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Cisté vyvozy a rovnovaha na trhu
zbozi a sluzeb v otevrené ekonomice

Otevienda ekonomika - cast produkce domaci zemé je exportovdna do
ostatnich zemi. Cast zboZi a sluZeb, kterd je investovédna nebo spotfebovana v
domaci zemi (subjekty domacnosti zemé), je vyrabéna v zahranici a dovazena

Export (X)= poptavka po zboZi a sluzbach vyrobenych subjekty domaci zemé

Import (M)= Uniky z bézného toku dichodu — ¢ast dlichodu vynalozeného
subjekty domaci zemeé neni vynalozena na zboZi a sluzby vyrobené v domaci
ekonomice, ale tvori duchod subjektl z ostatnich zemi

Cisty export (NX) =X — M
Agregatni poptavka v oteviené ekonomice: AD =C+I1+G+X—M

MVSO »» KNOWLEDGE FOR THE FUTURE



Cisté vyvozy a agregatni poptdavka

Agregatni poptavka v oteviené ekonomice (AD) AD =Cy + |, + G, + X

- C, vydaje domacnosti na doma vyrobené zbozi; I,vydaje firem na domaci investicni zbozi, G,
vladni nakupy zbozi a sluzeb zbozi vyrobeného v domaci zemi, X ... exportni poptavka
zahranicnich subjektl po domaci produkci

Celkové spotiebni vydaje domacnosti (C): C=C, + C;

- C,vydaje domacnosti na doma vyrobené zbozi, C.vydaje domacnosti na dovazené spotrebni
zbozi

Celkové investicni vydaje firem (1): =15+,

- Iyinvesticni vydaje firem na doma vyrobené investicni zbozi, I investicni vydaje firem na
dovazené investicni zbozi

Vladni nakupy zboZi a sluzeb (G) G = G, + G,

- Gy vladni nakupy zbozi a sluzeb z domaci zeme, Gpvladni nakupy zbozi a sluzeb ze zemi
zahranicnich

Celkova suma importu = celkovy objem v3ech zahrani¢nich ndkupd M =C.+ 1.+ G;

AD=C-C+I-1+G-G,+X =>  AD=C+I+G+X-M
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Export, import

- Dovozy zbozi a sluzeb domaci zemé z ostatnich zemi svéta zavislé:
- na urovni domaciho dichodu
- na pomeéru cenové hladiny domaciho zbozi a sluzeb zahrani¢ni cenové hladiny
- na ménovych kursech
- na obchodnich omezenich (cla, dovozni prirazky, restrikce aj.)
- na spotrebitelskych preferencich aj.
- Vyvozy - exportni poptavku po doma vyrobeném zboZi a sluzbach ovliviuje:

- zahranic¢ni dlchod

- pomér cenove hladiny v ostatnich zemich k cenové hladiné domaci
- nominalni meénovy kurs

- vladni podpory Ci restrikce vyvozu

- spotrebitelské preference aj.
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Funkce Cistého exportu

NX = Cisty export; Y = dlchod

\X NX=NX-m.Y ~
X =autonomni vyvozy zboZi a sluzeb
1000
n M = autonomni ¢ast dovozl
X-M =NX
5000 6000 7000 — , T ..
0 NX = autonomni komponenta skutec¢nych Cistych vyvoz(
M (pro uroven urokové sazby i=0%)

NX = NX -m*Y = indukovand ¢ast Cistych exportd
(na domacim dichodu a ostatnich faktorech zavislou)

Mezni sklon k dovozu (m) - jaka ¢ast prirdstku ddchodu je vynaloZena na zbozi a sluzby,
i.

vyrabéné a dovalené ze zahranic Y AM
AY '
Priimérny sklon k dovozu - celkové vydaje na dovozy délené celkovym dichodem #i = T

Dovoznifunkce: M =M +m.¥

Funkce Cistého exportu: NX=X - M -m .Y
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Funkce Cistého exportu v systému
fixnich ménovych kurzu

NX
1000

NX=NX -m.Y

0 5000 6000 7000
- Y
BOD | DOMACIi DUCHOD (Y) VYVOZY ( Y) DOVOZY (M) CISTE VYVOZY (NX) M;ZDNr SKLON
ovozu
A 2000 1000 +1 000 0,2
B 4000 2000 1800 +200 0,2
C 5000 2000 2000 0 0,2
D 6 000 2000 2200 -200 0,2
E 7000 2000 2 400 -400 0,2
F 8 000 2000 2 600 -600 0,2
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Agregatni poptavka v otevrené ekonomice,

determinace rovnovazné produkce

X=X . o o -

M= M +mY AD=Ca-byi+c(Y-TA-tY+TR)+1-b,i+G+X-M-mY

NX = NX -m .Y o _
=Ca- + +1+G+X-M+cY-ctY-mY -

C=Ca+c.YD AD=Ca-cTA+CTR+ 1 +G + X - M +cY -ctY -mY - bi

CaZE-b(Ca)i } poloZme A=Ca-cTA+cTR+1+G

TAT:lAH'Y AD = A+ NX +¢(l-t)Y - bi -mY

TR=TR

G=G J  kde tie sazba dGichodové dané.

) 72 Vv 7 o I“; = I
- Determinace rovnovazné produkce: 1-e(l-89+m

- Predpoklad fixnich ménovych kursU, fixni cenové hladiny, Urokova sazba je
fixovana.

- Multiplikator otevrene ekonomiky (autonomnich vydaj v otevrené

. _ Fi
ekonomice): TR
= 1

- Multiplikator autonomnich dovozu: % =- 77 7+m

.(A4+ NX -bi)

=i
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Multiplikator bézného uctu — Cistych vyvozu

- Jak zvyseni vladnich vydajl na nakup zbozi a sluzeb ovlivni Cisté vyvozy
resp. bézny Ucet platebni bilance ?

I-c(;i:;: +m -G

- ZvySeni vladnich vydajd na nadkup zbozi a sluzeb vede ke zhorSeni
béZného Uctu (Cistych exportll) - domaci subjekty vynalozi ¢ast dlchodu
na dovozy (vyvolané rustem dlchodu v dusledku vladnich vydaju).

- Multiplikator bézného uctu  4anNx=-
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A4

Cisté vyvozy v systému flexibilnich ménovych kurzu

Systém fixnich ménovych kurs( vs. systém flexibilnich ménovych kursu:
- Cisté vyvozy zavislé nejen na autonomni komponenté Cistych vyvoz(l a komponenté Cistych vyvoz(i m-Y,
ale také na pohybu realného ménového kursu.
Realny ménovy kurs (R):

« soucin nominalniho ménového kursu (E) a poméru cenovych hladin v zahranici (PF) k cenové hladiné
domaci zemé (P).
P,

R=E. X
P

V systému flexibilnich ménovych kurst ma funkce Cistych vyvoz( tento tvar:
NX=NX -mY ++R

ANX=X-M-mY+uvR

R - realny ménovy kurz, v - citlivost Cistych vyvozU na realny ménovy kurs
 Roste dlchod v zahranici - rostou autonomni vyvozy a Cisté vyvozy se zvysuji
- Roste realny ménovy kurs - rostou Cisté vyvozy

+ Roste domaci dichod - sniZuji se Cisté vyvozy
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KFivka IS v otevfené ekonomice —
v systému flexibilnich ménovych kursu

i (%)
a* A NX = velikost posunu k¥ivky IS doprava v dlsledku pfirstku

vyvozll vyvolanych ristem zahrani¢niho dichodu

0 Yo Y

B 1
I-efl-0+m

¥=Ca-byi+c(Y-TA-t¥+TR) +1-byi+G+X-M -mY

Sestrojeni rovnice kfivky IS v systému flexibilnich ménovych kurs(. ¥,
Vyjdeme z rovnice v systému fixnich ménovych kursu: g

. (A + NX - bi)

Po Upravach obdrzime rovnici ve tvaru: ¥=Ca- bmi +o(Y-TA-t¥ + ﬁ) +1- bmi+ G+X-M-mY++vR

5 F_E+ﬁ-m‘+vﬂ =
ReSenim pro rovnovaznou urover produkce dostaneme: 0 1-c(l-0+m Ig- = (. Ir..'?l + NX - b1 + “R)

Determinanty rovnovahy na trhu zbozi a sluzeb v oteviené ekonomice s flexibilnim ménovym kursem:
* domaci autonomni vydaje

* autonomni komponenta Cistych vyvoz(

* citlivost poptavky po autonomnich vydajich na trokovou sazbu (b)

* koeficient citlivosti Cistych vyvoz( na redlny ménovy kurs (v)

« realng ménovy kurs (R) MVSO »» KNOWLEDGE FOR THE FUTURE
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Platebni bilance, krivka platebni
bilance a rovnovazna produkce

Platebni bilance = Uhrn plateb jdoucich z domaci zemé do ostatnich zemi vs. Uhrn
plateb z ostatnich zemi sveta do domaci zemeé

Sklada se z:

- béZného uctu (CA) = Cisté vyvozy (NX) (bilance zbozi, bilance sluzeb, bilance
(vynosd) dichodd a transferd v mezinarodni sfére)

- kapitalového uctu (CF) = tok kapitalu z ostatnich zemi svéta do domaci zemé
(nakup obligaci, akcii, zakladani uctd v domaci zemi cizimi subjekty) minus tok
kapitalu z domaci zemeé do ostatnich zemi svéta (nakup obligaci, akcii, zakladani
UcCtl rezidenty domaci zemé v bankach ostatnich zemi svéta)

Rovnovaha platebni bilance BP=CA+CF
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Bézny ucet v geografickem cleneni
v mil. K&
Datum zvefejnéni: 16.03.2021 10:00:00
Pfedbéina data: 2020
= pok | 2020 Zemé | W1 Svét celkem
2020/1 2020/2 2020/32 2020/4
Polozka_ ______[Zem& | Kredit | Debet | Bilance | Kredit | Debet | Bilance | Kredit | Debet | Bilance | Kredit | Debet | Bilance | Kredit | Debet | Bilance |
4 BéZny ucet Svét celkem 4 433 574,1 4 230 066,3 203 507,8 1 138 087,86 1 054 049,3 84 038,5 955 628,1 938 816,2 16811,9 10952764 1010704,0 84 572,4 1244 581,68 12264956 18 085,0
Zbozi Svét celkem 3 436 119,7 3 150 943,0 285 175,8 872 010,2 805313,5 666957 713 609,2 684 359,7 29 249,6 8612699 7824522 78817,7 9892304 878817,6 1104128
> Sluzby Svét celkem 604 398,8 499 778,8 104 619,92 165762,7 128 804,1 36958,5 139 580,1 111 997,7 27 582,4 140687,3 110386,2 20 301,1 158 368,7 148 590,8 Q777e

> Prvotni diichody  Svét celkem 285 659,8 443 428,9 -157 760,0  79624,0  83744,5 -4119,6 712787 100 109,6 -37 830,8  75024,5 89 822,0 -14 797,4 50 731,7 160752,8 -101 021,1
Druhotné diichody Svét celkem 107 295,8 1359157 -28519,8  20600,1 36 187,2 -15407,1 31 160,0 33349,2 -2189,2 182047 280436 -07489 37251,0 383357 -1084,7

Aktualizovat - Tisk - Export

A
PoloZka Bé&iny ucet b Zemé Svét cellkem v
I Kredit 1 Debet - Bilance
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2020/1 202012 2020/3 2020/4 Zd roj: CNB - Bistat, 2021

Aktualizovat - Tisk - Export
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PLATEBNI BILANCE 2020 - PODROBNE

Polozka | Kredit/ Aktiva [Debet/Pasiva| Bilance/Saldo | Kredit/ Aktiva [Debet/Pasiva| Bilance/ Saldo | Kredit/ Aktiva [Debet/ Pasiva | Bilance/ Saldo  Kredit/ Aktiva | Debet/ Pasiva | Bilance / Saldo | Kredit/ Akliva | Debet/ Pasiva  Bill
4 B&Zny ndet 4433574,1 4230 066,3 203507,8 1138087,8 10540493 84 038,5 955 628,1 938 816,2 16811,9 10952764  1010704,0 84572,4 1244 581,8 12264958
> Zbo#l 3436 119,7 3 150943,0 285 176,8 872 010,2 805 313,5 66 696,7 713 609,2 684 359,7 29 249,6 861 269,9 782 452,2 78817,7 989 230,4 878 817,6
> Sluzby 604 398,8 490 778,8 104 619,9 165 762,7 128 804,1 36 058,5 130 580,1 1119097,7 27 582,4 140 687,3 110 286,2 30 301,1 158 368,7 148 590,8
> Prvotni diichody 285 659,8 443 428,9 -157 769,0 79 624,9 83 744,5 -4118,6 71278,7 109 109,6 -37 830,9 75 024,5 89 822,0 -14 7974 59 731,7 160 752,8
> Druhotné diichody 107 305,8 135015,7 -28519,9 20 690,1 36 187,2 -15 407,1 31 160,0 333492 -2 189,2 18 204,7 28 043,6 -0748,9 37 251,0 38 335,7
4 Kapitalovy déet 163 088,9 01 898,3 71 190,7 30 215,8 10 362,3 19 853,4 40722,9 20 108,3 20 614,6 42 776,6 24420,3 18 356,3 49373,6 37 007,3
Hrubé pofizeni & dbytky nevyrabénych nefinanénich aktiv 98 049,8 01 849,0 7100,8 17 263,2 10 349,0 §014,2 21199,1 20 096,0 1103,1 27 850,5 24 401,0 34495 32637,0 37 002,0
> Kapitalové transfery 54 139,1 49,3 54 089,8 12952,6 13,3 12939,2 19523,8 12,3 19 511,5 14 926,1 19,3 14 906,8 16 736,6 4,3
1 Finanéni Get 146 379,4 -07 504,5 243 883,9 05 356,9 -27 264,4 122 621,3 -03743,4 -06 314,7 2571,3 100 801,0 -28 344,9 129 145,9 43 064,8 54.419,5
> Pfimé investice 71772,4 144 888,3 -73115,8 66 650,5 60 139,2 6511,4 -50 084,9 -15773,0 -34311,9 43 061,5 21876,3 211852 12 145,3 78 645,8
> Portfoliové investice 50 793,5 186 468,0 -135 674,6 -32 218,5 9822,8 -42041,3 25721,1 62 632,4 -36911,3 22 788,4 -29514,8 52 303,2 34 502,5 143 527,7
Finanéni derivaty (jiné nez rezervy) a zamé&stnanecké opce na akcie -73 448,2 -85 613,1 12 165,0 -29 052,6 -49 399,7 20 347,1 -12 207,5 -11940,3 -267,3 -15 402,1 -10 958,1 -4443,9 -16 786,0 -13315,1
> Ostatni investice 40447,7  -343247,7 302 695,4 79 473,0 -47 826,6 127 299,6 -74214,1  -131233,8 57 019,7 30 471,3 -9748,3 40219,6 137176 -154439,0
> Rezervni aktiva 47 813,9 47 813,9 10 504,5 10 504,5 17 042,1 17 042,1 19 881,9 19881,9 385,4
Saldo bézného a kapitalového Gétu 274 698,5 103 892,0 37 426,5 102 928,8
Saldo finanéniho étu 243 883,9 122 621,3 2571,3 129 145,9
Cisté chyby a opomenuti -30 814,6 18 729,3 -34 855,2 26 217,1

Aktualizovat -Tisk - Export

-

Polozka BéZny uéet v
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MVSO »» KNOWLEDGE FOR THE FUTURE


https://www.cnb.cz/analytics/saw.dll?Dashboard&PortalPath=%2Fshared%2FUNIBOP_WEB%2F_portal%2FBISTAT&Page=DBOP&P1=dashboard&Action=Navigate&ViewState=21gq6afrv04lu918ij0idccobm&P16=NavRuleDefault&NavFromViewID=d%3Adashboard~p%3Atdppn6rbilu6v8m0

PLATEBNI BILANCE 2021 - PODROBNE

BISTAT

Platebni bilance v podrobném clenéni
Svét celkem

Datum zvefejnéni: 13.09.2021 10:00:00
Predbéind data: 2020, 2021

* Rok | 2021 w|( = Ména |CZK L
v mil. CZK
BéZny ucet 2439 773,5 23410134 a8 760,1 1185975,6 1114 789,7 711859 1253797,9 1226 223,06 27 5374,2
> Zbodi 1943 606,7 18034976 140 109,1 Q55 377,2 860 729,6 94 647,6 088 229.5 Q42 758,0 45 461,5
> SluZby 301 0246 245 581,0 55 443,56 139 979,7 116 305,6 23 674,0 151 044,9 129 275,4 31 769,6
» Prvotni dichody 144 155,7 219 671,9 -75514,3 73 807,9 98 306,8 -24 498,9 70 347 .8 121 365,1 -51 0174
> Druhotné dichedy 50 986,5 72262,8 -21 276,23 16 810,9 39 4477 -22 636,8 34 175,06 32 815,1 1360,5
Kapitalovy déet 111 935,3 80 652,6 22 272,6 40 017,7 41 502,3 -1484,6 71017,6 48 160,3 23 757,2
Hrubé pofizeni &i Ubytky nevyrab&nych nefinanénich aktiv 85 528,8 89 629,0 -4 100,2 32 408,1 41 429,0 -8 090,9 52 120,7 48 130,0 3 990,6
» Kapitdlové transfery 26 406,5 33,6 26 372,8 6 609,6 3,3 6 606,323 19 796,92 30,3 19 766,6
Financni acet Q9 8569,5 -31076,3 130 945,8 98 767,3 -7 091,4 105 858,7 1102,2 -23 985,0 25087,1
> Pfimé investice 52 820,5 52 087,8 732,7 44 732,5 10 883,2 33 849,3 18 088,1 51 204,6 -33 1186,5
» Portfoliové investice 47 397,0 -67 118,1 114 515,0 11 482 .4 -48 738,90 60 241,3 359145 -18 359,2 54 273,7
Finanéni derivdty (jiné neZ rezervy) a zaméstnanecké opce na akcie -77 712,8 -58 750,9 -18 951,92 -34 975,7 -31 769,0 -3207,7 -42 736,1 -26991,9 -15 744,3
»» Ostatni investice 11 364,06 327148 -21 350Q,2 28 8514 62 553,3 -33701,9 -17 486,8 -29 838,06 12 351,7
> Rezervni aktiva 56 000,2 56 000,2 48 677,7 48 677,7 73225 7322,5
Saldo bé&iného a kapitalového Gctu 121 032,8 69 701,32 51 331,5
Saldo finanéniho Gétu 130 945,8 105 858,7 25087,1
Cisté chyby a opomenuti 99013,1 36 157.4 -26 244,3

Aktualizovat - Tisk - Export

>



NEMECKO

Bézny ucet v geografickém é&lenéni

v mil. KE

Datum zvefejnéni: 16.03.2021 10:00:00

Predbéina data: 2020

- ok | 2020 zeme
2020/1 2020/2 2020/3 2020/4

Polozka — |zemé | Kredit | Debet | Bilance | Kredit | Debet |Bilance | Kredit | Debet |Bilance | Kredit | Debet |Bilance | Kredit | Debet | Bilance |
4 BéZny udet Némecko 1210 467,9 983 100,8 227 367,1 313 323,1 254 186,5 50 136,7 249 435,8 203 841,7 45 594,1 305 232,8 235 437,2 62 795,6 342 476,1 289 635,5 52 840,7
Zbozi MNémecko 1 049 095,9 780 432,1 268 664,8 266 779,6 208 818,2 57 961,3 219 247,7 158 451,0 60 795,7 262 507,6 196 496,9 66 010,7 300 562,0 216 666,0 83 896,0
> SluZzby Mémecko 105 892,3 116 048,8 -10156,5 326277 259%87,2 65630,5 160214 244926 -§471,1 29120,2 22910,5 6209,6 28123,0 42648,5 -14525,5
> Prvotni diichody MNémecko 50 478,4 61 385,3 -10906,9 12 813,2 12 807,1 6,1 12917,6 147750 -1857,4 12253,6 ©750,0 23503,7 12494,0 24053,2 -11 559,2

Druhotné dichody MNémecko 50002 25234,6 -20234,2 11027 65639 -5461,2 12491 61231 -48740 13513 62797 -49284 12097,2 62678 -4970,6
Aktualizovat - Tisk - Export

A
Polozka B&iny déet hd Zemé Mémecko v
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L
CiNA

BézZny Ucet v geografickém clenéni

v mil. KE
Datum zvefejnéni: 16.03.2021 10:00:00
Predb&Znd data: 2020
- ok 2020 V] zem: COTm v
2020/1 2020/2 2020/3 2020/4
Polozka |zemé | Kredit | Debet | Bilance | Kredit | Debet | Bilance | Kredit | Debet | Bilance | Kredit | Debet | Bilance | Krodit | Debet | Bilance
4 BéZny ucet Cina 54 532,2 411 452,3 -356 020,1 11 882,5 85 511,1 -74 628,6 12 212,8 103 313,1 -01 100,3 12 804,92 101 616,4 -87 721,5 16 542,1 120 011,8 -103 469,7
ZboZi Cina 44 369,5 379 569,2 -335 199,7 9 561,6 80 822,0 -71 260,3 10 780,9 93431,9 -84 651,0 11 452,3 93 747,1 -82 294,8 12 574,7 109 568,3 -96 993,6
> Sluzby €ina ©858,8 333230 -23464,2 23252 650399 -4614,7 1471,0 §010,5 -5539,5 2334,9 8§072,7 -5737,8 37277 10299,9 -5572,2
> Prvotni dichody Cina 100,0 -1623,5 1723,5 -53,3 -1298,7 12454 -89,56 -173,3 83,7 56,4 -248,3 304,7 186,5 95,7 89,7
Druhotné dichody Cina 204,0 183,6 20,3 48,9 47,9 1,0 50,5 43,9 6,6 51,2 44,9 6,3 53,3 46,9 6,4
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SLOVENSKO

Bézny ucet v geografickém clenéni

v mil. K&

Datum zvefejnéni: 16.03.2021 10:00:00

Predbé&ind data: 2020

= Rok | 2020 Zemé
2020/1 2020/2 2020/3 2020/4

Polozka |zemé | Kredit | Debet | Bilance | Kredit | Debet | Bilance | Kredit | Debet | Bilance | Kredit | Debet | Bilance | Kredit | Debet
4 B&Fny ufet Slovensko 387 009,1 229 200,6 157 808,5 97 270,1 56 064,32 41 205,8 79 857,1 49 675,4 30 181,7 98 834,3 55 069,8 42 764,5 111 047,6 67 391,1 43 656,5
ZboZi Slovenske 327 044,8 161 615,9 165 428,9 80 403,4 39 719,7 40 683,6 68 617,4 34 840,1 33 777,32 83 235,0 40 868,0 42 367,0 94 789,1 46 188,1 48 600,9
> SluZby Slovensko 36 793,8 30366,3 6427,5 9817,9 §109,0 17089 6633,9 68087 -1748 9190,9 73325 18584 11151,1 §116,1 30350
> Prvotni diichody Slovensko 16 855,3 25502,9 -8647,6 55152 5203,8 3114 3062,7 53856 -23239 48022 409529 -150,7 34752 9059,6 -6484,4

Druhotné dichody Slovenske 6 315,2 117155 -5400,2 1533,7 3031,7 -1498,1 1543,1 2640,1 -1096,9 16052 29165 -1310,3 1632,2 3127,2 -1485,0
Aktualizovat - Tisk - Export
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USA

BézZny ucet v geografickém élenéni

v mil. K&

Datum zvefejnéni: 16.03.2021 10:00:00

Predbézind data: 2020

= Rok 2020 Zeme
“ 2020/1 2020/2 2020/3 2020/4

Polozka__________[Zem& | Kredit | Debet |Bilance | Kredit | Debet [Bilance| Kredit | Debet | Bilance| Kredit | Debet [Bilance | Kredit | Debet |Bilance
- Bé&Zny uet USA 146 483,2 117 405,4 29 077,9 40 517,5 30 902,6 @ 614,09 28 912,2 27 653,2 1259,0 35962,7 27 794,8 & 167,9 41 090,8 31 054,8 10 036,0
Zbozi USA 796950 833076 -3612,6 20649,2 21451,6 -802,4 18 014,9 20 012,7 -1 997,09 19 178,1 20 202,9 -1 124,8 21 852,90 21 540,4  312,5
> SluZby USA 402056 256389 14566,7 13370,8 7416,9 5953,9 25979 58187 -3220,8 10991,5 5211,7 5779,8 132454 7101,6 60538
> Prvotni dichody USA 245345 70789 174557 6040,5 1679,1 4361,5 77939 14885 63054 52847 10395 33452 54153 1971,8 34435

Druhotné diichody USA  2048,0 13800 668,1 436,9 3550 1019 505,5 3333 172,2 508,3 340,6 167,7 577.3 351,0 226,3
Aktualizovat - Tisk - Export
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RUSKO, EMIRATY, IZRAEL

= Rk [ 2020 Zemé |- RU Rusko;- AE [w]
2020/1
Polozka ________[zemé | Kredit | Debet |Bilance | Kredit | Debet [Bilance| Kredit | Debet |Bilance | Kredit | Debet |Bilance| Kredit | Debet
. B&Zny Géet Ruske 100 241,65 74 134,0 35 107,56 27 655,4 20 919,4 57350 23 302,1 13 245,6 10 055,5 28 550,5 10 203,1 Q 356,4 20 724,56 20 765,0 § 058,7
Spojené Arabské Emirdty 119899 25446 04453 32002,0 803,7 21984 31496 442,8 2706,8 28584 6754 2 183,0 29799 622,8 2 357,2
Izrael 17 730,2 5960,7 11769,6 4626,3 1343,1 3283,2 3450,3 15394 18909 399465 15606 24340 56389 14975 4161,4
ZboZi Rusko 83 937,9 62 993,6 20 944,23 19 551,9 18 006,0 1 545,92 17812,4 11 105,7 6 706,60 22933,0 16 378,2 6 554,8 23 640,7 17 503,7 6 137,0
Spojené Arabské Emirdty 10048,8 182846 81642 24287 562,0 1866,7 2312,0 336,2 19758 25874 518,29 2078,5 2710,8 467,5 2 243,3
Izrael 154884 42599 112286 37083 10334 26749 30555 1170,5 18850 35946 10926 25019 51300 963,3 4 166,7
> Sluzby Rusko 21651,1 78732 13777,9 7289,3 2318,7 49706 4741,3 15579 31834 43729 18049 25680 52475 2191,7 30558
Spojené Arabské Emirdty 1909,2  623,1 12861 5659 2353 329,7  829,9 98,0 732,0 252,7 144,5 108,1  260,7 1444 1154
Izrael 2100,5 13151 785,5 881,4 214,6 665,9 360,8 309,3 51,6 365,1 380,3 -15,2 4493,2 411,0 82,2
> Prvotni dichody Rusko 2669,7 22050 464,7 583,86 329,4 254,2 521,3 329,1 192,2 980,5 7376 2430 584,3 808,9 -224,7
Spojené Arabské Emirdty 14,8 36,8 -22,0 3,4 5,4 -2,0 3,7 8,6 -4,9 4,3 11,9 -7,6 3,4 10,9 -7,3
Izrael 70,3 320,7 -259,5 20,7 80,1 -50,4 18,0 67,7  -49,5 15,0 73,7 -57,8 15,6  108,2 -92,6
Druhotné dichody Rusko 982,8 1082,2 -79,4 230,5 265,3 -34,8 227,1 252,9 -25,8 273,1 282,5 -9,4 252,1 261,56 -9,4
Spojené Arabské Emirdty 17,0 0,0 17,0 4,0 Q0,0 4,0 4,0 Q0,0 4,0 4,0 0,0 4,0 5,0 0,0 5,0
Izrael 71,0 36,0 15,0 15,9 15,0 0,9 15,9 12,0 3,9 19,1 14,0 5,1 20,1 15,0 5,1
Aktualizovat - Tisk - Export
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Svétova a domaci urokova sazba

- Kapitalovy ucet ovliviiuje urovern domaci irokové sazby (i) ve srovnani se svétovou
urokovou sazbou (if)

- Dokonala kapitalova mobilita - investofi mohou nakupovat aktiva v kterékoliv zemi s
nizkymi transakcnimi naklady, rychle a v neomezeném rozsahu:

« neexistuji rozdily v danich v jednotlivych zemich,
- je stabilni ménovy kurs (neexistuje riziko zmény kursu),
- neexistuji ostatni politické a jiné prekazky odlivu kapitalu a jeho vynosl z jedné zemé do druhé.
- Za podminky dokonalé kapitalové mobility nemohou byt domdaci urokové sazby pfilis
vysoko a prili§ dlouhou dobu odchyleny od (primérné) svétové urokové sazby, nebot:

- vysSi domaci Urokova sazba neZ Urokova sazba svétova by vyvolala silny kapitalovy pfiliv (masivni
nakupy aktivdomaci zemé investory z ostatnich zemi svéta i domacimi investory). Nasledovalo by
rychlé zvyseni jejich ceny a snizeni domaci urokoveé sazby az na Uroven svetové urokoveé sazby.

- niz8i domdaci Urokova sazba nez svétova Urokova sazba by vyvolala masivni kapitalovy odliv investort z
ostatnich zemi i domacich investort. Nasledoval by prodej aktiv domaci zemé na mezinarodnim
méenovém trhu, coz by sniZilo jejich ceny a zvySilo domaci Urokovou sazbu na Uroven svetové.

- Zejména malé otevrené ekonomiky nemaji ekonomickou silu, aby ustanovily a udrzely
Uroven domaci Urokové sazby odchylenou vyraznéji od svétové urokové sazby —
predpoklad

i-if=0 .
MVSO »» KNOWLEDGE FOR THE FUTURE



Krivka rovnovahy platebni bilance BP

KFivku BP vyvineme z rovnice platebni bilance: BP = CA + CF

Centralni banka ma ve vychozim obdobi urcitou vysi mezinarodnich ménovych rezerv, kterou
nechce ménit. Prebytky bézného uctu musi byt kompenzovany deficitem na kapitalovém uctu,
aby byla ustavena rovnovaha platebni bilance. A opacné.

Cisté kapitalové toky (tj. Cisty kapitalovy pfiliv, resp. Cisty kapitalovy odliv) - kladnou funkci
domaci urokové sazby:

- Predpoklad - svétova Urokova sazba (if) fixovana

« vy$Si domaci Urokova sazba nez svétova - Cisty kapitalovy pfiliv.

- domadci Urokova sazba nizsi nez svétova - Cisty kapitalovy odliv.
Kfivka BP je krivkou rovnovahy platebni bilance, musi platit: CA+CF=0
Odvozeni kfivky BP:

- krivku BP odvozujeme za predpokladu systému fixnitho ménového kursu

- ostatni ekonomické proménné, napf. ocekavany ménovy kurs, zahrani¢ni cenova hladina, svétova
(zahranicni) Urokova sazba a jiné faktory - konstantni;

- dlchod (produkt) ovlivriuje Cisté exporty, resp. bézny ucet platebni bilance tim, Ze zvySuje dovozy
(indukované).

MVSO »» KNOWLEDGE FOR THE FUTURE



Geometrické odvozeni krivky BP
CA 1

Béiny ucet

CA:l T "W Tt Tt TT T

CA:

CF. 0 CF- CF
Piilivy +  Kapitalovy aéet  Odlivy -

(%)

i2

io

i1

|
|
|
0 CF: 0 CF, CE
Dichod Prilivy +  Kapitdlovy uéet  Odlivy -

Kfivka BP vyjadruje takové kombinacei a Y, za nichz je platebni bilance v rovnovaze.



Sklon krivky BP

Sklon kFivky BP determinovan:

- stupném kapitalové mobility ve svetovém meritku

- v urcité mire zavisly i na tom, jak zména v Urokové sazbé ovlivhuje investice a jak
redlné investice ovliviuji ddchod a dovozy.

- Pozitivné sklonéna krivka BP - vyrazem nedokonalé kapitalové mobility:
- existuji urcité prekazky v prilivu a odlivu kapitalu mezi zemémi;
- zemé je ,velkou zemi", ktera je schopna ovliviovat Uroven svétové urokové sazby.

- Dokonala kapitdlova mobilita = krivka BP horizontalni na urovni, kdy je domaci
Urokova sazba (i) rovna svétové urokové sazbé (if) i-if=0

- Dokonala kapitalova imobilita = kfivka BP vertikalni. Prekazky v mezinarodnim
pohybu kapitalu, vyvoj domacich urokovych sazeb nema zadny ucinek na
kapitalové prilivy a odlivy.

- Kfivka BP vertikalni na urovni dachodu, kdy je v rovnovaze bézny ucet pti dané
(kontrolované) urovni ménového kursu a odpovidajici skladbé platebni bilance.

Pti dané kontrole kapitalového Uctu existuje pouze jedina uUrover dichodu a
importu, kterd je konzistentni s danym ménovym kursem.
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Poloha krivky BP

- Poloha krivky BP a jeji posun urceny:
« Urokovou sazbou,
« Urovni dichodu,
- nominalnim meénovym kursem,

- pomeérem zahranicnich cen (PF) k cenam domacim (P), tj. pomérem PF/P.
- Devalvace mény domaci zemé posunuje krivku BP doprava
- Revalvace mény domaci zemé posunuje kfivku BP doleva

- Body mimo kFivku BP — body nerovnovahy platebni bilance
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Model IS-LM-BP
rovhovazna produkce pri dokonalé a
nedokonalé kapitalové mobilite

Vnitfni a vnéjsi rovhovaha ekonomiky

- vSeobecna ekonomicka rovnovaha

- v pruseciku krivek IS a LM (pfi plné zaméstnanosti) a krivky BP.

Pfedpoklad dokonalé kapitalové mobility
- malé oteviené ekonomiky blizko této situaci

- krivka BP horizontalni na Urovnii = if

Predpoklad nedokonalé kapitalové mobility a pevnych ménovych kurst
- krivka BP je pozitivné sklonéna
- prusecik krivek IS a LM pfi neplné zameéstnanosti napravo od krivky BP

- existuje deficit platebni bilance.
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-
VSeobecna ekonomicka rovnovaha pri dokonalé a nedokonalé

kapitalové mobilité

i (%) LM = trh penéz je v rovnovaze
IS = trh statk( a sluzeb je v rovnovaze

BP = kfivka rovnovahy platebni bilance

E, = vSeobecna ekonomicka rovnovaha pfi pIné zaméstnanosti

Y™ = potencionalni Uroven produktu

i= i

if = svétova urokova mira

i(% . . . L v e s .
(%) Deficit platebni bilance = ze zemé odchazi vice kapitdlu nez do

BP
/LM
/ néj prichadzi — zemé se stava dluznikem vuci ostatnim zemim.

Dichod Y, pfili§ vysoky nebo urokova sazba i, je pfilis nizka, aby
vyvolala prebytek kapitalového Uétu a byla ustavena rovnovaha

platebni bilance.
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Uginky fiskalni politiky pfi nedokonalé
kapitalové mobilité pri fixnim ménovém kursu

1) fiskalni expanze

- zvySeni vladnich nakupt zboZi a sluzeb, ty budou financovany prodejem vladnich obligaci.

- zvySeneé vladni nakupy posunou krivku IS doprava.

- prodej obligaci - sniZzeni cen obligaci, resp. aktiv, rist domaci urokové sazby.

- v dusledku fiskalni expanze vzrostou jak Urokové sazby, tak i diichod (pfi normalné sklonéné kfivce LM).

. fjgkélm’ expanze zhorsi bézny ucet (vzrostl dichod), soucasné vzrist Urokovych sazeb zlepsi kapitalovy
Ucet

- celkova udinnost Cisté fiskalni expanze na platebni bilanci nejednoznacéna

2) fiskalni restrikce

- snizenivladnich ndkupl zboZi a sluzeb povede k posunu krivky IS doleva.

- vyvola pokles dlichodu a soucasné pokles domaci urokové sazby.

- snizeni produkce (ddchodu) vyvola zlepseni bézného uctu, pokles domacich Urokovych sazeb zhorsi
kapitalovy ucet.

- vyslednd udinnost fiskalni restrikce na platebni bilanci je opét nejednoznacna.

MVSO »» KNOWLEDGE FOR THE FUTURE



IS-LM-BP a dokonala kapitalova mobilita

Pti pfedpokladu dokonalé kapitalové mobility musime kfivku IS modifikovat - domdci urokova sazba je

rovna svétové urokové sazbé (if).
Y=a.(4+NX -bi, +vR)

Krivka LM - v oteviené ekonomice, za predpokladu dokonalé kapitalové mobility, je domaci Urokova sazba
rovna svétové urokové sazbé (if).

WM
Y= —[: +h. I’f}
kKl P

Rovnovazna uroven dlichodu uréena nabidkou redlnych penéznich zlstatkl v domdaci zemi a svétovou
urokovou sazbou. Zvysi se nabidka realnych penéznich zUlstatk( v domaci zemi - vzroste dlchod, drokova
sazba fixovana na urovni if.

Rovnovaha na trhu zbozi a sluzeb - zméni se redlny ménovy kurs (R), ktery vycisti trh zbozi a sluzeb.

1 - = 1({M
A+ DX -bi,+vR)= 2| = +hi,
s(1-0 +t+m kP

R s(l-0+t+m E . [[S(I-ﬂ+r+;n]k+bk}ir_g-ﬁ
kv P kv v

Monetdrni expanze a rdst svétové Urokové sazby = rlist realného ménového kursu, tj. realnému
znehodnoceni.

Fiskalni expanze, rlst spotfebitelské a podnikatelské dlivéry a rist Cistych vyvozl = snizeni realného

meénového kursu, tj. realné zhodnoceni. -
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Hodnoceni ucinnosti fiskalni a monetarni politiky v
podminkach dokonalé kapitalové mobility v systému
fixnich a flexibilnich ménovych kursu

Analyzu tohoto problému provedli J. M. Fleming a R. A. Mundell = Mundell-
Fleminglv model

Hlavni prinos - zahrnuje mezinarodni kapitalové toky do formalni makroekonomické
analyzy zaloZzené na keynesianském modelu IS-LM.

Predpoklady analyzy fiskalni expanze:
1. Existuje dokonala kapitalova mobilita

2. Ménovy kurs fixni = centralni banka musi intervenovat na jeho udrzeni, je-li
vychylen od dané Urovné, resp. z daného pripustného fluktuacniho pasma

3. Domaci urokove sazby se rovnaji svetovym i=ig

4. Existuji nevyuzité zdroje, konstantni vynosy z rozsahu a fixni penézni mzdovée
sazby — nabidka domaci produkce elasticka a jeji cenova uroven fixni

5. Zemé jsou pfrilis malé na to, aby mohly ovlivhovat dlchod v cizich zemich
nebo Uroven svetovych urokovych sazeb
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Ucinnost fiskalni expanze pfi dokonalé kapitalové mobilité a
fixnich ménovych kursech
i (%)
LM = trh penéz je v rovnovaze
IS = trh statk( a sluzeb je v rovnovaze

BP = kfivka rovnovahy platebni bilance

i0=if

E, = prasecik kfivek 1S, LM,

0 Y; Y-l Y.z Y io=if

V bodé E, - nezaméstnanost, vlada provede fiskadlni expanzi s cilem zvysit rovnovazny
dlchod a zaméstnanost.

Zvyseni G - soucasné dojde ke zvySeni Y na Y1, zvysSi se i nad Uroven svétové urokové sazby -
silny kapitalovy pfiliv - zvysi domaci ménové rezervy a vyvine tlak na revalvaci (apreciaci)
ménového kursu domaci zemé.

Centralni banka intervenuje na jeho udrzeni - prodava na mezinarodnim ménovém trhu
domdci a nakupuje zahrani¢ni ménu - zvySuje nabidku redlnych penéznich zlstatk( v domaci
zemi. Kfivka LM, se posunuje k LM, tak dlouho, dokud neni ustanovena vnéjsi rovhovaha -

domaci urokova sazba klesne na uroven svétové urokové sazby.
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Monetarni expanze, dokonala kapitalova mobilita a fixni ménové kursy

. LM = trh penéz je v rovnovaze
i (%)
IS = trh statk( a sluzeb je v rovnovaze
BP = kfivka rovnovahy platebni bilance
Ey = rovnovaha
io = if . ’v ’ ,
iy = sniZeni urokové sazby
i1 v
i= i
0 Yo Y

Vychozi situace - EO.

Monetarni expanze - zvySeni nabidky realnych penéznich zlstatk( - snizeni drokové sazby
na il (oproti svétové) - vyvola silné kapitalové odlivy, pokles ménovych rezerv domaci
zemeé a tlak na devalvaci mény domaci zemé - E1.

Centralni banka musi intervenovat - nakupovat domaci a prodavat zahrani¢ni ménu -
snizeni nabidky redlnych penéznich ztstatkd, LM1 se vraci zpét do vychozi pozice LMO,
urokova sazba na Uroven svétové, uroven produkce se nezmeéni.

PrizpUsobovaci procesy probihaji na mezinarodnim ménovém trhu rychle.
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Fiskalni expanze, dokonala kapitalova mobilita a flexibilni ménovy kurs

i (%) LM = trh penéz je v rovnovaze
IS = trh statk( a sluzeb je v rovnovaze

BP = kfivka rovnovahy platebni bilance

E, = rovnovaha

i= lf

0 Yo Y Y

Systém flexibilniho ménového kursu — CB nemusi intervenovat, platebni bilance je vidy vyrovnana
BP = 0 (vyrovndni je provedeno pruznym pfizplisobovanim ménového kursu).

Cista fiskalni expanze - posun na IS1, zvy$eni domaéci i na il = nad Urover svétové Urokové sazby.
Podminky LMO se neméni.

Vychyleni i nad droven if - silny kapitalovy priliv, apreciace domaci mény — nizsi konkurenceschopnost
vyvozu, zlevnéni dovozu - Cast poptavky se premisti z poptavky po domacim zbozi na poptavku po
dovazeném zbozi.

Pokles Cistych vyvozli = zhorSeni béZného Uctu platebni bilance - kfivka IS1 na ISO - ekonomika je
ve vychozi pozici rovnovahy.

Fiskalni expanze vede k uplnému mezinarodnimu vytésnovacimu efektu.

Cenou za zvysené vladni vydaje je apreciace domaci méﬂ‘(‘léo s> KNOWLEDGE FOR THE FUTURE



Monetarni expanze, systém flexibilnich ménovych kursu a dokonala
kapitalova mobilita

i (%) LM = trh penéz je v rovnovaze
IS = trh statk( a sluzeb je v rovnovaze

BP = kfivka rovnovahy platebni bilance

E, = rovnovaha

LM, = snizeni domaci urokové sazby pod Uroven svétové

Y; = zvySeni drovné produkce

i= lf

0 Yo 41 Y2 Y

Monetarni expanze - LMO na LM1 - tlak na snizeni domaci i pod Uroven svétové
urokové i a ke zvyseni urovné produkce na Y1.

Snizeni i zabranuje odlivu kapitalu - depreciace domaci meény, ktera stimuluje vyvozy a

zdrazuje dovozy.
Cisté vyvozy tak vzrostou, ISO se posune do I1S1, nova rovnovaha E2.
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Shrnuti Mundell-Flemingova modelu

- Za predpokladu dokonalé kapitalové mobility a fixniho ménového kursu
je:

- fiskalni expanze velmi ucinna, nebot dochazi ke zvyseni rovnovazné produkce a
zamestnanosti;

- monetarni politika nedcinna v ovlivhovani produkce a Urovnée urokové sazby.

- Za predpokladu dokonalé kapitalové mobility a systému pruzného
ménového kursu je:

- fiskalni expanze zcela neucinna - vede k Uplnému mezinarodnimu
vytésnovacimu efektu a k apretaci domaci mény;

- Monetarni expanze UcCinna — vede ke zvyseni rovnhovazné produkce a k
depreciaci domaci mény.
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