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DT: 339.743 (100.2:437}

Transakéni naklady v teorii realného
devizového kursu

Robert HOLMAN*

Neobchodni zboZi a transakéni naklady

Odchylka (nominélniho) devizového kursu dlouhodobé rovnovahy od parity kupni
sily, resp. odchylka redlného devizového kursu od jedné, je zpiisobena jednak existen-
ci neobchodniho zboZf, tj. zboZi, které neprochdzi mezinarodnim obchodem, a jednak
existenci transakénich ndkladi v mezinarodnim obchodé (dopravni naklady, ndklady
na poji$téni aj.). Mezi existenci neobchodniho zboZi a existenci transakénich nakladd
je v3ak souvislost. Jaké zboZf je zboZim neobchodnim a pro&? Diivodem pro existenci
neobchodniho zboZi jsou transakéni néklady, ndklady spojené s jeho mezinarodni ob-
chodovatelnosti, s jeho dostupnosti pro spotfebitele v zahraniéi.

Standardni utebnice uvadgji pfiklady, jako jsou sluZzby chirurgi apod. Vyjde-li
napf. operace mandli v Ceskoslovensku levnéji nez v Rakousku, budou k nam rakousti
pacienti jezdit na operace? To zaleZi na tom, zda rozdil v cené této operace
v Rakousku a u nés je v&t3i nebo mensi nez transakéni néklady, které by rakouskym
pacientim vznikaly, kdyby si davali mandle operovat u nas misto doma. Nebo vezmg-
me piiklad bratislavskych kadefniki, ktefi nabizeji své sluzby levnéji nez kadetnici
videfisti. Budou cestovat Videilaci do Bratislavy za kadefnickymi sluzbami? A kdyz,
jak mnoho jich bude takto cestovat? Nebo budou spiSe bratislaviti kadeifnici cestovat
do Vidné nabizet své sluZby, kde se za né vice plati? A kdyZ ano, jak mnoho jich bude
chtit takto cestovat?

U mnoha druhti zboZi a sluzeb vznikaji vét3f ¢i men3i transakén{ néklady spojené
s cestovanim zboZi za zahraniénimi spotfebiteli nebo s cestovanim spotfebitelii za za-
hraniénim zboZ{m a sluZbami. Vysoké transakéni naklady jsou tam, kde je poskytova-
nf (nikoli vyroba) zbo#i &i sluzby vazéno na pozemky a nemovitosti. Typickym ptikla-
dem je bydleni - byty se nemohou pohybovat pfes hranice, takZe napt. levnéjsi bydle-
ni u nas ve srovnani napf. s Rakouskem nepovede k vyvozu tohoto zboZi od nas do
Rakouska. Mohou se v3ak pohybovat spotfebitelé za zboZim — ndjemnici za byty:
Raku8ané se mohou stdhovat k nam za levngjsim bydlenim, jenZe je to pro né spojeno
se znatnymi néklady, jako jsou napt. naklady dopravni (dojiZdéni od nas do Rakouska
za zaméstnanim) nebo naklady obétované piileZitosti (v podob# obétovaného lepiiho
zaméstnani v Rakousku za horsi u nés) a dalsf »nepfijemnosti«, jako je zména Zivotni-
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ho stylu, jazykové bariéry, neznalost poméri apod., které se ani nedaji dost dobfe
kvantifikovat v penéZnich jednotkdch. Néco podobného 1ze Fici i o kancelafskych, ob-
chodnich, dflenskych a podobnych prostordch, i kdyZ zde jsou transakéni néklady
zfejm& mensi a obchodovatelnost tudiz vétsi neZ v pfipadé& byti.

Tyto pfiklady ndm v3ak jesté neumoziiuji zobecnit problém a rozdélit veSkeré zboZzi
»tlustou &arou« mezi obchodni a neobchodni. Lepdi je pfedstava spektra, v némz je
zbo#i rozloZeno od krajnich pfipadii dokonalé mezinirodni nepohyblivosti (napf.
sluzby méstské hromadné dopravy) aZ ke krajnim p¥ipadiim dokonalé mezindrodni
pohyblivosti s téméf nulovymi transakénimi naklady arbitrdi (trh zlata). Mezi krajni-
mi pdly existuje fada zboZi a sluZeb, jejichZz mezinarodni obchodovatelnost &i neob-
chodovatelnost zavisi na vyi transakénich nakladd. Témito néklady rozumime nékla-
dy bud obchodnik, ktefi pfevaZeji zboZi z levné&jsich trhi na trhy drazsi, a tim vyrov-
névaji jeho cenu na vech trzich, nebo naklady samotnych spotiebiteli, ktefi sami pu-
tuji do zahrani&i za levné&j$im zboz{m. Pohyb spotfebiteld, stejnsé tak jako pohyb zboZi
zajidtovany obchodniky znamenaji p¥elévani poptdvky v mezindrodnim mafitku.
Napf. kdyZ rakousti turisté pfijizdgji do Ceskoslovenska, nelaka je sem jen jedinetnost
nafich p¥irodnich scenérif ¢i historickych pamaétek, ale také to, Ze je u nas vyjde dovo-
lena levnsgji nez doma.

V nékterych pi{padech jsme na rozpacich, pokud jde o pohnutky, tj. zda, kdy a do

jaké miry jde o &istou turistiku (tj. poznavéni cizich kraji) a do jaké miry jde vlast-
né o arbitrdZe na trzich riznych sluzeb. V nékterych pripadech se také téZzko poznd,
zda putuje.zboZi, nebo vyrobni faktory. Vratme se k bratislavskym kadefnikim, je-
jichZ sluzby jsou levngj’¥i neZ sluzby kadefnikt videriskych. KdyZ jezdi videnici ke
kadefniktim do Bratislavy, je jasné, Ze jde o arbitrdZ na trhu zbo#i (kadefnickych slu-
Zeb). Ale co je to, kdyZ jezdi bratislaviti kadefnici nabizet své sluzby do Vidné?
Jedna se o pohyb zboZi (commodity), nebo o pohyb sluzby vyrobniho faktoru (factor
service)? Kdyby $lo o zbo%i vyrab&éné pomoci jediného faktoru, nemélo by smysl roz-
liSovat mezi sluzbou faktoru a zboZim. Tak napf. prodej (nikoli vyroba) novin je po-
skytovén sluZbou jediného faktoru — praci kamelota. Zde je sluzba zdkaznikovi (pro-
dej novin) totéz co sluzba vyrobniho faktoru (price kamelota). Ale napf. poskytova-
ni kadefnickych sluzeb jiz vyZaduje nejen praci kadefnikd, nybrZ i sluZby jinych
faktora (kapit4l v podob& pracovniho nadini a kosmetickych p¥ipravki nebo prona-
jaté prostory). Je uzite€né rozliit pojem kadefnické sluzby od pojmu sluzby kaderni-
kii. Kadefnické sluzby totiz vyZaduji spolutdinnost sluZeb vice vyrobnich faktori,
sluzby kadefnikl jsou pouze jednou z nich. Jesté jasnéjsi je pfiklad chirurgt operuji-
cich mandle: cestuji-li cizinci k ndm dat si operovat mandle, jde o vyvoz zboii
(commodity). Cestuji-li na8i chirurgové do zahrani¢i operovat mandle, jde o vyvoz
vyrobniho faktoru (factor service), nebot se k chirurgickému zdkroku nutn& musf
spojit jejich prace a lidsky kapital se zahrani¢nim fyzickym kapitdlem (operatni sal
aj.
Shritme tedy: zboZi lze rozdélit do dvou skupin, a sice nikoli podle toho, zda je, ¢i
neni fyzicky schopno se pohybovat pfes hranice, nybrz podle toho, zda je levnéjsi, aby
se pfes hranice pohybovalo zboZi za spotfebitelem, nebo spotiebitelé za zboZim, tj. zda
jsou niZs{ transakéni ndklady spojené s tim &i onim druhem pohybu. Timto jsme je§ts
nerozdélili zboZi na obchodni a neobchodni, pouze jsme rozli$ili dva typy transaké-
nich nédkladd. To, zda zboZ{ bude, &i nebude obchodni, bude zéviset na téchto dvou
skupinéach transakénich ndkladi; pfesnéji feceno, na niz3i z nich. To budou relevantni
transakéni nadklady. UvaZujme napfiklad, Ze stavba administrativni budovy ptijde
u nés levnéji nez v Rakousku. Pohyb zakaznika za zboZim (rakouskych firem, které
u nas hledajf a pronajimaji si kancela¥ské prostory) miZe byt spojen s vysokymi ndkla-
dy (z nichZ mnohé ani nelze penéZn& méfit, napf. rizné druhy rizik apod.). Pohyb
zboZi za zdkaznikem se miZe ukazat levngjsi — nade firmy stavéjici budovy mohou sta-
vét pfimo v Rakousku. JestliZe tam vyuZivaji na§ kapitdl i nasi praci, tj. jde-li o vyvoz
kompletntho »svazku« naich vyrobnich faktord za tigelem vyroby zboZ{ v cizing
(a nikoli o individudlni vyvoz vzdjemné »rozpojenych« faktord)}, ize to interpretovat
jako vyvoz zbozi.
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Cim budou relevantni transakéni naklady niZsi, tim intenzivnéj$i bude mezinarodni
obchodovatelnost daného zbozi, tj. tim vétii procento z jeho celkové vyroby bude pro-
chizet mezindrodnim obchodem a bude obchodnim zboZ{m. Je totiZ pravdépodobné,
Ze transak¢ni ndklady v mezinarodnim obchodé jsou rostoucy — s riistem objemu zboZi
prochézejiciho zahrani¢nim obchodem (at uz ve formé pohybu zboZi za spotfebitelem,
nebo ve formé pohybu spotfebitele za zbozim) budou jednotkové transakéni naklady
(naklady spojené s mezindrodnim pohybem jednotky zboZf) rist, aZ dosdhnou hranice,
kdy jiZ jeho obchodovatelnost pfestava byt efektivni. MiZeme pouZit trividlniho pfi-
kladu rakouskych zakaznika dojiZdgjicich za bratislavskymi kadefniky: nejprve budou
dojizdst ti, ktefi to maji nejbliZe, ktefi nejméng oceliuji volny &as spojeny s dojizde-
nim v porovnani s ufetfenou pendzni cenou, atd. Bude-li rozdil v cené sluZeb brati-
slavskych a videniskych kadefnikd vysoky, bude dojizdét vice zdkazniki do Brati-
slavy, a naopak.

Z toho plyne, ze obchodovatelnost a mira této obchodovatelnosti zavisi na relevant-
nich transakénich nakladech v porovndni s rozdilem mezi cenami daného zboZi na
domdcim a zahrani¢nim trhu. ArbitraZ bude pokratovat do bodu, kdy se rozdil mezi
domdci a zahrani¢ni cenou rovnd transakénim ndkladiim na jednotku zboZi.

Lze tedy o obchodnim ¢&i neobchodnim zboZi hovotit jediné v souvislosti s transakc-
nimi ndklady. Mezinarodni pohyblivost a obchodovatelnost zboZi neni zaleZitosti
technickou, nybrZ vyplyvé z porovnédni nékladid a vynosii. MuaZe jit o ndklady doprav-
ni, pojistné, ndklady spojené se ziskdvanim informaci, ndklady na pravni sluzby, na
zajistovani se proti kursovym rizikim (napf. terminované nédkupy a prodeje deviz aj.),
naklady &asové a ¢asto i naklady v pend#nich jednotkich nemétitelné. Casové ndklady
lze mé&Fit uslym ziskem z druhé nejlepsi pfileZitosti vyuZiti volného &asu, riziko lze
mé&fit vysi pojistného nebo naklady na pravni sluzby; ale jak napf. zméfit transakéni
néaklady v pfipads turistdi, kdyZ neumime zjistit (a oni sami to sté%i dokaZ#i ¥ici), do ja-
ké miry k ndm jezdi za ndkupy levného zboZi a sluzeb a do jaké miry sem jezd{ za his-
torickymi paméatkami a p¥irodnimi krasami (pfipadné do jaké miry jim poZitek z turis-
tiky kompenzuje transak&ni niklady).

I u zbozi, které se ndm na prvni pohled zd4 byt neobchodni, jako napf. operace
mandli, miZeme zjistit ¢4stetnou obchodovatelnost — v pohrani¢nich oblastech, kde
jsou transakéni naklady spojené s cestou za operaci pomérné nizké, budou néktef{ ci-
zinci cestovat za operaci do sousedni zems a bude jich tim vice, &im v&t$i bude dife-
rence mezi doméci a zahraniéni cenou této sluzby.

Spi¥e nez striktné rozdélit zboZi na obchodni a neobchodni je smysluplnéj$i postih-
nout miru obchodovatelnosti. To lze uinit v rdmci tradi¢ni analyzy nédkladt a vyno-
sd, nebot se vlastné nejednd o nic jiného neZ o porovnavéini dvou druhi ndkladi;
transaké&nich nékladd, které vznikaji, kdyz se obchoduje, a ndkladid ob&tované p¥ilei-
tosti, které vznikaji, kdyZ se neobchoduje. Ndklady ob&tované piileZitosti p¥i neobcho-
dovani 1ze méfit jako diferenci mezi domaci a zahrani¢ni cenou, ktera existuje, kdyz
se s danym zboZ{m neobchoduje. Redukovali jsme tedy rozlifovani obchodniho a ne-
obchodniho zbo#{ na otdzku vy#e transakénich nékladl. Zahriime je nejprve do mode-
lu diléi rovnovahy zndzornéného na grafu ¢&. 1.

Prava ¢ast grafu pfedstavuje domdci trh zboZi, leva ¢ast zahrani¢ni trh téhoZ zboZi.
Je patrné, Ze jde o nade vyvozni zboZi. Kdyby byly transakéni naklady nulové, byla by
domacf i zahrani¢ni cena stejna:

Pi=E.P,

kde P* je zahrani¢ni cena v zahranitni méng, P, je doméci cena v domaci méné a E je
nominalni devizovy kurs.

Na&3 vyvoz CD by byl roven zahrani¢nimu dovozu AB. Jsou-li vak transakéni nékla-
dy ve vy$i PP*, vznikne cenova diference PP* mezi domécf cenou P (cenou, za niZ se
zboZi prod4vé na nasem trhu) a zahraniéni cenou P* {cenou, za ni% se toto zboZi musi
prodévat na zahrani¢nim trhu, aby se pokryly transakéni naklady).
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Mezinarodni a vnitini transakéni naklady

Trasakén{ naklady zvySuji cenu vyvozniho zbozi, takZe se tcto zboZi prodéva v zahra-
ni¢i za vy$3i cenu, neZ za jakou je kupuje tuzemsky spotfebitel. Je viak mozny i pfipad,
Ze se vyvozni zboZi proddva v zahrani¢i za cenu niZsf nez na domdcim trhu. Tento jev se
¢asto vysvétluje bud cenovou diskriminaci {dumpingem), nebo rozdilnymi danémi
z pfidané hodnoty; jenZe v mnoha pfipadech se jedna o p¥i¢inu jinou. Jak napf. vysvét-
lit, Ze se americké cigarety prodavaji v Litvé za podstatné niZzsi cenu neZ v samotnych
USA? Jak vysvétlit, Ze se néktera rakouské zboZi dostanou v praZskych obchodech levng-
ji neZ v Rakousku? Ne vZdy odpovidaji tyto diference rozdilnym sazbidm dané. Jaky tedy
mohou mit obchodnici motiv, aby vozili zboZzi{ z levnéj$iho trhu na trh draZ3{ (coZ by by-
la jakdsi zvracend arbitrd%)? A nebylo by pak vyhodné takové zbozi v Praze opét skupo-
vat a vozit je na draZ3i trhy rakouské? Ve skutetnosti obchodnici, ktet{ vozi americké ci-
garety na litevsky trh nebo rakouské vyrobky na nas trh, uskutetiiuji naprosto raciondlni
arbitraZ a maji zisky. Oni skute¢né kupuji v USA nebo v Rakousku levnéji a prodévaji
v Litv& & u nds draze. To nikoli pro obchodniky, nybrZ pro spotiebitele jsou tato zbozi
v Litvé nebo u nés levné&jsi nez v USA ¢&i v Rakousku, a sice proto, Ze obchodnici — na
rozdil od spotiebiteld -~ kupuji za velkoobchodni ceny. To maloobchodni ceny jsou
u nas ve zminénych pfipadech niZsi nez v zahranidi, a sice proto, Ze na¥ maloobchod mé
niZ$i ndklady nez napf. maloobchod rakeusky. Maloobchod je totiZ obor relativné nérog-
ny na praci, tedy na vyrobni faktor, jimZ jsme (ve srovndni nap¥. s Rakouskem) relativng
(vzhledem ke kapitélu) hojné vybaveni. Ceny tohoto faktoru — redlné mzdy — jsou u nés
podstatng niz$i, a tudiZ sluzby maloobchodu levngjsi. Velkoobchodni ceny nezahrnuji
naklady maloobchodu, a tud{Z diference mezi nimi miZe mit docela dobfe opa¢né zna-
ménko, neZ m4 diference mezi malobchodnimi cenami.

Rozdil v cenédch sluzeb maloobchodu doméciho a zahrani¢niho nemdze byt elimi-
novan arbitraZemi obchodnikd, a to pravé proto, Ze obchodnici za maloobchodni ceny
nenakupuii. ,

Jsou tedy sluzby maloobchodu neobchodnim zboZim? Nemusi tomu tak byt vzdy.
Arbitra? nemuseji provadét jen obchodnici, ale 1 sami spotfebitelé, pokud budou ces-
tovat za zboZim do zahrani&i. V pohrani¢nich oblastech to mtiZe byt zcela b&zné. Také
turisté mohou plnit tuto roli (bude-li napf. jezdit do Litvy mnoho americkych turist,
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budou tam nakupovat americké cigarety a zvySovat tim jejich cenu na litevském trhu).
Turisté v téchto pfipadech vlastné kupuji sluzby maloobchodu té zemé, kam jezdi.
Ovsem transakéni ndklady spotfebitelt, ktefi cestuji za zboZim do zahrani&i, byvaji
znatné vyssi neZ transak&ni ndklady obchodnikd, ktefi vozi zbozi ve velkém. A ne
kaZzd4 zemé je natolik turisticky atraktivni, aby v ni zdplava zahrani¢nich turistd zvy-
sila ceny jejtho maloobchodu na svétovou troveii. Je proto pravdépodobné, Ze arbitra-
Ze provadéné spotfebiteli nebudou tak G¢inné, jako arbitraZe provadéné obchodniky —
¢i pfesnéji feceno: transakéni ndklady spotfebiteld cestujicich za zbozim do zahranici
budou znané vysi nez transakéni naklady obchodnika a ve vétsing pfipadt budou
pfevy3Sovat diferenci mezi domdci a zahrani¢ni cenou sluzeb maloobchodu.

Lze proto pokladat vétsi ¢ast sluZzeb maloobchodu za neobchodni zboZi. Budeme-li
pohliZet na zboZi, které prochézi mezinarodnim obchodem, jako na zboZi mezindrodni
spiSe nez ndrodni, budeme jej vidét nikoli jako n&jakou hmotnou substanci, nybrz jako
tok sluZeb od potatetnfho vyrobee aZ ke koneénému spotiebiteli. Prochézi-li mezina-
rodnim obchodem, pak je vidy pouze ¢dst tohoto toku sluZeb poskytovdna zemi vy-
robce (pitvodu, provenience) a zbyvajici ¢ast je poskytovdna zemi spotfebitele (G4st
piepravy, pojisténi, pravnich sluZeb a také sluzby maloobchodu). Americké cigarety
proddvané v Litvé nejsou uplné americké, jsou z&asti litevské — spotfebiteldm je zpro-
stfedkuji litevt! obchodnici a oni v jejich cen& plati jejich (litevské) sluzby. Jsou
v tomto smyslu mezinarodnim zboZim (na rozdil od americkych cigaret prodavanych
na trhu americkém). Tento poznatek nds nuti, abychom rozligili dva druhy transaké-
nich nékladt: mezindrodni a vnitini. Mezindrodni transakéni ndklady jsou néaklady,
jez vznikaji pfi dodani zboZi od vyrobce dané zemé vnitfnimu obchodu druhé zems.
Patfi sem napf. dopravni ndklady a pojisténi v mezinarodnim obchods.

Mezinarodni transakéni naklady dédle rozdélime na naklady v tuzemsku, tj. platby
za sluzby tuzemskych vyrobnich faktor (napf. doprava poskytované nadimi pfeprav-
ci, pojisténi poskytované nasimi pojistovnami), a na naklady v zahranidi, tj. platby za
sluzby zahrani¢nich vyrobnich faktorti (doprava poskytovana zahrani¢nimi pfepravci,
sluZby zahraniénich poji§toven). Vnitini transakéni ndklady zahrnuji zejména sluzby
domadciho maloobchodu prodavajiciho zboZ{ domécim spotfebitelim (tzn. tyto nakla-
dy vznikaji nikoli pf¥i vyvozu, ale naopak pfi prodeji zboZ{ na domdicim trhu).
Prodava-li se doméci zboz{ na domdacim trhu, jsou vnittni transakéni nédklady soudasti
jeho maloobchodn{ ceny.

Vnitini transakéni nédklady nemuseji byt pouze naklady maloobchodu. Pokud je
bézné, Ze napf. obchodnici pii vyvozu nenakupuji zbozi z velkoobchodu, ale pfimo
u vyrobcil, pak vnitin{ transakén{ néklady (které jsou alternativnimi néklady pro p¥i-
pad, Ze se zboZi nevyva?i) zahrnuji i ndklady velkoobchodu. Navic mohou zahrnovat
napf. néklady vnitfni pfepravy a vnitfniho poji$tén{ a viibec v8echny dalsi naklady,
které vznikaji, kdyZ se zboZi namisto vyvozu dodédva do tuzemské maloobchodni sité.
JestliZe se zboZzi vyvazi, je nutné od jeho maloobchodni ceny odeéist vnitini transakc-
ni néklady v tuzemsku a pfi¢ist mezinarodni transakéni néklady a vniténi transakéni
néklady v zahrani¢i. Dostaneme tim cenu, za niZ jej budou kupovat zahrani¢ni spotie-
bitelé. Jestlize se zboZi dovaZi, je nutné od zahrani¢ni maloobchodni ceny odesist
vnitfni transakéni naklady, které by vznikaly v zahranidi, a p¥i¢ist mezinarodni trans-
akéni ndklady, jako# i vnitini transakéni néklady v tuzemsku.

V modelu vieobecné rovnovahy jsou ceny P*a P, maloobchodnimi cenami placeny-
mi spotfebitelem. Zavedeme-li do modelu transakéni néklady, pak dojdeme k poznat-
ku, Ze spotfebitelé pfi formovéni svych poptavkovych funkci porovnévaji tuzemské
ceny P, nikoli se zahrani¢nimi cenami P* nybrZ tuzemské ceny se zahrani¢nimi cena-
mi P¥ minus vnitini transakéni ndklady v zahranici plus mezindrodni transakéni nd-
klady plus vnitini transakéni ndklady v tuzemsku. Takto modifikované zahraniéni ce-
ny jsou totiZ cenami, jeZ by tuzemsti spotfebitelé skutetng platili za zahrani¢ni zboZi.

Z uvedeného je zfejmé, Ze zahranitni zbozi miZe byt skute¢nd na nafem trhu lev-
né&js{ neZ na trhu zahrani¢nim, a sice vidy, kdyz je rozdil mezi vnitfnimi transakénimi
ndklady v zahranici a v tuzemsku vy$§i neZ mezindrodni transakéni ndklady.
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Zavedeme proto do modelu vSeobecné rovnovahy dalsi proménné. Budou to vnit¥ni
transak¢ni naklady c*a ¢, pro néZ plati rovnice

t
(=) =X v i-l...z ®
=1 J=1...1
! 1...z (2)
(Z) Cl:ZCuVl ] 1 t

kde v¥ resp. v; jsou ceny sluZeb vyrobnich faktord, ¢, jsou vnitfni transakéni néklady
na jednotku i-tého zboZi a ¢; jsou koeficienty udavajici spofebu sluzby j-tého vyrobni-
ho faktoru na zprostfedkovéni jednotky i-tého zboZi od vyrobce dané zemé ke spotie-
biteli téZe zemé. Pro tyto koeficienty pak plati rovnice:

(z.1) chi= c’;(v’;) (3)
(z.1) ;= ¢;(v) (4)

Déle to budou mezinarodni transakéni ndklady. Ty je nutné rozdélit na mezinarodni
transakéni ndklady placené v domaci méné (jsou to sluzby poskytované domécimi vy-
robnimi faktory) a mezinarodni transakéni nédklady placené v zahranitni méné (sluzby
zahrani¢nich vyrobnich faktort).

t
(2) di=2 div* (5)
=1
t
(z) d=22d,v, (6)
j=1
(z.1) d*=d*(v¥) (7)
(z.1) d;=d,(v) (8)

kde d, jsou mezindrodni transakéni néklady (v tuzemsku, resp. v zahrani¢i) na jednot-
ku J-tého zboZi a koeficienty d, udavaji spotfebu sluzby j-tého faktoru na zprostfedko-
vani jednotky i-tého zboZi od vyrobce dané zemé vnitfnimu obchodu druhé zemé. Pro
ceny kone¢né spotfeby budou platit rovnice

t 1
PTzZa’f,v’HZcﬁvf (9)
=1 =

t t

P=2a,v,+2cv (10)

j=1 =1

kde a, jsou produkéni koeficienty udavajici spottebu sluzby j-tého vyrobniho faktoru
na jednotku i-tého zboZi.

Zdkon jediné ceny, podle néhoZ se cena na zahrani¢nim trhu rovna cens na trhu do-
mdcim, je existenci transakénich ndkladd porusen a mezi zahraniénimi cenami jsou
diference. Plati rovnice

(P*~¢*)-E(P~c)=d*+E.d pro Q' -Q <0 (11)

E.(P-c)-(P*~cY)=d*+E.d, proQ-Q >0 (12)

kde Q' je objem poptavky po i-tém zboZ a Q je objem jeho nabidky. Tyto rovnice
vlastn& charakterizuji obchodni zboZi. Pro zboZ{, u n8hoZ méame komparativni vyhodu
(nade vyvozy), plati rovnice (11) a pro zboZi, u nghoZ médme komparativni nevyhodu
{naSe dovozy), plati rovnice (12). A déle pro obchodni zboZi plati rovnice:
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Q-Q*=Q-qQ (13)

Pro pfipad Q-Q.=0, tj. pro neobchodni zboZi, plati
(P7=c*)-E.(P-c)<d*+E.d

Pro toto zboZi pak neplati rovnice (11), (12) ani (13}, nybrz misto nich plati rovnice
5 ol
Q-Q=0
Qd*_ Qs*z 0
Také rovnice vyjadfujici rovnovahu devizového trhu (resp. rovnovéhu platebni bi-
lance) bude mit jiny tvar. Docilena cena vyvozu jiZz nebude totoZné s cenou, kterou za
toto zboZi plati domaci spotfebitelé. Podobn& cena, kterou platime za dovozni zboZi,
nebude totoZnd s tou, kterou za toto zboZi plati spotiebitelé v zemi jeho ptvedu.

Rozdélme si veSkeré nage obchodni zboZi na na%e vyvozy a nase dovozy. Pro vyvozy
plati

4 5 4 “ o
X=X (P-c+d)(Q-Q) pro Q> Q
i=1
kde X ozna¢uje hodnotu na¥eho vyvozu v doméci méns.

Pro dovozy plati:
M= 2 (P-ci+d) Q- Q) pro Q> Q)

kde M je hodnota dovozu v domdaci mén&. Podminkou rovnovéhy platebni bilance
{rovnovahy valutového trhu) pak zapi$eme rovnici

Z(P c+d)(Q-Q) ; Pi-ct+d)(Q-Q)/E=0

Model vieobecné rovnovihy pak miiZeme zapsat nasledujici soustavou rovnic:

(1) M*=k*p*XQ™
=1

(1) M=kP§Q‘i

(2) Q%= Q*(P*... P, v ... v M*/P*
(2) Q=Q(P,...P,v,...v. M /P)

0 Yr= Izl(a o+ dy) Qe

(1 Y, = z;(a +c,+d)Q
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(z.1) ai=a%(vy)

(z.1) a=a,(v)

(z.1) ci=c%(vY)

(z.1) ¢, =¢,(v)

(z.t) di=d;(v))

(z.1) d,=d, (v) z

(2) PT:Z:GT;VT-&-ZC’;V*“
j= j=1

(2) P = i a, v, + i c,v,
j=1 j=1

(2) (Pi-c?)- E(P,-c)l=d’+E.d,

(2) QU-Q= Q- Q!

—
=
-

.MN

Ii
-

(P-c,+d)(Q-Q) Z et dN (' -Q) /E=

H
=
M-

(WY +E.vY) ZPQ +E.PQ"Y

1

NS

kde M,je penézni zasoba, k je koeficient pokladnich hotovosti, P je cenova hladina
a ¢isla v zdvorkach udavaji pocet p¥islusnych rovnic.

Proménnymi modelu jsou: @, Q, Q" Q% P, P v, v}, a, a,. c, ct . d,, d“, P, P akE.
Jejich celkovy pocet je 3+6z+2t+6z.t. Pocet rovnic )e 4+62+zt+62t ale vzhledem
k platnosti Walrasova zdkona je jedna z téchto rovnic zdvisld, takZe potet nezavislych

rovnic je shodny s poétem proménnych a soustava ma jednoznacné feseni.

Existence transak¢nich ndkladt — jak mezinarodnich, tak vnitfnich — rusi platnost
zdkona parity kupni sily, pfinejmensim jeho absolutni formu (relativni forma plati za
pfedpokladu, Ze se transakéni ndklady neméni). Nejde pfitom o n&jaké kratkodobé trz-
ni nedokonalosti &i ztrnulosti — transakéni ndklady zpidsobuji dlouhodaobou, resp. trva-
lou odchylku ptirozeného devizového kursu od parity kupni sily.

Devizovy kurs, ktery dostaneme jako feSeni soustavy rovnic modelu vSeobecné rov-
novéhy, je pfirozeny devizovy kurs. Srovnejme pfirozeny devizovy kurs s kursem pari-
ty kupni sily pf¥i existenci transakénich nékladd. Parita kupni sily je pomeér cen vseho
zboZi v jedné a druhé zemi a neodré#i transakiéni naklady. Pfirozeny devizovy kurs je
kursem dlouhodobé rovnovahy, ktery neodrazi kratkodobé trzni nedokonalosti a ztr-
nulosti, ale na rozdil od parity kupni sily:

1. odrazi pouze ceny obchodniho (nikoli necbchodniho} zbozi,

2. odrazi transakéni naklady.

Vezméme nejprve nase vyvozni zbozi. Z rovnice (11) plyne, Ze pro pfirozeny kurs
plati:

NM\I

(P d¥-c7) 2P+d—c
=1

Rist mezinarodnich transakémch nékladd v tomto pfipad& sniZuje pfirozeny kurs
na$i mény vzhledem k parité kupni sily.
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Nyni vezméme nase dovozni zboZzi. Z rovnice (12) plyne pro pfirozeny kurs:

i=1

E =2 (P*+d*-c") ZP d-c)
=1

Rist mezinarodnich transakénich ndkladi v tomto piipadé zvySuje prirozeny kurs
nasi mény vzhledem k parité kupni sily.

Zrekapitulujme si: Cim vy3$§f budou mezindrodni transakéni ndklady u zboZi, u né-
hoZ mdme komparativni vyhodu (vyvozni zboZi), a ¢im niz$i budou naopak mezind-
rodni transakéni ndklady u zboZi, u néhoZ mdame komparativni nevvhodu (dovozni
zboZi), tim niZsi bude pfirozeny kurs nasi mény v porovndni s paritou kupni sily a tim
niZ$i bude ]e}1 redIny kurs.

Cim vy$si budou vnitini transakéni ndklady v zahranici (u zbozi vyvozmho i dovoz-
niho) v porovndni s vnitinimi transakénimi ndklady v tuzemsku, tim niZsi bude pFiro-
zeny kurs nasi mény v porovndni s paritou kupni sily a tim nizZsi bude také jeji redalny
kurs. (Tento zavér je obdobou toho, co plati pro neobchodni zbozi. Koneckoncit vniti-
ni transakéni néklady jsou cenami neobchodnich sluZeb.)

Podivejme se, co ovliviiuje rozdily v cendch neobchodniho zbozi mezi zemémi, ja-
koZ i transakéni nédklady. Ceny neobchodniho zbo#i i transakéni néklady jsou konec-
koncil odvozené od cen sluZeb vyrobnich faktord, a ty jsou {za pfedpokladu mezina-
rodni nepohyblivosti vyrobnich faktori) v riznych zemich riizné pfinejmensim ze
dvou divodi: prvnim je ten, o némz jsme se jiZ zminili v souvislosti s platnosti teoré-
mu o vyrovnavani cen faktord (factor price equalization theorem) — ceny sluZeb vyrob-
nich faktorti by byly mezinirodné& vyrovnavany jen tehdy, kdyby produkéni funkce ve
vech zemich byly pro v8echna zboZi linedrng homogenni. Opustime-li tento pfedpo-
klad, relativni ceny sluZeb vyrobnich faktori budou v riznych zemich riizné.

Druhym divodem je existence transak¢énich ndkladd a neobchodniho zboZi - ne-
jsou-li mezinarodné vyrovniny ceny zboZi (vzhledem k jeho nedokonalé obchodova-
telnosti}, nemohou byt mezindrodn& vyrovnany ani ceny sluZeb vyrobnich faktoru.
Mezinadrodni obchod pouze do urcité miry sblizuje ceny zboZi, a tim i do urcité miry
sbliZuje ceny sluZeb vyrobnich faktord (ve srovnani se stavem autarkie).

Predpokladejme, Ze vétSina neobchodniho zboZi jsou zboZi relativné niaro¢na na
praci. To znamena, Ze relativni cena neobchodniho zboZi (tj. jeho cena v porovnani
s cenou obchodniho zboZi) bude relativné nizka v zemich, kde ]e prace relativné ho;—
nym vyrobnim faktorem, a relativné vysokd v zemich, kde je prace relativné vzacnym
faktorem. Je-li tento pfedpoklad spravny, bude pfirozeny kurs niZ3f neZ parita kupni
sily (a redlny kurs niZ3f nez jedna) v zemich s relativni hojnosti prace, a naopak vy3si
v zemich s relativni hojnosti ostatnich vyrobnich faktorti (napfiklad kapitdlu).
Roz3ifme tuto Gvahu o transak¢én{ ndklady. Vnit¥ni transakéni ndklady budou pfede-
v§im ovlivnény vnitfnim obchodem (maloobchodem), co? je odvétvi relativné narotné
na préci. Pokud tedy jde o vnitfni transakéni naklady, potvrzuji domnénku, Ze (je-li
neobchodni zboZi opravdu relativné pracovné narotnéjsi neZ zboZi obchodni) zemsé
s relativni hojnosti prdce budou mit nizky redlny kurs své mény. Jejich vnitini trans-
akéni nédklady budou totiZ relativné niz3i neZ vnitini transakéni nédklady v zahraniéi.

Mezinarodn{ transakéni ndklady budou zase podstatng ovlivnény mezinarodni do-
pravou, bankovnictvim a pojistovnictvim, coZ jsou odvétvi relativné naro&néjsi na ka-
pital spie neZ na praci. JelikoZ vliv mezinarodnich transak&nich nékladua se li3{ u zbo-
Zi vyvozniho a dovozniho, museli bychom zkoumat, zda jsou u vyvozniho zboZi tyto
néklady vy$8i neZ u zboZf dovozniho, &i naopak. Dejme tomu, Ze jde o zemi, ktera je
relativné hojné vybavena praci a ma relativni nedostatek kapitdlu. Zemé bude vyvazet
zboZi ndrotna pracovné a dovédZet zboZi ndro¢na kapitdlové. Budou-li mezindrodn{
transakén{ nédklady p#i vyvozu pracovné naroénych komodit vysoké, kdeZto naopak
p¥i dovozu kapitdlové narotného zboZi nizké, bude pfirozeny kurs mény této zemé
pod paritou kupni sily a redlny kurs bude nizky. Tato varianta viak neni pfili§ pravds-
podobn4; mezindrodni transakén{ nédklady budou pravdépodobné vysoké spise u zbozi
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narotného kapitilové (napf. investi¢ni celky) nebo u zboZi naro¢ného na pfirodni
zdroje (suroviny) nez u zboZi naro¢ného pracovné (lehky pramysl). Je-li tomu tak, pak
existence mezindrodnich transakénich nékladti bude zvy$ovat redlny kurs v zemich,
které se specializuji na zboZ{ ndrotné pracovné, kdeZto v zemich, které se specializujf
na zboZi néro¢né kapitédlové nebo pfirodné, bude p¥i¢inou nizsiho redlného kursu.

MtuiZeme zobecnit: specializace zemé na zboZi, u néhoZ jsou relativné nizké mezing-
rodni transakéni ndklady, zvy$uje redlny kurs jeji mény. Specializace na zboZi, u né-
hoZ jsou mezindrodni transakéni ndklady vysoké, tento kurs naopak sniZuje.
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SUMMARY
Transaction Costs in the Theory of Real Exchange Rate

The author discusses the role of transaction costs in international trade with respect to deter-
mination of the long-run equilibrium exchange rate and its deviations from purchasing power pa-
rity.

In this article it is argued that the existence of transaction costs is the general cause of these
deviations and that existence of non-trade goods is principally caused by transaction costs.

International transaction costs are distinguished from home transaction costs and both types of
these costs are included in the general equilibrium model determining the equilibrium exchange
rate. It follows from this model that relative size of transaction costs in exports and imports influ-
ences deviations of long-run equilibrium exchange rate from purchasing power parity, thus influ-
encing the real exchange rate.
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