM.

8 pokud nebyly zvySeny zavedenim zvlastnich cen pro cizince v nékterych centrech cizineckého ruchu
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- napiiklad v pfipad¢ staroZitnosti a n€kterych uméleckych predméti se jednalo
o levny a nenévratny vyprodej kulturniho bohatstvi.

Vyse devizového kursu, kterou se Fidila smé&na valut za koruny pfi aktivnim turi-
stickém ruchu v CSFR, tedy znamenala vyrazné zvyeni kupni sily &astniki aktivniho
cestovniho ruchu. K posouzeni vlivu této kupni sily na maloobchodni obrat je nutné
ocenit jeji rozmér.

b) Rozmér kupni sily valutovych cizincii

K ujasnéni rozméru kupni sily cizincii nakupujicich v CSFR je moZné uvést tidaje

za léta 1988 a 1989, ale jen odhady pro rok 1990, kdy v pribé&hu roku byla zrudena
statisticka evidence cizineckého ruchu v CSFR - viz tabulka & 3.

Tabulka €. 3 v mil. osob
1988 1989 19902
pocfet navitévnikd celkem 254 26,2 32,0
z toho: byvalé SZ 23,6 24,0 22,0
byvalé NSZ 1.8 2.2 10,0

3 hruby odhad na zikladé expertniho ocenéni dildich podkladd

U cizincti z byvalych socialistickych zemi, jejichZ podil v poétu navitévnikl ve sle-
dovaném obdobi u nas pfevaZoval, j¢ moZné odhadnout jejich kupni silu pfiblizng
takto:

- legélni smé&na 7,2 mld. CSK?
- vydélky cizincii (bez dani) 3,2 mld. CSK?
- nelegélni zdroje a &erpani
zahrani&nich z4sob CSK10 1,6 mld. CSK
celkem: 12,0 mld. CSK
z toho nakup v maloobchodni siti 6,5 mld. CSK

Vzhledem k tomu, Ze poéty navité€vnikd z byvalych socialistickych zemi ve sle-
dovaném obdobi (tj. do poloviny roku 1990) ponékud klesly a zménily se i nékteré
dalii okolnosti, byla vypoétena kupni sila navitévniki z téchto zemi sniZena na rok
1990 o 1 mld. K& s tim, Ze vnit¥ni struktura prostfedki se posunula od legalni smény
k derpani zahraniénich zasob CSK a Ze vysledni kupni sila ve vztahu k maloobchodn{
siti ¢inila ast 5,8 mld. CSK.

S védomim men3{ spolehlivosti ptedklddanych vysledkd je uvaddén odhad rozméru
kupni sily navitévniki z oblasti VSM. Odhad pfedpoklada, Ze tato kupni silall
prameni nejen z legélni (asi 1 mld. CSK) a nelegalni smé&ny valut (asi 2 mld. CSK) za
koruny v CSFR, ale je dopliiovéna z pracovnich vidélkd a dalsich diichodii (honorife,
provize, zisky apod.), ddle penézi obihajicimi v ramci spekulaénich obchodd mezi
CSFR a jejimi sousednimi staty (SRN, Rakousko) a také obratem penéZnich zisob
koruny u zahrani¢nich penéZnich Gstavii. Statni banka ¢eskoslovenska odhaduje jejich

9 Udaje jsou pievzaty z VUO Prahaa vztahuji se k roku 1988.

10 Stétni banka Ceskoslovenskd odhaduje velikost téchto zdsob k 31.12.1989 v evropskych zemich RVHP
na asi 3,15 mid. CSK s tim, Ze obrat télo sumy je pomalejsi, tj. asi jedenkrat za 2 - 3 roky, a m4 tendenci
ke zrychleni a poklesu.

n udaje pro rok 1990 - hrubé odhady vychézejici z podkladd Statni banky éeskoslovenské
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primé&rnou velikost u rakouskych penéznich tstavii v roce 1990 na cca 2 mid. CSK
a tento idaj je doplnén pfedpokladem, Zc dalsi 2 mld. CSK tvofi primérné penézni
zasoby CSK v ostatnich pen&Znich tstavech zapadnich zemi, zvia&té pak v SRN a Svy-
carsku. Vzhledem k tomu, Ze tyto pen&zni Ustavy odvozuji sviij zisk 7 operaci s t&mito
penézi od vy3§iho rozdilu mezi jejich ndkupni a prodejni cenou (15 - 20 %), lzc
pfedpokladat, Ze se tato zdsoba penéz obrati nejméné jedenkrat rogné.

Pfi kvantifikaci uvedenych zdrojii se piedpokladalo (v souladu sc strukturou
spoticbniho ko3e pro cestovni ruch), ¥¢ normalni navitévnik CSFR (ulastnik ak-
tivniho cestovniho ruchu) utrati jen mensi st svych penéZnich prosticdki v maloob-
chodni siti (tj. asi 35 %), ale Ze tento podil jc v¥razné vy&si u navitévniki zabyvajicich
se spekuladnimi obchody.’? Kupni sila téchto navitévniki byla proto uvarovéana ve
vysi téméf celé jedné obritky penéZni zasoby CSK u zahraniénich penéznich Gstavi.!3

Z uvedenych podkladd lze vyvodit, ¢ z celkové kupni sily zahraniénich
navitévnikll ze zemi s VSM (v& spckulaénich obchodnikli) pfedstavuje dodateénou
poptavku v nadi maloobchodni siti asi 6 mld. CSK. Kdyby se tato poptavka vytviicla
pfi kursu odpovidajicim pfiblizn& parit& kupni sily CSK k USD a DEM, pak by bud’
piedstavovala jen tfetinu uvedeného mnoZstvi korun, ancbo by jeji tvorba vyZzadovala
vynaloZeni asi trojnasobku VSM.

Po souctu s odhadnutou vysi poptavky zahrani¢nich navitévniki z byvalych sociali-
stickych zemi (5,8 mld. CSK) vznika celkovy odhad dodateéné poptavky zahraniénich
navitévnikii v nadi maloobchodni siti na firovni kolem 12'mid. CSK (za rok 1990).

Tato kupni sila zahrani¢nich navitévnikd zvyluje Groveit poptavky u potravin a
u n€kterych druhi spotfebniho zbozi, a to diferencovang podle domovské pfislugnosti
té&chto néavitévnikd. Tak napf. u navitévnikd z byvalych socialistickych zemi (v&.
SFRIJ) a &éste¢n€ 1 z Rakouska byla tato poptavka vedle potravin smérovana na
nakupy standardniho spotfebniho zboZi, zvla§té pak obuvi, textilu apod. Vedle toho
se uplatiiovaly i spekulagni ndkupy napf. n&kter¢ho hutniho materiatu a dalditho u nas
relativng levného a veelku kvalitniho zboZi.

Nav3tévnici ze SRN a dalsich zapadnich zemi orientovali svoji poptavku vyraznéji
po luxusnéjSich spotfebnich a uméleckych predmétech (véetne kozcdin, vyrobki
modelovych zavodl, brouseného skla, exkluzivniho porcelanu), po klenotech
a staroZitnostech a podobnych druzich zboZi.

Vyznam tohoto zvySovani poptavky je nutné provéfit v ramci celkového objemu
a struktury vyvoje naScho maloobchodniho obratu, ktery v roce 1989 doséahl
v b&Znych cenich 341,1 mld. CSK (z toho obrat v maloobchodni siti &inil 299,5 mld.
CSK a ve vefejném stravovani 41,6 mid. CSK).

V roce 1990 maloobchodni obrat podnikd hlavnich obchodnich systémi vzrostl za
obdobi leden aZ fijen oproti stejnému obdobi 1989 o 82 %,1* co? umoriuje
pfedb&zné€ odhadnout objem maloobchodniho obratu za rok 1990 na kolem 380 mld.

12 Stejnou ilohu vii¢i &. maloobchodnimu obratu hraji i nasi spekulaéni obchodnici, kteii vyvaieji napf.
hutni materiél a daldf relativné u nés levnéjii zbozi do RakousE:. Jejich kupni sila v na$i maloohch()(g)m'
siti se obtiiné odhaduje, ponévadi predstavuji ilegdini prostfedky mezi zahraniénimi zikazniky a nasi
maloobchodni siti.

13 Celkovd obratka téchto penéinich zasob miZe byt rychleji, ponévad? tyto penize mohou byt uity
i jinym zplisobem.

4y listopadu pies 20 %
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CSK, z toho v maloobchodni siti kolem 340 mld. CSK (rozdil predstavuje obrat
vefejného stravovani).

Z t&chto adaji lze vyvodit:

a) Kupni sila navitévnikd ze zahraniéi pouZitd v maloobchodni siti dosdhla asi
3,5 % objemu maloobchodniho obratu (bez vefejného stravovani), takZe nemohla mit
uréujici vliv na vyvoj celkové rovnovahy, resp. nerovnovahy na vnitinim trhu.

b) Rychly index ristu maloobchodniho obratu v roce 1990 lze pfipisovat hlavné
ristu maloobchodnich cen (asi 10 %), ristu tuzemské poptavky, a to pouZitim vétSiny
pfirtstkd pfijmd a vybiranim aspor obyvatelstva ve prospéch nakupid v maloobchodni
siti. Objem Gspor se za obdobi leden aZ tijen 1990 sniZil v CR 0 5,4 mld. CSK a v SR
o 3 mld. CSK, coZ bylo jen &steéné kompenzovano ristem vkladid na devizovych
uétech (asi 0 4 mld. CSK k 30.11.1990 - piepolteno stejnym kursem k VSM - oproti
31.12.1989), nakupem obligaci apod.

Z hlavnich obchodnich systémi nejvétsi tempo riistu za tii sledovana ctvrtleti 1990
zaznamenaly potravinafsky obchod (108,0), obchod ovocem a zeleninou (110,1) ob-
chod textilem (111,1), obchod obuvi (112,4), obchod primyslovym zboZim (106,1),
nédbytek (108,7). klenoty (106,0), obchodni domy (114,3), Svaz spotiebnich druZstev
(108,7); pokles obratu zaznamenaly RalJ (99,8) a Uhelné sklady (92,8).

¢) Kupni sila zahrani¢nich navitévniki mohla negativn¢ ovliviiovat situaci na
voitfnim trhu strukturdlné a oblastng, ponévadZ rist maloobchodniho obratu byl
nerovnomérny podle kraji a dociloval nejvétsi dynamiku v krajich s vy$§im rozvojem
zahrani¢ni turistiky, napf. v Praze, Bralislavé, Zapadoslovenském a Jiho¢eském kraji,
kde obrat rostl v rozmezi +12 aZ + 16 %.

d) Devizovy kurs pro obchod valutami z oblasti VSM u nasich penéZnich gstavil

- zvyhodiioval kupni silu d¢astniki nadcho aktivniho cestovniho ruchu na naSem
vnitfnim trhuy,

- reciproéné sniZoval kupni silu 0astnikd naScho pasivniho cestovniho ruchu
v zahrani¢i. Dalo by se dokonce Fici, Z¢ nasi obéané nakupem drahych cizich valut
u na$ich bank pomahali vytvafet zvlastni fond CSK, z néhoZ byli dotovani zahraniéni
névstévnici nasi republiky z oblasti VSM.

Zavérem lze konstatovat, 7¢ problém devizového kursu nelze posuzovat pouze
z jedné strany, ale komplexné, coZ bylo pfedeviim dlohou prvé &asti materialu. Na
druhé strang nelze zastirat, ¢ pfi trovni byvalého turistického kursu koruny, pohy-
bujiciho se kolem tfetiny jeji kupni sily v roce 1990, se projevily negativni tendence
v oblasti uZiti HDP, tj. v neprospéch naseho obyvatelstva a ve prospéch zahraniénich
navitévnikl. Rozmér tohoto Gniku uZiti HDP nebyl zatim velky, ale na druhé strané
nebyl také zanedbatelny. Jeho negativni vyznam sc bude snizovat v pribéhu ristu
miry inflace v CSFR, kterd by postupné méla (mimo jiné) sniZit aZ vyrovnat
dosavadni rozdil mezi kupni silou koruny a vysi jejiho devizového kursu.

Na druhé stran€ moZnost zruseni vizové povinnosti navitévniki z Polska a mozny
exodus &asti obyvatelstva z pfilchljch oblasti SSSR by mohly vyvolat vyrazn¢
nepfiznivy vyvoj na nadem vnitinim trhu. Analyza uvedenych faktorl pfesahuje ramec
tohoto ¢élanku.
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SUMMARY

Exchange Rate and Parity of Purchase Power

Exchange rate is a price of onc currency which is expressed in dnother foreign currency.
Czechoslovak crown was convertible till 1953. In the next period its exchange rate was settled
administratively. It was distinguished between trade and nontrade exchange rate. In frame-
work of involving of internal convertibility of Czechoslovak crown were both these exchange
rates unificd in 1990. But till 1991 existed special turistic exchange ratc which level was up
parity of purchase power. Thus purchase power of participants of active turistic movement was
advantageous. On the other hand total purchase power of all visitors from abroad was only
about 3,5 % of retail turnover in 1990 and thercfore it could not influented our development
of total cquilibrium respective disequilibrium. It could influented the situation on internal
market in structurc and territory sence and it meant negative tendency in using of GDP.
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