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Vymenné relacie (terms of trade, ToT) su v zahra-
nicnom obchode jednym z najvyznamnejSich ukazo-
vatelov kvality zapojenia krajiny do medzinarodne;j
delby prace. Cim je hodnota vymennych relacii vyssia,
tym vyssie je zvyhodnenie danej krajiny, ktoré vyplyva
z cenového vyvoja v zahraniénom obchode. Existen-
cia pri¢inného vztahu medzi pomerom cien dvoch
vyrobkov a medzi mnozstvom, v akom sa budu tieto
dva vyrobky vymienat, je ekonomickou podstatou
vymennych relacii. Ak cenovy vyvoj vyrobku, ktory
urcité krajina zamysla vyvazat, bude v danom obdobi
priaznivejSi v porovnani s cenovym vyvojom vyrobku,
ktory chce doviezt, potom za rovnaké mnoZstvo
exportovaného vyrobku v nasledujucej obchodnej
vymene krajina ziska va¢sie mnozstvo importovaného
vyrobku. V takomto pripade dochadza k zlepSovaniu
vymennych relécii danej krajiny.

Vymenné reldcie mozno matematicky vyjadrit
pomerom cenového indexu vyvozu k cenovému inde-
xu dovozu urcitej krajiny za urcité obdobie.

P
ToT = — &

Im

kde Pg, je cenovy index vyvozu a P, je cenovy
index dovozu.

Cim je vysledny ukazovatel vy$si ako 1, resp. v per-
centudlnom vyjadreni vySSi ako 100 %, tym je vyS$Sie
zhodnotenie danej krajiny vyplyvajuce z jej cenového
vyvoja v zahrani¢nom obchode. Na zdklade ekono-
mickej tedrie by malo platit, ze ToT > 1, resp. zlepSo-
vanie vymennych relacii dosahuju krajiny, ktoré maju
veduce postavenie v aplikacii vysledkov vedecko-
technického pokroku do vyrobnej praxe. Va¢sina krajin
sa vSak iba oneskorene prispésobuje ekonomickym
a technickych trendom, a preto dosahuju 7oT < 1.

Vymenné relécie sa na zéklade nazorov niektorych
ekonémov moézu povazovat za jeden z indikatorov
zivotnej urovne krajiny. Podla inych vyvoj vymennych
relacii nemusi byt totozny s vyvojom Zivotnej Urovne,
nakolko ni¢ nehovoria o vyvoji objemu exportu krajiny,
ale iba o relativnych zmenach medzi krajinami. Na
posudenie zmien zivotnej Urovne by bolo treba analy-
zovat aj zmeny v objemoch zahraniéného obchodu,
zmeny v produktivite prace, alokacii zdrojov, ¢i zmeny
kapitalovych tokov.

Vypocet vymennych relacii je zavisly od pouzitia
cenového indexu, ktory charakterizuje vyvozné
a dovozné ceny. V podmienkach SR mbzeme za ceno-
vé indexy vyvozu a dovozu povaZzovat:

e defldtor vyvozu a dovozu vyrobkov a sluzieb (zo

tvrtroénych narodnych Uctov, bazicky rok 2000),

e indexy cien v zahraniénom obchode (indexy typu

Unit Value zostavované z hodnotovych a mnozstvo-

vych udajov uvedenych na jednotnych colnych

Graf 1 Vymenné relacie v zavislosti od pouzitia cenové-
ho indexu
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Zdroj; Vlastné vypoéty na zaklade udajov SU SR.

Graf 2 Medziro¢ny vyvoj vymennych relacii

medziroénd zmena v %
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Zdroj: Vlastné vypoéty na zaklade idajov SU SR.

dokladoch a INTRASTAT-SK hlaseniach, bazicky rok

2000).

Hodnotenie vyvoja vymennych relacii v SR nie je
jednoduché, nakolko pouzitie vystupov réznych Statis-
tik pre vyvozné a dovozné ceny poskytuje odliSny
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pohlad na vymenné relacie. Z pohladu cenovych inde-
xov vychadzajucich z revidovanych narodnych Gctov
sa v rokoch 2001 — 2005 vymenné relacie SR nacha-
dzali tesne pod hranicou 100 % (teda slovenskéa eko-
nomika sa takmer adekvatne vyrovnavala s cenovym
vyvojom v zahraniénom obchode), medziro€ne sa vSak
od roku 2003 mierne zhorSovali. Z hodnoteni vyvoja
vymennych relacii prostrednictvom UVI-indexov vyply-
va, ze vymenné relacie sa od roku 2002 kazdoro¢ne
zlepSuju pomerne vyraznym tempom. Nesulad medzi
jednotlivymi indexmi by mohol stvisiet s technikou ich
napoctu, ked UVI-indexy pravdepodobne plne neiden-
tifikovali zmenu vyrobnej Struktury v automobilovom
priemysle (vplyv zmeny vyroby vo VW).

Vymenné relacie

index 2000=100

2001 | 2002 2003 2004 2005

ToT z deflétorov 98,9 99,8 99,6 99,3 99,0

ToT z UVI-indexov | 98,6 | 99,1 108,1 118,8 123,2

medzirotna zmena v %

2001 | 2002 2003 2004 2005

ToT z deflatorov -11 0,9 -0,2 -0,3 -0,3

ToT z UVI-indexov | -1,4 0,6 9,0 9,9 3,7

Graf 3 Vplyv zmeny mnozstva a cien na export
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Zdroj: Vlastné vypotty na zaklade Gdajov SU SR.
Graf 4 Vplyv zmeny mnozstva a cien na import
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Zdroj: Vlastné vypocty na zaklade Gdajov SU SR.
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Pre identifikovanie vplyvu cenového vyvoja v zahra-
nicnom obchode na rast ekonomiky na baze deflato-
rov je mozné vychadzat z dekompozicie vyvozov
i dovozov vyrobkov a sluzieb na cenovu a objemovu
(mnozstevnu) zlozku. Grafy ¢. 3 a 4 zobrazuju v per-
centualnych bodoch vplyv vyvoja objemu a cenovych
faktorov na medziro€nu dynamiku rastu vyvozu, resp.
dovozu vyrobkov a sluzieb v beznych cenach.

Napriklad, rastice ceny dovozov v 1. Stvrfroku 2006
sa prejavili v naraste dovozov vyrobkov a sluzieb v bez-
nych cenach, ked k 28,4 % medziro€nému narastu
dovozu prispeli vy$Sie ceny 7,6 percentualnymi bodmi,
zvySok narastu bol spdsobeny vy$§im objemom dovo-
zu. V rovnakom obdobi rastli aj vyvozné ceny, ktoré
prispeli 4,5 percentudlnymi bodmi k 22,5 % narastu
vyvozu v beznych cendch. Z agregacie vyplyva, ze
zhor8ujlce sa vymenné reldcie sposobili v 1. Stvrtroku
2006 zhorsenie podielu Cistého exportu (salda bilancie
vyrobkov a sluzieb) na 5,1 % HDP, k ¢omu ceny pris-
peli 2 percentudlnymi bodmi.

Graf 5 Podiel ¢istého exportu na HDP v beznych cenéach
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Zdroj: Vlastné vypoéty na zaklade idajov SU SR.

Graf €. 5 znazorfiuje, Ze cenovy vyvoj prevazne (aj
ked v malom rozsahu) zhorSoval saldo vyrobkov a slu-
Zieb v jednotlivych $tvrtrokoch 2003 — 2005 v nomi-
nalnom vyjadreni. Tento vyvoj pravdepodobne suvisel
so Strukturou slovenskej ekonomiky, z ktorej vyplynu-
lo, ze na vybilancovanie rovnakej jednotky objemu
dovozu bol potrebny vacsi fyzicky objem vyvozu.

Jednym z alternativnych spbésobov, ako nazerat na
vyvoj ekonomiky, je hodnotit jej vykonnost prostred-
nictvom realneho hrubého domaceho déchodku. Kym
pri vypocte HDP sa straty, resp. zisky ekonomiky
vychadzajuce z vymennych relacii anuluju (pri
prepoéte Cistého exportu prostrednictvom nerovna-
kych deflatorov do stalych cien), pri vyuziti konceptu
redlneho hrubého doméaceho dbchodku sa HDP
explicitne upravuje o efekt ziskov/strat v zahrani¢nom
obchode.

Redlny hruby doméci déchodok (RGDI) mozno
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vypocitat ako stcet redlneho HDP a strat/ziskov zo
zahrani¢ného obchodu (trading gains/losses — T):

RGDI = GDPy + T

kde X je vyvoz vyrobkov a sluzieb, M dovoz vyrob-
kov a sluzieb a P je cenovy index (zvyCajne priemer
Pg, @ Pyy).

Graf 6 Vplyv vymennych relacii na realny hruby domaci
déchodok
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Zdroj: Vlastné vypoéty na zaklade udajov SU SR.

Z grafu €. 6 vyplyva, ze vo vyvoji slovenskej ekono-
miky boli obdobia, ked’ zlepSujuce sa vymenné reldcie
zvySovali realny hruby domaci déchodok v porovnani
s HDP, napriklad v 2. Stvrfroku 2003 i v 1. §tvriroku
2004. Naopak, v niektorych obdobiach straty v zahra-
ninom obchode zniZovali vykonnost ekonomiky
meranu prostrednictvom RGDI. Tieto diskrepancie
zvyCajne vznikali iba v pomerne kratkych obdobiach,
kedze RGDI bol za roky 2001 — 2005 vplyvom vymen-
nych relacii v priemere len o 0,2 percentualneho bodu
niz8i nez realny rast HDP. Tieto vysledky teda nepo-

Graf 7 Cenové indexy vyvozu
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1 Vintrova, R.: What GDP does not Reveal in Analyses of Economic
Growth and Real Convergence. Working Paper CES VSEM
1/2005.
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tvrdzuju nazory niektorych autorov!, ze pomerne
vysoké redlne tempd rastu HDP slovenskej ekonomi-
ky su ,umelo® nadhodnotené prostrednictvom zhorsu-
jucich sa vymennych relacii (efekt cez deflatory).

Pri posudzovani vyvoja vymennych relacii ostavaju
rizikom pouzité cenové deflatory, ked' r6zne Statistiky
cien v zahraniénom obchode naznacuju odlisny vyvoj
(ako je zrejmé z predchadzajuceho grafu). Napriklad,
na identifikaciu zmien vyvoznych cien v SR su k dis-
pozicii tri Statistiky — vychadzajuce z deflatorov na-
rodnych Ucétov, z hodnotovo-mnozstevnych indexov
colnych Statistik (UVI_export), ako aj z cien priemy-
selnych vyrobcov uréenych na export.

Hodnotenie vplyvu vymennych relacii na vyvoj eko-
nomiky by malo byt opatrné nielen kvoli nestladu réz-
nych cenovych indexov zahrani¢ného obchodu, ale aj
z nasledujucich dévodov. VysSie ceny surovin na sve-
tovych trhoch zvySuju dovozné ceny a nasledne zhor-
Suju vymenné relacie. Taktiez uctovanie vyvoznych
a dovoznych cien nezavislych od trhového vyvoja
medzi dcérskymi podnikmi PZI a ich materskymi fir-
mami v zahrani¢i &i transfery ziskov do zahrani¢ia
mozu deformovat relativne vztahy vyvoznych a dovoz-
nych cien. Napriklad pri oCisteni vymennych relacii od
vplyvu vyvozu dopravnych prostriedkov (ceny PPl na
export v kategérii dopravnych prostriedkov maju diho-
dobo klesajuci trend) by sa zmenil pohlad na vymen-
né relacie SR, ktoré sa na zaklade takéhoto spdsobu
vypoétu v rokoch 2003 — 2005 medziro&ne zlepSovali.

Graf 8 Vymenné relacie a vplyv dopravnych prostried-
kov
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