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Porovnani platebni bilance CR s ostatnimi zemémi
Visegradské ¢tyrky

Abstrakt

Piedmétem této diplomové prace je porovnani platebni bilance Ceské republiky s ostatnimi
zemémi Visegradské Ctyfky. Nejprve se prace v teoretické Casti zamétfuje na vysvétleni
samotného pojmu platebni bilance a definovani dil¢ich ucti platebni bilance. Dale je
Vv praci vysvétlena metodika sestavovani platebni bilance dle Mezinarodniho ménového
fondu. Druha cast teoretickych vychodisek se zabyva Visegradskou skupinou a jejimi

Cleny.

V analytické ¢asti se diplomova prace Vv prvni fadé zabyva vyvojem platebni bilance zemi
Visegradské skupiny v letech 2004 az 2018. U kazdé zemé je popsan vyvoj jednotlivych
uctd platebni bilance. V druhé ¢asti je prace zaméfena na komparaci vyvoje platebni

bilance a jejich G¢th v ramci Visegradské skupiny.

Kli¢ova slova: centralni banka, debetni polozky, export, import, kreditni polozky, platebni

bilance, saldo



Comparison of balance of payments between Czech
Republic and other V4 countries

Abstract

First, the work in the theoretical part focuses on explaining the concept of balance of
payments and defining individual balance of payments accounts. Furthermore, the work
explains the methodology of compiling the balance of payments according to the
International Monetary Fund. The second part of the theoretical part deals with the

Visegrad Group and its individual members.

The analytical part of the thesis first deals with the development of the balance of
payments of individual countries of the Visegrad Group in the years 2004 to 2018. Also the
development of individual balance of payments accounts is described. In the second part,
the work is focused on the comparison of the development of the balance of payments and

its accounts within the Visegrad Group.

Keywords: central bank, debit items, export, import, credit items, balance of payments,
balance
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1 Uvod

V ramci charakterizovani ekonomické vyspélosti uréitého statu je dulezité zhodnotit jeji
vnitini a vnéjsi ekonomickou rovnovahu. Vnitini rovnovdha je posuzovana podle
makroekonomickych ukazatelti, mezi které patii tempo ristu HDP, mira inflace, mira
nezameéstnanosti. Vnéj$i rovnovaha je posuzovana prave skrze platebni bilanci. VSeobecné
je platny nazor, ze nejlepsim méfitkem pro hodnoceni vné&jsi ekonomické rovnovahy, je
pravé platebni bilance. Platebni bilanci Ize definovat jako vykaz zachycujici ekonomické
operace a transakce, které se uskute¢ni mezi domacimi a zahrani¢nimi subjekty za urcité
obdobi, vétsinou se jedna o jeden rok. Zminéné ekonomické operace a transakce jsou

propojeny s toky zbozi, sluzeb, penéz a kapitalu.

Platebni bilance pro jednotlivé staty jsou sestavovany narodnimi bankami kazdé ze zemi
Visegradské ¢tyiky, na zakladé manualu Mezinarodniho ménového fondu. Cilem sestaveni
platebni bilance podle manualu MMF je, aby byla mozna srovnatelnost s ostatnimi zemémi
a tim byla zajisténa vypovidajici schopnost pro dalsi praci s tidaji. Dle manualu BMPG6 je
platebni bilance tvofena Ctyfmi zdkladnimi Gcty a témi jsou b&zny ucet, financni Ucet,

kapitalovy tcet a saldo chyba a opomenuti.

Visegradska skupina je regionalni uskupeni mezi Ceskem, Madarskem, Polskem
a Slovenskem, ktera byla zalozena 15. unora 1991 v mad’arském mésté Visegrad. Hlavnim
ukolem Visegradské skupiny v dobé vzniku byla vzijemna podpora. Jednalo se
0 postkomunistické zemé, které se chtély spolecné zaclenit do euroatlantickych struktur.
I po vstupu ¢lent Visegradské ¢tyiky do NATA i EU se jedna o velice dulezité regionalni
uskupeni. Zemé V4 maji spole¢nou urcitou ¢ast historie, kdy vSechny spadaly do sféry
vlivu Sovétského svazu a mély centralné fizenou ekonomiku. Po rozpadu Sovétského
svazu doslo k transformaci jednotlivych ekonomik na trzni. Pravé proto, ze zemé V4 se
nachazely v podobné situaci, rozhodly se pro vytvoreni Visegradské skupiny. Vstup statd

V4 do EU jim otevira nové moznosti, jelikoZ se staly sou¢asti vnitiniho trhu EU.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem této diplomové prace je komparace platebni bilance Ceské republiky
s ostatnimi zemémi Visegradské skupiny, a to v obdobi od roku 2004 do roku 2018.
K tomu je vyuzito také dil¢ich cilti, mezi které patii analyza jednotlivych ucti platebni
bilance pro kazdy ze statd Visegradské skupiny a zhodnoceni vyvoje sald platebnich

bilanci t&chto stata.

2.2 Metodika

Prvni ¢ast diplomové prace se zabyva teoretickymi vychodisky, ktera slouzi jako podklad
k nasledovnému zpracovani analytické casti. Teoretickd vychodiska jsou popsdna na
zakladé¢ odborné ceské i1 zahrani¢ni literatury, kterd Se zabyva platebni bilanci a staty
Visegradské ¢tytky. DalSim zdrojem pro tvorbu teoretickych vychodisek byly odborné
elektronické¢ informacni zdroje. Zasadnim dokumentem pro vytvofeni teoretickych
vychodisek je manual BMP6, podle kterého se sestavuje aktualné platebni bilance. Manual

je vydavan Mezinadrodnim ménovym fondem.

Analytickd &ast vychazi z dat Ceské narodni banky, Polské narodni banky, Slovenské
narodni banky a Mad’arského centralniho statistického Ufadu. Aby byla mozna komparace
uctd platebni bilance mezi staty Visegradské Ctyiky, byla veskera data v eurech. Data
z Ceské narodni banky a Slovenské narodni banky byly uvedeny ve étvrtletich, a proto
bylo potieba secist jednotliva ctvrtleti dohromady, aby byla ziskdna data ro¢ni. Ziskana
data o vyvoji platebni bilance jednotlivych statd Visegradské ctyiky se nalézala
v Microsoft Excel, kde bylo mozné s nimi i dale pracovat a vytvaret z nich grafy pro lepsi
vizualizaci. Data pro jednotlivé ¢ty platebni bilance stati Visegradské skupiny byla
nejprve analyzovéana v ramci ¢asovych fad. Casové fady byly zaznamenany pro obdobi od
roku 2004 do roku 2018. V ramci analyzy ¢asovych fad byly vypocitany meziro¢ni zmény,
tempa rastu a procentualni podily slozek salda obchodni bilance. V praci byly analyzovany
beézné, kapitalové a finan¢ni ucty zemi Visegradske Ctyiky. V ramci bézného uctu se dale

hodnotila bilance zbozi, sluzeb, prvotnich a druhotnych dichodd. Dale se u bézného uctu
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analyzovala salda obchodni bilance, ktera zahrnuji vyvoz a dovoz zbozi a salda vykonové
bilance, ktera zahrnuji dohromady bilanci zbozi a sluzeb. U finan¢niho ucétu byla
analyzovana bilance piimych investic, portfoliovych investic, finan¢nich derivata,
ostatnich investic a rezervnich aktiv. Na zaklad¢ analyzy ¢asové rady bézného uctu vsech
stati Visegradské ctyfky byla udélana predikce vyvoje pro roky 2019 az 2021. Prognéza
byla zhotovena v programu Microsoft Excel na =zakladé dat k pfislusnému statu.
V zavére€né Casti jsou tyto rozbory vyuzity pro zhodnoceni vyvoje metodou komparace
mezi jednotlivymi staty Visegradské ¢tyiky. Komparovany mezi sebou byly jednotlivé

bézné, kapitalové, finanéni Gcty a také salda vykonové bilance na zakladé jejich vyvoje.

Pro vypocet meziro¢ni zmény byl vyuzit vzorec:
Meziro¢ni zména = t, — t,_;
t, = aktualni rok

t,—1 = rok predchozi

Pro vypocet tempa riistu byl vyuzit vzorec:

{|ta_ta—1|]

Tempo ristu =
ta—1

t, = aktualni rok

t,—, = rok predchozi
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3 Teoreticka vychodiska

3.1 Platebni bilance

Velkou ulohu v ekonomickém Vvyvoji zemé hraje jeji vnitini a vnéjsi rovnovaha. Vnitini
rovnovaha je predevsim charakterizovana cenovou stabilitou, rovnovaznym tempem ristu
HDP a zaméstnanosti. Vné&j$i rovnovaha je posuzovana zejména podle platebni bilance.
Vnitini a vnéj$i rovnovaha spolu twzce souvisi. Diky platebni bilanci Ize hodnotit
rovnovahu ekonomiky vybrané zemé, protoze z vnéjsiho pohledu je mozné piedvidat
kapacitu trhu dané zemé. Platebni bilance se zaznamenava na principu podvojného

ucetnictvi a musi byt vzdy vyrovnana. Vzorec pro vypocet je nasledujici:
BU + FU + KU + CH = 0 (Neumann, Zambersky, Jirankova, 2010).

Platebni bilanci Ize vnimat jako systematicky staticky vykaz z oblasti narodniho Gcetnictvi,
ktery souhrnné zachycuje veskeré ekonomické transakce mezi rezidenty domaci zemé
a rezidenty ostatnich zemi, které uskuteCnily za urCité obdobi. Zminéné ekonomické
transakce jsou propojeny s toky zbozi, sluzeb, penéz a kapitalu mezi domaci ekonomikou
a zahrani¢im, které nasledné vedou ke zmén¢ zahrani¢nich aktiv a pasiv. Platebni bilance
je také spojena s tvorbou devizové poptavky a devizové nabidky na devizovém trhu.
Platebni bilance ma hodné sezonni charakter, proto pfi jeji analyze je dilezité klast diraz
na ro¢ni data, i kdyZ je mozné pracovat i se ¢tvrtletni frekvenci nebo dokonce meésicni

(Mandel, Durcakova, 2016).

Platebni bilanci Ize chapat, jako vykaz, ktery zaznamenava veskeré hospodarské toky mezi
zemeémi. Jedna se tedy o nastroj, ktery sleduje toky zbozi, sluzeb a kapitalu mezi dvémi

zemémi (Samuelson, Nordhaus, 2017)

Vsechny vnéjsi vztahy, které predstavuji toky zbozi, sluzeb, kapitalu a penéz mezi domaci
ekonomikou a zahrani¢im jsou zaznamenany v platebni bilanci. Vyvoj platebni bilance
statu ovlivituje ostatni zasadni makroekonomické velic¢iny, jako jsou zaméstnanost, hruby
doméci produkt, ménovy kurz, urokovou miru a troven cen zbozi a sluzeb. Zaroven je

platebni bilance také ovliviiovana témito veli¢inami zpétné (Mandel, Durcakova, 2016).

17



., DIl¢i a kumulativni salda platebni bilance poskytuji dilezité informace pro rozhodovani

financnich manazerii a investori (Mandel, Durcdkovd, 2016, str.15).

Platebni bilanci 1ze vnimat jako vykaz, ktery zachycuje ekonomické operace a transakce
mezi domacimi a zahrani¢nimi subjekty za urcité obdobi. VétSinou se jednd o obdobi
dlouho jeden rok. Zpisob zachyceni téchto operaci mize byt riizny a zpravidla je podfizen
ucelu, ke kterému je vykaz urCen. Pro analytické potieby jsou operace zachyceny
Vv podrobném ¢lenéni. Pokud ma platebni bilance jen informativni vyznam, jsou jednotlivé

operace agregovany do vétsich skupin (Revenda, 2011).

Platebni bilance je sestavovana na principu podvojného tGcetnictvi, které zachycuje kazdou
operaci Vv platebni bilanci dvakrat. Jednou jako kreditni operaci a podruhé jako debetni
operaci. Kritériem tohoto ¢lenéni je to, jestli dana operace ovliviiuje nabidku deviz nebo
poptavku po devizach na vnitinim devizovém trhu. Jestli dana operace ovlivituje nabidku
deviz, je oznaCovana jako kreditni, pokud ovliviiuje poptavku po devizach, jedna se

0 operaci debetni (Revenda, 2011).

,, Platebni bilance vyjadruje ekonomické transakce subjekti dané zemé se zahranicim

behem urciteho obdobi a zachycuje mezindarodni pohyb statkii, sluzeb, vyrobnich faktorii
a pohledavek a zavazkii (Brédk et al., 2018, str.196) .

Platebni bilance se rozlisuje na trzni a ucetni. Trzni platebni bilance znazorniuje bézny
a neustaly vztah platebnich tokd. Soucasti je teoreticka analyza pozorovatelna pouze za
pomoci kurzii. Uéetni platebni bilance je charakterizovana jako statisticky vykaz shrnujici
vSechny zahrani¢ni transakce dané zemé za urcité obdobi, ktery je realizovan podvojnym

ucetnim zaznamem (Brcak et al., 2018).
Platebni bilance je statisticky zdznam ekonomickych transakci subjektd dané zemée

s ekonomickymi subjekty ze zbytku svéta za urcité obdobi, pravidla jednoho roku

(Neumann, Zambersky, Jirankova, 2010).
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Platebni bilance je vykazem penéznich i nepenéznich toki a zmén mezinarodnich aktiv
a pasiv za urCité obdobi. Lze ji pfirovnat tfeba k rozpoc¢tu domacnosti nebo jednotlivce
Vv pribéhu roku v kombinaci se zaznamem zmén jeho majetku a zavazkd. Platebni bilanci
se pokousi o zachyceni veSkerych ekonomickych transakci mezi domaci ekonomikou
a zbytkem svéta. Domaci ekonomiku piedstavuji subjekty, které zde maji sidlo (Jurecka,
2017).

Obrazek 1: Schéma platebni bilance (horizontalni struktura)

Platebni
bilance

Bé&zny Gdet Kapitalovy Finan¢ni ucet Chyby a
udet opomenuti

| | | | | | | |
Obchodni Bilance h Bilance Bilance Piimé Portfoliové Finan¢ni Ostatni Rezervni
bilance sluzeb prvotnich druhotnych investice investice derivaty investice aktiva
duchoda dachodi
J

Zdroj: Mandel, Durc¢akova (2016) a Jurecka (2017), vlastni zpracovani

3.1.1 Metodika tvorby

Jednotny systém statistiky platebni bilance byl vyhotoven MMF pro jeho ¢leny v roce
1947. Inovace finan¢nich instrumentd na globalnim trhu a neustaly vyvoj svétové
ekonomiky vedou Kk potiebé zmén ve statistikach k tomu, aby pokryly nové jevy a na

zaklad¢ toho dochazi k aktualizacim manualu platebni bilance (Olsovsky, 2020).

Struktura platebni bilance je fizena metodikou MMF, ktera je Kk naleznuti v Manualu

platebni bilance. V roce 2009 byl vydan v poradi jiz Sesty manual platebni bilance. Tento
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manual byla reakci na nové jevy v mezinarodnim ekonomickém prostiedi, a to predevsim
na rozvoj globalizace, ale urcité také podrobné&jsi zpracovani rozvah a finan¢ni inovace.
Manual neboli BMP6 klade stejny diraz na transakce zachycené platebni bilanci, tak na
pozice prezentované v investiéni pozici zemé& oproti zahrani¢i. BMP6 byl revidovan
vzajemné se zavedenim systému narodnich ucti 2008. Byl zajistén soulad mezi domaci

a mezinarodni makroekonomickou statistikou (Mandel, Dur¢akova, 2016).

Od roku 1948 MMF vydava obecné manualy pro seStavovani statistiky platebni bilance.
MMF zvefejnil vroce 2009 jiz Sest¢ vydani Manualu k sestaveni platebni bilance
a investi¢ni pozice vuci zahrani¢i (BPM6). Tato zatim posledni uprava byla vytvofena
Vv tésné spolupraci s vyborem MMF pro statistiku platebni bilance a pracovali na ni
mezinarodni organizace a narodni sestavovatelé. Aktualizace manualu zohlednuje vliv
globalizace vuci nartstu vyuzivani pieshrani¢nich vyrobnich procest, slozité struktuie
mezindrodnich spolecenstvi a mezinarodni mobilité¢ pracovnich sil. Nové vydani také
reflektuje na podrobnéjsi zpracovani rozvah a finan¢ni inovace. Aby byl zajistén soulad
mezi externi a domaci makroekonomickou statistikou, je v manualu zohlednéno zavedeni
systému narodnich Géta 2008 a Evropského systému narodnich aéta 2010. Tento manual
zacal platit v zemich EU v roce 2014 (Br¢ék et al., 2018).

Rozdil mezi BMP5 a BMP6

Tabulka 1: Rozdil BMP5 a BMP6

BMP5 BMP6
BéZny ucet BéZny ucet
Obchodni bilance Obchodni bilance
(Zboi) (Zbozi)

Bilance sluzeb
Bilance vynosi
Bézné prevody

Kapitalovy ucet

Bilance sluzeb
Primérni vynosy
Sekundarni vynosy

Finanéni ucet

Kapitalovy ucet

Devizové Rezervy

Zdroj: Ceska narodni banka, vlastni zpracovani (2020) prezentace od Ol3ovsky Rudolf

Finanéni ucet
(v€etné devizovych
rezerv)
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3.2 Horizontalni struktura platebni bilance

,, Horizontdlni clenéni odpovida vécné struktuie (Brédk et al., 2018, str.197).

Horizontalni struktura platebni bilance se zabyva dopodrobna jednotlivymi polozkami
platebni bilance. V ramci horizontalni struktury jsou sledovany vzajemné vazby v ramci
jednotlivych poloZzek nebo celé skupiny ekonomickych operaci. Na zakladé toho lIze

sledovat piinos pro domaci ekonomiku (Cernohorsky, Teply, 2011).

Dle Manualu BMP6 tvofi platebni bilanci nasledujici zakladni ucty (Mandel, Duréakova,
2016) a zaroven se podle Bréaka et al. (2018) jedna o horizontalni ¢lenéni:

e béZny ucet;

e Kkapitalovy ucet;

e financni ucet;

e chyby a opomenuti

Bézny ucet + Kapitalovy ucet + Chyby a opomenuti = Finanéni téet (Mandel, Dur¢akova,
2016).

3.2.1 BéZiny ucet

., Bézny uicet zachycuje toky zbozZi (vyvoz a dovoz) a sluzeb (vyvoz a dovoz dopravnich
sluzeb, cestovniho ruchu a ostatnich obchodnich a neobchodnich sluzeb), primarni
diiChody (uroky, dividendy, reinvestované zisky, pracovni prijmy, dané a dotace na
produkci a dovoz) a druhotné diichody (dane, socialni davky, prevody mezi domdacnostmi)
(CNB, 2020). “

Bézny ucet platebni bilance obsahuje zbozi, Sluzby, prvotni dichody spojené
s mezinarodnim pohybem kapitalu a pracovnich sil a dale poté druhotné dichody. MMF
Cleni bézny ucet podle toho, jak je zem¢ vyspéla, na vyspélé zemé, rozvijejici a rozvojové
(Mandel, Durcakova, 2016).
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Bézny ucet se naléza v rovnovaze, kdyz maji rezidenti urcité zemé dostatek prostiedkii na
financovani vsSech nakupi v dané zemi. Mezi rezidenty patii lidé, podniky a vlada.
Prostiedky na financovani nakupt zahrnuji piijmy a uspory. Nakupy zahrnuji veSkeré

spotiebitelské vydaje, rust podnikani a vydaje na vladni infrastrukturu (Amadeo, 2020)

Cilem pro vétsinu zemi je kumulace penéz vyvozem vétsiho mnozstvi zbozi a sluzeb, nez
kolik je dovezeno. Tomu se fika obchodni piebytek. Znamena to, Ze zemé ma vyssi piijmy,
nez kolik utrati. K deficitu dochazi v momenté, kdy rezidenti dané zemé vyvazeji méné
zboZi a sluzeb, nez dovazeji. To zpusobuje, Ze rezidenti dané zemé piijimaji méné kapitalu

od cizinct, nez kolik odevzdaji (Amadeo, 2020)

Mezi polozky béZzného uctu patii:
e obchodni bilance;
e bilance sluzeb;
e bilance prvotnich dichodi;

e bilance druhotnych dichodt (Mandel, Dur¢akova, 2016).

,,Obchodni bilance zahrnuje vyvozy a dovozy zbozi ze zemé do zemé (Neumann,
Zambersk)}, Jirankova, 2010, str.94).

Zékladnim métitkem mezinarodniho obchodu je obchodni bilance, ktera vyjadiuje rozdil
mezi importem (debet) a exportem (kredit) vyrobkd a zbozi. Pokud export prevysSuje
import jedna se o tzv. prebytek obchodni bilance, coz znamena, ze vybrana zemé v uréitém
sledovaném obdobi vyvezla vice vyrobkt a zbozi, nez dovezla. Naopak deficit nebo také
schodek obchodni bilance znamena, ze dovoz byl vyssi nez vyvoz. Rozlisujeme nékolik
druhtt bilanci mezi, které patii bilance sluzeb, bilance prvotnich dichodi, bilance

druhotnych dichodu, bilance na finan¢nim uctu (Jurecka, 2017).

., Podle klasifikace OSN SITC (Standard International Trade Clasification) je export
a import zbozi komoditné clenén do ndsledujicich skupin: potraviny, ndpoje a tabdk,
suroviny, paliva, tuky a oleje, chemikalie, trzni vyrobky, stroje a dopravni prostredky,

prumyslové vyrobky a nezarazené zbozi (Mandel, Durcdakovd, 2016, str.19).
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V teritorialni struktufe CR je export a import je &lenén na svét celkem, eurozoénu, ostatni
evropské zemé, zem¢ Ameriky, Afriky a Asie. Je také zaznamenavan import a export na
Novy Z¢land a do Australie (Mandel, Durc¢akova, 2016).

Obchodni bilance se dale ¢leni na zikladé deseti agregovanych komoditnich skupin.
Struktura obchodni bilance piedstavuje, jak je domaci ekonomika rozvinuta. Piedpoklada
se, Ze rozvinutéjsi ekonomika ma vyssi podil zhodnocené prace, a to znamena, Zze vyvazi
vice produktt zpracovatelského primyslu a investi¢ni statky, a naopak vyvazi méné

surovin a zemédélskych produktt (Cernohorsky, Teply, 2011).

,,Bilance sluzeb zahrnuje vyvoz a dovoz sluzeb (napr. doprava, cestovni ruch) ze zemé do

zemé (Neumann, Zambersky, Jirankova, 2010, str.94).

Bilance sluzeb obsahuje export a import v oblastech dopravy, cestovniho ruchu, pojisténi
a poskytovani licenci a patentd. Mezi obchodni bilanci a bilanci sluzeb existuje uzka
vazba, protoze dopravni naklady i pojisténi mizou byt soucasti exportni a importni cen ¢i

mohou byt uréeny zvlast a zahrnuty pod pohybem sluzeb (Cernohorsky, Teply, 2011).

Bilance prvotnich dichodi se zamétuje na rozdil mezi platbami za vyuZivani kapitalu —
vyrobnich faktord. Jsou zde zahrnuty vynosy domacich rezidentl, z jichz probé&hlych
investic Vv zahrani¢i a vynosy zahrani¢nich rezidentd z investic v domaci ekonomice
(aroky, dividendy, zisky, renty). Jsou zde evidovany nahrady zaméstnanci (pfijmy za

jejich praci v zahranici, za jejich lidsky kapital) (Jurecka, 2017).

Mezi bilanci prvotnich dichodu patii nahrady zaméstnanct, coz jsou piijmy z prace
v zahrani¢i a dale vydaje na platy nerezident zaméstnanych v domaci ekonomice. Kromé
nahrad zameéstnancl tam jesté patii vynosy a naklady, které jsou spojené z predchozim
investovanim rezidentli v zahrani¢i nebo naopak nerezidenti v domaci ekonomice. Na
stranu kreditnich polozek jsou zaznamenavany piedev§im vynosy z finan¢nich aktiv
a investovani v zahrani¢i dale jesté piijmy rezidentii ze zaméstnani v cizing. NejCastéji se

jedna o zisky, uroky, renty a dividendy naopak na stranu debetnich polozek jsou
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zaznamenavany predev§im reinvestované zisky zahrani¢nich firem v Ceské republice
a dale vyplacené dividendy zahrani¢nim investorim. Bilance prvotnich dichodi nahrazuje
puvodni bilanci vynosi a je tvofena piijmy z vyrobnich faktort (Mandel, Dur¢akova,
2016).

Bilance druhotnych dichodt zachycuje jednostranné transfery, které nevedou k tvorbé
zavazku ¢i pohledavek vaci zahrani¢nim subjektim. Patéi sem naptf. dané z piijmu
i majetku, dary, ptispévky, pojistné plnéni, humanitarni pomoc a jiné transfery, za které

nejsou pozadovany zadné protisluzby (Jurecka, 2017).

Bilance druhotnych dtichodu zachycuje jednostranné platy ze zahranici, které jsou na
kreditni polozky, a dale zachycuje platby do zahraniéi, které jsou nazyvany debetni
polozky. Tyto platby nevedou ke vzniku zahrani¢nich pohledavek nebo zahrani¢nich
zavazku dané zemé. Bilance druhotnych dichodt je nové soucasti bézného uctu a vznikla
namisto diivejsi bilance béznych ptevodu. Je tvofena danémi z piijmu, bohatstvim, ¢istymi
prémiemi z nezivotniho pojisténi, pojistnym plnénim z nezivotniho pojisténi, mezinarodni
spolupraci, korekci souvisejici s penzemi a ostatnimi béznymi transfery (Mandel,
Durc¢akova, 2016).

3.2.2 Kapitalovy et

., Kapitalovy ucet tvori prevody nevyrobenych nefinancnich aktiv (napr. puda - pozemky
pro zastupitelské urady aj.) a prerozdéleni kapitilového charakteru (napr. mezivladni

odpousténi dluhii, investicni granty a dalsi) (CNB, 2020).

Kapitalovy ucet zobrazuje pouze tzv. Kapitalové transfery. Mezi transfery kapitalové
charakteru patii Kapitalové transfery, které souvisi S ¢erpanim zdroji z Evropské unie,
s prevody majetku migrujiciho obyvatelstva, spomijenim dluht i vlastnickymi pravy
k zakladnim prostfedkim kromé téchto prevodi sem spadaji i pfevody nevyrobnich
nefinanénich hmotnych aktiv a nehmotnych prav, mezi které patii napt. patenty, autorska

prava a dalsi. Ostatni nebo dalsi kapitalové transakce, které jsou spojené hlavné

24



s mezinarodnim investovanim jsou zachycené na finan¢nim uctu platebni bilance (Mandel,

Durcakova, 2016).

Kapitalovy tcet slouzi k evidenci kapitalovych transferd a je tedy predstavovan pohybem
kapitalovych transferi. O kapitalovém ucétu se mylné¢ vyklada, ze zobrazuje pohyby
kapitalu (Cernohorsky, Teply, 2011).

Kapitdlovy ucet zaznamenava kapitdlové transfery, jednd se predevSim o pievody
nehmotnych prav jako jsou patenty, licence, autorska prava nebo ochranné znamky,
prevody majetku migranti a odpusténi dluhu. V pribéhu nékolika poslednich let jsou zde
zachyceny penézni toky, Které jsou spojené se strukturalnimi fondy EU a také obchodovani

s emisnimi povolenkami (Jurecka, 2017).

3.2.3 Finanéni ucet

Finanéni ucet zachycuje mezinarodni transfery finan¢niho kapitalu rozdélené na pitimé
investice, portfoliové investice, ostatni investice, finan¢ni derivaty a rezervni aktiva.
Kreditni operace zachycuji zvySeni zahrani¢nich pasiv nebo snizeni zahrani¢nich aktiv.
Debetni operace naopak piedstavuji snizeni zahrani¢nich pasiv nebo zvySeni zahrani¢nich
aktiv. Ztoho vyplyva, ze kreditni operace predstavuji import kapitalu do domaéci
ekonomiky, a naopak debetni operace predstavuji export kapitalu z domaci ekonomiky
(Mandel, Durc¢akova, 2016).

Finan¢ni ucet déli toky kapitalu na kratkodobé a dlouhodobé. V piipadé dlouhodobého
kapitalu se mysli doba investice kapitalu delsi nez jeden rok. Dale také Ize kapital rozdélit
na dluhovy a investi¢ni (Jurecka, 2017).

e Piimé investice

o Portfoliové investice

e Finanéni derivaty

e Ostatni investice

e Rezervni aktiva

Pfimé investice v ramci mezinarodniho pohybu jsou Casto také oznacovany jako pohyb

dlouhodobého kapitalu. Jedna se o nakup majoritnich baliki akcii, reinvestice zahrani¢niho
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zisku (dohromady tzv. pifimé investice) nebo nepiimé investice (patii sem nakup akcii,
obligaci nebo jinych stfednédobych a dlouhodobych cennych papird S motivem
dlouhodobého drzeni téchto cennych papiri a dosazeni dlouhodobého vynosu). Teoreticky
by mélo byt u majetkovych cenny papiri (akcii) vyzadovano nabyti vlastnického podilu ve
vySi minimalné 50 %. Ve skutecnosti je statisticky pozadavek pro zafazeni investice do
ptimych zahrani¢nich investic nabyti vlastnictvi zpravidla minimaln¢ 10 % akcii
(Cernohorsky, Teply, 2011).

Piimé investice zahrnuji domaci investice v zahrani¢i a také zahrani¢ni pfimé investice
v domaci ekonomice. Tyto investice umoziuji ur¢itou miru fizeni a kontroly podniku. Déle
lze také zaradit do piimych investic reinvestovany zisk a ostatni kapital (Neumann,
Zambersky, Jirankova, 2010).

Vynosy z piimych investic (konkrétné¢ vynosy z vlastniho kapitalu a vynosy z dluhovych
zavazkl) predstavuji vynosy pitimého investora, ktery je rezidentem jednoho statu
z vlastnictvi pfimé investice v jiném statu. Vynosy z piimych investic se uvadéji v saldu
pro pifimé investice v zahrani¢i a ve vykazujicim statu. Dale se vynosy
z vlastniho kapitalu déli na:

e rozdéleny zisk (dividendy a rozd€leny zisk pobocek) — jedna se 0 rozdéleny zisk
alokovany do akcii ¢i jinych forem ucasti na vlastnim kapitalu registrovanych
soukromych podniki, druzstev a vefejnych korporaci. Dale mlzZe mit rozdéleny
zisk podobu dividend z kmenovych nebo prioritnich akcii ve vlastnictvi pfimych
investord v pfidruzenych podnicich v zahrani¢i nebo naopak.

e reinvestované zisky a nerozdélené zisky pobocek — skladaji se z podilu ptimych
investor na zisku, ktery zahraniéni dcefiné spolecnosti a pridruzené podniky
nerozdéluji jako dividendy a dale na zisku, ktery poboc¢ky a jiné neregistrované
podniky nevyplaceji pfimym investorim (v poméru k drzbé vlastniho kapitalu)

(Vladay, 2020).

Portfoliové investice jsou majetkové cenné papiry a Ucasti, které jiz nespadaji do skupiny

ptimych investic, a dluhové cenné papiry (Neumann, Zambersky, Jirankova, 2010).
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Portfoliové investice jsou takové investice u, kterych se pfi pofizeni nepiedpoklada ziskani
vétsinového podilu nebo casti na fizeni spolecnosti. Ve vétsing pripadi se jedna o nakup
cennych papirti na burzach. Tyto investice provadi velci investofi nebo drobni investofi,
ktery chtéji své volné zdroje investovat a rozlozit je mezi vice investic. Mnohdy je velice
obtizné od sebe odlisit ptimé a portfoliové investice, a proto byl stanoven limit pro velikost
obchodniho podilu na jméni urcité spolecnosti, kterym investor disponuje. Jako
portfoliovou investici je mozné povazovat vlastnictvi maximaln¢ 10 % podilu v uréité
firmé (Jurecka, 2017).

Vynosy z portfoliovych investic zahrnuji transakce mezi rezidenty a nerezidenty, které se
tykaji vynosu vyplyvajicich z drzeni akcii, dluhopist,, smének a dalSich nastroji penézniho
trhu. Dale se tato kategorie déli na:

e majetkové vynosy (dividendy);

e vynosy z dluhovych zavazku (aroky) (Vladaz, 2020).

Finan¢ni derivaty jsou relativné novou soucasti finanéniho uctu. Jedna se obchody jejichz
uskute¢néni dojde az v budoucnu. Spada sem naptiklad kontrakty, které si sjednavaji

exportéfi k zajisténi vyse ménového (Jurecka, 2017).

Finanéni derivaty jsou napi. futures, forwardy a opce (Neumann, Zambersky, Jirankova,
2010).

Ostatni investice obsahuji pfedevs§im mezinarodni uvéry poskytované domacim subjektim
zahrani¢nimi institucemi a obracen¢. D¢li se na dlouhodobé a kratkodobé uveéry a také
podle toho kdo je dluznikem (Jurecka, 2017).

Mezi ostatni investice patii pfedevsim pfijimani a poskytovani avéru. V platebni bilanci se
ostatni investice dale déli na zakladé ¢asového hlediska (kratkodobé a dlouhodobé) a podle
subjekti (vlada, centralni banka, obchodni banky, ostatni sektory) (Neumann, Zambersky,
Jirankova, 2010).
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Vynosy z ostatnich investic zahrnuji inkasa a platby ze vSech ostatnich pohleddvek
rezidentt, respektive zavazkl vici nerezidentim. Tato kategorie rovnéz zahrnuje Cisty

podil domacnosti na rezervach Zivotniho pojisténi a penzijnich fonda (Vladaz, 2020).

Bilance rezervnich aktiv zachycuje transakce, které jsou provadény monetarnimi
autoritami z pravidla centralni bankou na ménovém trhu, a které vedou ke zméné
ménovych rezerv uréité zemé. Ménové rezervy se Vyuzivaji Kk oficialnim intervencim na
ménovém trhu. Prodavaji se ve chvili, kdyz chce centralni banka posilit svou domaci
meénu, a naopak jsou nakupovany v ptipad¢, kdy se centralni banka snazi 0 oslabeni

domaci mény (Jurecka, 2017).

3.2.4 Chyby a opomenuti

Saldo chyb a opomenuti slouzi k vyrovnani rozdilu mezi saldem bézného a kapitalového
uctu na jedné stran€ a finan¢niho U¢tu na druhé strané. Chyby a opomenuti predstavuji

objem statisticky neidentifikovatelnych toka (CNB, 2020).

Celkovy soucet veSkerych kreditnich polozek a celkovy soucet veSkerych debetnich
polozek by se mély rovnat, ale ve skute¢nosti se v podstaté nikdy nerovnaji, prestoze podle
teorie by mély. Na zakladé pravidel podvojného ucetnictvi by se mél zjistény rozdil
vyrovnat polozkou s opa¢nym znaménkem, ktera se nazyva statisticka diskrepance neboli

chyby a opomenuti (Jurecka, 2017).

Saldo chyb a opomenuti, kurzové rozdily je specialni ucet, ktery slouzi k zachyceni
neobjasnénych prispévki. Ugelem tohoto uétu je, aby platebni bilance ziistala vyrovnana
a nedochazelo k nepiesnosti fady transakci, protoze nékteré jsou pouze odhadovany (Bréak
etal., 2018).

Saldo chyb a opomenuti, kurzové rozdily zachycuje vSechny nepiesnosti v evidenci,

kurzové rozdily, metodické problémy atp. (Neumann, Zambersky, Jirankova, 2010).
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3.3 Vertikalni struktura platebni bilance

,, Vertikalni struktura platebni bilance vymezuje jednotlivé sloupce (Brcdk, 2018, str.198).

Kazda transakce je zachycena v platebni bilanci dvakrat. Jednou je zachycena jako kreditni
polozka a jednou jako debetni polozka. Na zakladé tohoto faktu Ize hovoftit o podvojném
ucetnim zapisu. Pokud hodnotime platebni bilanci z vySe uvedeného uhlu pohledu hovoii
se vertikalni struktufe platebni bilance. Evidované polozky se rozdéluji na dva typy a sice
kreditni polozky a debetni polozky. Kreditni polozky se zachycuji se znaménkem plus
a predstavuji transakce, kdy dochazi k ptijmu plateb od nerezidentd. Ptikladem mize byt
vyvoz zbozi a sluzeb, pfiliv diachodu z vyrobnich faktort dané zemé figurujicich
v zahrani¢i, pfijmy z béZnych ptevodu, piijaté aveéry ze zahraniéi, piiliv pfimych investic
ze zemé a dalSich. Debetni polozky se zachycuji se znaménkem minus, a naopak se jedna
0 transakce, kdy jsou poskytovany platby nerezidentim. Piikladem muze byt dovoz zbozi
a sluzeb, vydaje na béznych pievodech, pfimé investice v zahrani¢i a splaceni do zahranici

(Neumann, Zambersky, Jirankova, 2010).

Vsechny operace platebni bilance ve vertikalni struktute jsou rozdéleny do dvou skupin,
a to kreditni a debetni. Kreditni operace zlepsuji platebni bilanci a debetni operace naopak
platebni bilanci zhor$uji. ,,Kritériem pro ¢lenéni je vztah operace k devizové nabidce nebo
poptavce.” Kreditni operace tvoti na trhu devizovou nabidku, zatimco debetni operace
vytvati poptavku po devizach. V platebni bilanci je kazda transakce zaznamenana dvéma

stejnymi polozkami (Bréak et al., 2018).
Devizova nabidka je predstavena kreditni stranou a znaci se znaménkem plus a znamena to

ptiliv penéz do ekonomiky. Devizova poptavka je predstavena debetni stranou a znaci se

znaménkem minus a jedna se o odliv penéz z ekonomiky (Cernohorsky, Teply, 2011).
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Tabulka 2: Vertikalni struktura platebni bilance

Kreditni strana Debetni strana

Export zbozi Import zbozi

Export sluzeb Import sluzeb

Import diichodt Export dichodii

Import transfert Export transferti

Import kapitalu Export kapitalu

Snizeni devizovych rezerv Zvyseni devizovych rezerv

Zdroj: Cernohorsky, Teply (2011)

3.4 Salda platebni bilance

Souhrn veskerych operaci uvedenych jako aktivum ¢i pasivum je vzdy vyrovnany, a proto
jsou uvahy o saldu platebni bilance zaloZeny na kumulaci ekonomickych operaci. Jedna se
0 kumulativnich saldech platebni bilance, kdy se za uréitou skupinou operaci udéla
pomyslna ¢ara a zbylé polozky jsou vnimany jako vyrovnavaci. Pokud seéteme dil¢i salda
platebni bilance, vysledkem jsou salda kumulativni. Kumulativni salda pfedstavuji celkovy

vyvoj platebni bilance (Cernohorsky, Teply, 2011).

Salda platebni bilance davaji informace o vngjsi rovnovaze ¢i nerovnovaze ekonomiky
z tokového pohledu. Jsou také dilezitym indikatorem vyvoje ménové kurzu neboli trznich
tlakt, které mohou vést zhodnoceni ¢i znehodnoceni domaci mény. Vyvoj salda obchodni
bilance umoznuje predikovat kapacitu trhu uréité zemé. Vyvoj salda bézného uétu ma vliv
na ménove politicka rozhodnuti centralni banky, a to pfedevsim v oblasti ménového kurzu.
Vyvoj sald platebni bilance vzhledem k HPD podava informace slouzici ke stanoveni
ratingu zem¢ (Mandel, Durcakova, 2016).

3.4.1 Saldo obchodni bilance

Saldo obchodni bilance je hodnota vyvozu minus dovozu uréité zemé. Je to
nejvyznamnéjsi slozka bézného uctu. Na zakladé toho lze povazovat saldo obchodni
bilance za nejvétsi soucast platebni bilance, ktera méti veskeré mezinarodni transakce.

Saldo obchodni bilance se nejsnaze pocita, protoze veskeré zbozi a mnoho sluzeb musi
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projit celnici. Saldo obchodni bilance se vypocita jako export minus import X = Ex — Im,

Ex je vyvoz a Im dovoz (Amadeos, 2020).

Za export se povazuje zbozi nebo sluzba, ktera je vyrobena v domaci ekonomice a prodana
do zahranic¢i. Za import se povazuje zbozi nebo sluzba, ktera potizena od rezidenta domaci

ekonomiky, ale vyrobena v zahranici (Cernohorsky, Teply, 2011).

Kdyz export ptevazuje nad importem, jedna se o obchodni piebytek. Obchodni piebytek je
povazovan za piiznivéjsi pro obchodni bilanci, protoze to predstavuje bohatnuti pro danou
zemi. Kdyz export je nizsi nez import, vytvaii se deficit obchodni bilance. Tento stav se
vseobecné nepovazuje za piiznivy stav. Jsou piipady, kdy nemusi nutné platit, ze

v

ptebytkova obchodni bilance je piiznivéjsi (Mandel, Dur¢akova, 2016).

Saldo obchodni bilance predstavuje zahrani¢ni obchod zemé. Jedna se o rozdil mezi
exportem a importem zbozi ur¢ité zemé za uréité obdobi (zpravidla jeden rok). Sleduje se
na bézném uctu. Kladny vysledek salda znaci, ze dana ekonomika zemé vice zbozi vyveze,
nez doveze a nazyva se to aktivni saldo obchodni bilance. Naopak zaporny vysledek
vykazuje vyssi dovoz zbozi nad vyvozem zbozi a nazyva se to pasivni saldo obchodni
bilance. Saldo obchodni bilance vypovida o otevienosti ekonomiky vici ostatnim zemim

(Jirges, 1996)

3.4.2 Saldo vykonové bilance

V oteviené ekonomice reprezentuje saldo vykonové bilance spojeni mezi HDP
a celkovymi domacimi vydaji. Divodem je, ze agregatni nabidka je rovna HDP navysena

i import zboZi a sluZeb a snizena o export zboZi a sluzeb (Cernohorsky, Teply, 2011).

Deficit vykonové bilance rozsifuje vyuziti HPD, jelikoz v momenté nedostatku uréitého
zbozi nebo sluzeb v ekonomice je mozné tyto véci dovést. V piipadé malé oteviené
ekonomiky saldo vykonové bilance muze znacné ovlivnit HDP. Rovnovaha vychazi

z rovnosti mezi importem a exportem (Cernohorsky, Teply, 2011).
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Vykonovou bilanci se ziska sec¢tenim obchodni bilance a bilance sluzeb. Vykonova bilance
pak podava informace o Cistém toku zbozi a sluzeb a také predstavuje nejspis nejpresnéjsi
vyjadieni ¢istého exportu (NX=X-M), ktery se pouziva Vv nékterych ekonomickych
modelech (Jurecka, 2017).

3.4.3 Saldo béZného uctu

Zkracen¢ se Saldu bézného uctu fika bézny ucet a jedna se o souhrn jednotlivych dil¢ich
sald bézného Gctu, to znamena obchodni bilance, bilance sluzeb, bilance vynost a béznych
prevodu. Na zékladé toho ekonomové hodnoti, které z dil¢ich sald bézného tctu a v jakém
sméru ovlivnila jeho celkovou hodnotu. Nejvyznamnéjsimi polozkami bézného uctu jsou
obchodni bilance a bilance sluzeb. Saldo téchto dvou polozek zavisi na mnoha faktorech,
piedevs§im ale na konkurenceschopnosti zbozi a sluzeb vybrané zemé. Soucet sald
obchodni bilance a bilance sluzeb tvoii takzvané saldo vykonové bilance. Vyznamna je
rovnéz bilance vynosi zvlasté kvuli presunim vyrobnich faktor za hranice statu. Mezi
tyto vyrobni faktory patii pohyb pracovni sily a pohyb kapitalu (Neumann, Zambersky,
Jirankova, 2010).

Na toto saldo je kladeny velky diraz pro makroekonomickych analyzach, jelikoz je
zakladem pro hodnoceni devizové pozice oproti zahrani¢i a ma bezprostiedni navaznost na
bilanci stavu celkového zadluzeni zemé&. Aktivni saldo zna¢i narust Cistych zahrani¢nich
pohledavek. Pasivni saldo znamena naopak rist Cistych zahrani¢nich zavazkt. Je mozné
toto saldo chapat jako praktické vyjadieni rovnovahy platebni bilance, jelikoz nejsou tlaky
na zmény devizového kurzu ¢i urokovych sazeb. Kazdopadné vyrovnanost platebni bilance
bézného ctu je ten, ze je sledovan ratingovymi agenturami a zahrani¢nimi investory, kdy
pomér deficitu bézné bilance k HDP by nemél presahovat 5 % hranici (Cernohorsky,
Teply, 2011).

3.4.4 Saldo celkové platebni bilance

Saldu celkové platebni bilance lze také fikat saldo maximalni likvidity. Saldo celkové
platebni bilance se vyuziva k analyze bilance a jeji vazby na vnitini ménovou rovnovahu.

Platebni bilance je vyrovnana, kdyz centralni emisni banka nenakupuje ani neprodava na
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devizovém trhu. O aktivnim saldu 1ze hovofit v situaci, kdy centralni emisni banka prodava
svou ménu a k tomu nakupuje devizy. O pasivnim saldu je mozné hovofit, kdyz centralni
emisni banka prodava devizy a nakupuje svou Vlastni ménu a tim je snizovana domaci

zasoba pené€z (Dur¢akova, Mandel, 2013).

Na celkové saldo platebni bilance muze byt nahlizeno jako na vné&jsi ekonomickou
rovnovahu. Jak jiz bylo napsano vyse Vv této praci, polozkami nad Carou jsou bézny,
kapitalovy, finan¢ni ucet a chyby a opomenuti a polozkou pod ¢arou je zména devizovych
rezerv. Celkové saldo platebni bilance je v kurzovém rezimu cistého floating prakticky
rovno nule. Plovouci kurz ptipadné nerovnovahy vyrovnava v rezimu fixniho kurzu nebo
jinak fizeného floatingu dochazi ke zméné devizovych rezerv v dasledku devizovych
intervenci, které provadi centralni banka. Pokud je celkové saldo platebni bilance kladné,
vznikaji tlaky na zhodnoceni domaci mény z dvodu vyssi poptavky po domaci méné, nez
je jeji nabidka. V tomto piipadé centralni banka nakupuje devizy, a zaroven prodava
domaci ménu, coz nasledné vyvolé rist domaci penézni zasoby, a tim nasledné také rlst
devizovych rezerv. Naopak pokud je uplné (celkové saldo platebni bilance pasivni, vznika
tlak na znehodnoceni domaci mény, a to z divodu previsu nabidky této mény nad jeji
poptavkou. V tomto piipadé musi centralni banka prodavat devizy za domaci ménu, a tim
nasledné dochazi k poklesu domaci penézni zasoby a dale k poklesu devizovych rezerv

(Neumann, Zambersky, Jirankova, 2010).

Celkové saldo platebni bilance pracuje pouze S jednou vyrovnavaci polozkou pod ¢arou,
a to je zména rezervnich aktiv, které pfedstavuji zménu oficialnich devizovych rezerv
zemé. Devizové rezervy tvoii mezinarodni likviditu oficialnich ménovych instituci urcité
zem&. Mezinarodni likvidita je tvofena likvidnimi devizovymi aktivy v podobé volné
sménitelnych mén (v hotovosti ¢i na uctech u zahrani¢nich bank), statnich cennych papirt
cizich vlad, zasob zlata ¢i jinymi devizovymi aktivy. Ke zménam devizovych rezerv
dochazi v moment¢, kdy centralni banka intervenuje na devizovém trhu. K intervencim na
devizovém trhu dochazi, kdyz centralni banka nakupuje ¢i prodava devizy za svou narodni
ménu a tim ovliviluje vyvoj poptavky a nabidky na devizovém trhu. Dal$im divodem, pro¢
dochazi ke zménam devizovych rezerv jsou vynosy z devizovych rezerv a dlouhodobé
pujcky centralni banky na mezinarodnich trzich, a to znamena splaceni téchto

dlouhodobych pujéek. V situaci, kdy je hodnota salda celkové platebni bilance nulova
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automaticky neptedstavuje dosazeni dlouhodobé a stfednédobé rovnovahy dané zemé.
Problémem je ptedev§im polozka kratkodobého dluhového kapitalu, ktera se v této situaci
jako polozka nad ¢arou. Kratkodoby kapital se vyuziva Kk profinancovani deficitu bézné
bilance, ale je povazovan za nestabilni zdroj financovani a je ptedzvésti budoucich

problémd s devizovou likviditou (Mandel, Tomsik, 2018).

Ackoliv se nulové saldo celkové platebni bilance potykd se zjevnymi problémy, je
pouzivano v makroekonomickych modelech jako stav, kdy je platebni bilance v rovnovaze.
Jako prikladem makroekonomického modelu, kde se vyuziva nulové saldo celkové bilance
je model I1S-LM-BP, kde je BP funkce odvozena za podminky BP=0 (Mandel, Tomsik,
2018).

3.5 Visegradska ¢tyrka

., Visegradskd skupina je regiondlni uskupeni mezi Ceskem, Madarskem, Polskem

a Slovenskem (Visegrad Group, 2020). “

Visegradska skupina byla zalozena 15. tinora 1991 v mad’arském mésté Visegrad. Hlavnim
ukolem Visegradské skupiny v dobé vzniku byla vzajemna podpora. Skupina byla ze
zaéatku tvofena tfemi staty, ale po rozpadu Ceskoslovenska jiz Gtyfmi. Jednalo se
0 postkomunistické zemé, které se chtéli spoleéné zaclenit do euroatlantickych struktur.
I po vstupu ¢leni V4 do NATA i EU se jedna o velice dualezité regionalni uskupeni
(Vladaz, 2020).

Visegradska skupina prosazuje v ramci EU spole¢né postoje k jednotlivym evropskym
otazkam. Spolecnym zajmem statd V4 a ostatnich evropskych stata je akceschopnost
a jednotu EU. Dale staty V4 spole¢né délaji nékolik pteshrani¢nich projekti v oblasti

vzdélani, dopravy, bezpecnosti a kultury (Vl1adaz, 2020).

Visegradska spoluprace neni zastiténa institucemi, ale funguje na principu pravidelného

setkavani predstaviteli zacastnénych statd. Existuje pouze jedna pevna organizacni
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struktura, a to Mezinarodni visegradsky fond, ktery méa za cil finanéné podporovat
spolupraci v oblastech védy, kultury, skolstvi atp. (Vladaz, 2020).

Ve Visegradské skupiné existuje piedsednictvi, kdy kazdy stat predseda rok. Konkrétné to

je od Cervence do konce ¢ervna (Vladaz, 2020).

Staty, které jsou soucasti V4 vzdycky patiily do jedné civilizace sdilejici mezi sebou
kulturni a intelektualni hodnoty a spole¢né kofeny nabozenskych tradic. Tyto spole¢né

hodnoty chtéji uchovat a dale rozvijet (Visegrad Group, 2020).

Skupina nevznikla z divodu konkurence ostatnim stiedoevropskym strukturam. Praveé
naopak V4 snazi podporovat optimalni spolupraci se vSemi zemémi, a to predevsim

s nejblizsimi sousednimi staty (Visegrad Group, 2020).

Vsechny aktivity V4 jsou sméfovany K jednomu cili, a to posileni stability v regionu

stiedni Evropy (Visegrad Group).

3.5.1 Odliv kapitalu u stata V4

Odliv kapitalu je pohyb aktiv ze zemé&. Odliv kapitélu je povazovan za nezadouci, protoZe
je Casto vysledkem politické nebo ekonomické nestability. K odlivu kapitalu dochézi, kdyz
zahraniéni investofi vraci kapital zpatky do své domaci ekonomiky. Unik kapitalu miize
predstavovat vaznou =zatéz pro chud$i narody, protoze nedostatek kapitdlu brani

ekonomickému rustu a mize vést ke snizeni zivotni arovné (Chen, 2020).

Od konce 90. let se tak vyrazn€ zvysil objem pfimych zahrani¢nich investic plynoucich do
Ceské ekonomiky kvili atraktivnimu prosttedi pro PZI na zdklad¢ ptedchozi transformace
ekonomiky z centralné¢ planované na trzni. Atraktivita trhu pro PZI se jeSté zvysila
v momenté, byly zahdjeny procesy pfistupu do EU. Na konci 90. let doslo k velkému
ptilivu investic a nasledného vyuzita reinvestic. Dal3i vlna investic piisla po vstupu CR do
Evropské unie, ktera byla pferusena kvili globalni finan¢ni a hospodaiské krizi z roku

2008 (Vladay, 2020).
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Pomér zasoby pfichozich zahrani¢nich investic k odchozim poukazuje na silny nepomér
odchozich a prichozich investic. Tato situace vytvaii specifické prostfedi pro
transformované ekonomiky stfedni a vychodni Evropy, zatimco v zapadni Evropé maji

situaci relativné stabilni (V1adaz, 2020).

Rust zahrani¢niho vlastnictvi finan¢nich a nefinanénich podnikt by mél mit z principu
velmi pozitivni vliv na rist domaci ekonomiky. OvSem ekonomika by méla byt schopna
kapitalizovat nebo absorbovat vytvorenou ptidanou hodnotu. Na zakladé této schopnosti
by ekonomika méla byt schopna udrzovat potfebné zdroje pro svij vlastni rast (VIaday,
2020).

Vyssi deficit bilance vynosi z investic je typicky pro vyvoj zemi stfedni Evropy, které jsou
¢leny EU. Presto u Ceské republiky dochézelo k rychlejiimu ristu tohoto deficitu nez
u ostatnich zemi Visegradské ctyiky. Rast deficitu vynost sam o sob&é neni znakem
nefunkéni ekonomiky. Je to cena za kapital, ktery tu v 90. letech nebyl. Problém je v tom,
kdyz v domaci ekonomice nezustane odpovidajici ¢ist produktu, coz vede k dlouhodobé
nevyvazenosti struktury hospodafstvi. Odliv podili na ziscich, dividend ¢i urokd se stava
Vv ur¢itém pohledu i makroekonomickym problémem, jelikoz dostava bézny ucet platebni
bilance do deficitu, ktery by za jinych okolnosti zistaval v piebytku kvuli ptebytku
obchodni bilance (Vladaz, 2020).

3.5.2 Ceska republika

Historie

Pocatek transformace byl spojen se startem danové reformy, kdy byla zavedena dan
z pridané hodnoty. V roce 1994 zacala druha vina velké privatizace. O dva roky pozdéji se
zaCaly promitat problémy s nerovnovdhou zahrani¢niho obchodu do ménového vyvoje
a nasledujici rok uvolnila centralni banka zcela kurzovy rezim. Bankovni sektor se stal
synonymem krize a dochazelo k tunelovani. V roce 1997 se tedy ¢eska ekonomika dostala
do hospodaiské deprese, ktomu se pridala i politickd krize a nasledoval pad vlady
(Kucerova, 2015).

I pfes tadu negativ prosla ceska ekonomika zasadni transformaci institucionalniho,

ekonomického a socidlniho prostiedi pomérné rychle. Byla zvolena Sokova terapie, ktera
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i ptes fadu chyb dokéazala zasadné zménit vlastnické vztahy. Ceska transformace je
uznavana za cenovou stabilitu, kdy byla inflace pribézné snizovana a typickym se stal
proces desinflace. Dale ve srovnani s okolnimi staty byla v CR mimotadné nizka mira
nezaméstnanosti v rozmezi 4 % az 6 %, oproti tomu se Vv ostatnich statech jednalo
o dvojciferné ¢&islo. Uspéchy &eské transformace jsou nizka inflace, nizké socialni

naklady, rozsahlé restituce a privatizace (Kucerova, 2015).

Soucasnost

Ceska republika ma 10,69 milionu obyvatel. Ceska republika méla v roce 2018 HDP ve
vysi 245,2 mld. USD. HDP na obyvatele v roce 2018 bylo 23078,57 USD. Tempo ristu
HDP v roce 2018 bylo 3 % a statni dluh vyjadfovany jako procento z HDP ¢inil 32,6 %
(svétova banka, 2019).

Ceska republika méa vyspélou trzni ekonomiku a je predev§im orientovana na export.

Hlavni primyslova odvétvi jsou v Cesku chemicky, strojirensky, hutnicky a potravinaisky

vvvvvv

Mezi 1éty 1995 az 2005 byl vysoky schodek bézného ctu, zpiisobeny deficitem obchodni
bilance, kompenzovan pfilivem zahrani¢niho kapitalu. Proexportni charakter investic vedl
k pteklopeni zbozové obchodni bilance do kladnych &isel v roce 2005. Bézny ucet vSak
nadale zustaval v Cervenych cislech, zejména kvuli zaporné bilanci dichodt (odliv
dividend, reinvestovany zisk). Priliv zahrani¢niho kapitalu byl jednou z hlavnich pfticin
ristu zahrani¢ni zadluZenosti. Vysoky podil pfimych zahrani¢nich investic je financovan

ze zisku z predchozich investic (mpo, 2020).

Ceska ekonomika od roku 2014 je ve stavu rastu. HDP narostlo v roce 2018 o 3 %.
K tomuto rastu nejvice prispéla domaci poptavka, predevsim tvorba hrubého fixniho
kapitalu a vydaje na konecnou spotifebu domacnosti. Rostla také hruba ptidana hodnota,
a to predevsim diky odvétvim pramyslu, a skupin odvétvi obchodu, skladovani, dopravy
a stravovani. Nezaméstnanost v Ceské republice stale klesa a v roce 2018 byla na 2,2 %.
Primérna mira inflace byla v toce 2018 2,1 %. Ekonomicky aktivniho obyvatelstva je
v CR 60,6 % obyvatel ve vékové skupiné 15+. S riistem urovné vzdélani se poji i pozdéjsi

nastup do zaméstnani, ktery vyrovnava pozdé¢jsi odchod do penze. Mira zaméstnanosti
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u obyvatel 15+ ¢inila v roce 2018 59,2 %. Z dlouhodobého hlediska si Ize povsimnout, ze
neustale klesa pocet lidi pracujici v zeméd€lstvi, a naopak stoupa pocet lidi pracujici ve
sluzbach a pramyslu. Podil vydaji statniho rozpoctu na Skolstvi ¢inil v roce 2017 3,9 %.

Jedna se o relativné nizky vydaj v porovnani s ostatnimi evropskymi staty (mpo,2020).

3.5.3 Slovensko

Historie

Uz v programu vlady z ¢ervence 1992 byly patrné odstfedivé tendence Slovaku. V prvni
fad¢ byla forma i obsah transformace vnimany jinak, nicméné prioritou bylo udrzeni
makroekonomické stability pfi rdstu produktu. Jednani premiérti obou republik Vaclava
Klause Vladimira Meciara o budoucim uspotadani vyvrcholily 26.srpna podpisem smlouvy

0 rozdéleni Ceskoslovenska, k némuz doglo 1.1.1993 (Kuéerova, 2015).

Ovsem tii predchozi spoleéné roky demokratického vyvoje po revoluci piinesly urcité
transformaéni kroky. Jednim z prvnich byla legislativni Gprava umoziujici soukromé
podnikani. Bylo tfeba upravit ménovy rezim, a to tak, aby Ceskoslovenska koruna byla
véazana na ko§ dvou mén, a sice némecké marky a amerického dolaru v pomeéru 70 : 30 %.
K 1.1.1991 byla ptipravena liberalizace cenové tvorby, které se tykala 85 % komodit. Dale
byla zahajena tzv. mala privatizace, ktera se tykala malych provozoven a nasledovala tzv.
velka privatizace kuponovou formou. Transformace se v jednotlivych statech lisila, av§ak
v celkovém hodnoceni dopadla tspésné. Jednalo se o proces, kdy byl vramci relativné
kratkého historického obdobi deseti az patnacti let proménén charakter ekonomik
i spolecnosti. Naklady transformace nelze pocitat jen v roviné ekonomické, ale casto

I V roviné socialni, politické a kriminalni (Kucerova, 2015).

Rozdéleni statu se na Slovensku projevilo i ztratou transferii z Ceské republiky. Déle se
Slovensku na rozdil od CR dafilo dosahnout pozitivniho vysledku ve vyvoji obchodni
bilance. Oproti tomu ¢eska ekonomika zvySovala piedev§im dovoz spotiebniho zbozi, coz
vedlo Kk pasivni obchodni bilanci. K privatizaci pfistupovali podobné jako cCesti
ptredstavitelé, avSak Cist¢ kuponova privatizace byla vystiiddna preferenci tzv. pfimych

odkupi vedenim a zaméstnanci. V makroekonomické roviné se slovenska ekonomika

.....
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predevsim kvuli nevhodné struktufe ekonomiky. V politické sféfe se rovnéz nedalo

zabranit korupci (Kucerova, 2015).

Soucasnost

Slovenko ma 5,5 milionu obyvatel. Slovensko mélo v roce 2018 HDP ve vysi 105,9 mid.
USD. HDP na obyvatele v roce 2018 bylo 19442,71 USD. Tempo ristu HDP v roce 2018
bylo 4 % a statni dluh vyjadfovany jako procento z HDP ¢inil 49,4 % (svétova banka,
2019).

Slovenska republika vznikla rozpadem Ceské a Slovenské federativni republiky ve dne
1.1.1993. Slovensko pifedstavuje mensi otevienou ekonomiku, ktera je dost zavisla na
ekonomickém vyvoji v okolnich zemich, a hlavné v Némecku. Ekonomika Slovenska je
témet ze 100 % zavislda na dovozu energetickych surovin jako je ropa a zemni plny.
Slovensko je vyznamnou primyslovou zemi. Mezi vibec nejvyznamnéjsi prumyslové
sektory patii automobilovy, strojirensky, chemicky prumysl a elektrotechnicky. Slovensko
se da povaZzovat ze nejvétsiho sveétového producenta aut na hlavu. Zhruba 85 %
slovenského exportu ma za cil zemé& EU. Slovensko patii od roku 2009 do eurozony a jako

platidlo pouziva euro (BusinessInfo1, 2020).

Realny rist HDP slovenské ekonomiky ¢inil v roce 2018 4,1 % a doslo k meziro¢nimu
narustu o 0,9 p. b. Za hlavni tahouny ekonomického rastu Ize povazovat spotiebu
domacnosti a investice. Investice narostly o 6,8 % a tvofily tak vice nez polovinu ristu
ekonomiky. Investice vznikly ptedev§im z vystavby nové infrastruktury a vystavby nové
automobilky Jaguar Land Rover. Spotieba domacnosti narostla meziro¢né o 3 % a béhem
poslednich 5 let stdle narGstd. ZvySeni spotieby domacnosti vychéazi zvysoké
zaméstnanosti, rastu mezd a maximalni spotiebitelské diveéry. Spotieba domacnosti roste,
ale také kvuli jejich zadluzovani. Rekordni zadluzeni zptsobuje nedostatek najemného
bydleni, a proto jsou ob¢ané nuceni brat si hypotéky na vlastni bydleni. Dale zadluzenosti

roste kvuli dluhtim za energie (Businessinfoz, 2020).

Bézny ucet platebni bilance dosahuje schodku, ktery je zapficinény odlivem kapitalu ze

Slovenska v podob¢ dividend. Ani kladné saldo obchodni bilance nedokazalo pokryt tento
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odliv kapitalu. Kapitalovy ucet platebni bilance byl tradi¢né v piebytku kvuli kapitalovym
transferim. Finan¢ni ucet platebni bilance byl schodkovy. Na tomto schodku se piedevsim

podilela bilance ostatnich investic (Businessinfo,, 2020).
3.5.4 Polsko

Historie

Polsko mélo od roku 1989 jako prvni ze zemi sovétského impéria nekomunistickou vladu,
kdy hlavnim impulsem pro tuto politickou zménu byly dlouhodobé a chronicky se
opakujici katastrofalni hospodaiské vysledky. Tadeusz Mazowiecki ptedstavil v tomto roce
stabiliza¢ni program, ktery byl postaveny na restriktivni monetarni a dichodové politice.
Byly vydany licence pro soukromé banky a zacal proces transformace Narodni banky
Polska jako nezavislé centralni banky. V roce 1990 byl pifedstaven program radikalni
transformace formou Sokové terapie, kdy zakladem byly institucionalni zmény ve prospéch
trzniho mechanismu. Hlavnimi kroky byla liberalizace cenové tvorby, fiskalni deregulace
a monetarni narovnani cestou postupné devalvace, v jejimz dusledku doslo az k 85%

znehodnoceni zlotého (Kucerova, 2015).

Dalsi program obranné restrukturalizace zpomalil privatizaci vetné jejich negativnich
dopadi jako obyvatelstvo, tak i na statni rozpocet. Co se tyka finan¢niho sektoru, zacala
v dubnu 1991 fungovat VarSavska burza cennych papir. Jako jednou z prvnich oblasti
zmén byla danova politika. Z minulého rezimu byly nastavené dan¢ na 40 % z obratu firem
a linearni dan ze mzdy. Nové byly vroce 1992 dané diferencovany podle ptijmi, coz
znamena, ze byly zavedeny progresivni dané jak u firem, tak z pfijmt obyvatel. Dale byla
zavedena dan z ptidané hodnoty. Od roku 1994 probihala kuponova privatizace, kdy byl
predstaven navrh na certifikatni privatizaci. Privatizace neprobihala ve strategickych
odvétvich, napiiklad oproti Cesku. Léta 1994-1998 v Polsku jsou charakterizovany jako
obdobi ekonomického i socialni rozvoje. V roce 1998 startovala reforma penzijniho
systému k systému vicepilifovému, to ovSem projevilo své nedostatky v roce 2008, kdy se
v disledku ekonomické krize zacal zvysovat deficit statnich financi. V roce 2011 si pak
Donald Tusk tzv. vypujcil prosttedky ze soukromych penzijnich G¢td pro potieby
stabilizace statnich financi, pak se nasledn¢ potvrdilo, ze se jednalo o znarodnéni

soukromych uspor Obecné polska transformace probihala pomaleji, ale S vyssi
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institucionalni podporou. Roli hrala pfedevsim podpora ptedstupnich fondi, ze kterych

pravé Polsko dokazalo ziskat nejvice (Kucerova, 2015).

Soucasnost

Polsko ma 38 milionu obyvatel. Polsko mélo v roce 2018 HDP ve vysi 585,7 mld. USD.
HDP na obyvatele v roce 2018 bylo 15420,91 USD. Tempo rastu HDP v roce 2018 bylo
5,1 % a statni dluh vyjadifovany jako procento z HDP ¢inil 48,9 % (svétova banka, 2019).

Polska ekonomika je nejvétsi ve stfedni Evropé a také jednou z nejrychleji rostoucich
vramci EU. Polsko =zaziva silny ekonomicky rast, ktery neprovazi zadné
makroekonomické obtize. Pracovni trh je rostouci a vyhled do budoucna je pozitivni. Na
zaklad¢ toho se zvySuji pfijmy domacnosti, a to pfispiva k ekonomickému rastu.
ZvySovani mnozstvi inovaci by mélo zvysit zivotni standardy v Polsku. Polsko investuje
do lepsiho vzdélani, védy a vyzkumu a chtélo by si tim posilit postaveni. Zvyseni
schopnosti podpory zaméstnanosti v Polsku by mélo zajistit dlouhodoby rist. Vyssi vybér
dani a spravny vybér investic bude potieba Kk zajisténi polskych plani do budoucna
(OECD, 2020).

Polsko krom¢ ekonomického rastu ¢eli i uréitym vyzvam, které by v budoucnu mohli byt
prekazkou pro dlouhodoby rist, protoze Polsku dochazi pracovni sila, ktera by dale
podporovala vysoky rist HDP. Pracovni sila dochazi pfedevs§im kvili nizké porodnosti

(Worldbank, 2019)

Zasadni rozdil mezi Polskem a Ceskou republikou je zaprvé v jejich velikosti, Ceska
republika totiz zabira rozlohu zhruba ¢tvrtiny Polska a tento fakt ma velky dopad na to, jak
se ekonomika rozviji. Malé zemé ma omezené zdroje, coz vede ke specializaci a k uzkym
vazbam na sousedni staty. Jedna se 0 tzv. ,,procyklické prosttedi®, coZz znamena, ze zemé
profituje vice v casech prosperity, naopak v pribéhu poklesu piichazeji vétsi krize.

Druhym nejzasadnéj$im strukturalnim faktorem je rozvrzeni populace (Kasprowicz, 2014).

V Polsku je uz témér 30 let zaznamenavany nepietrzity hospodarsky rast, ¢imz se v Evropé

nemuze Py$nit zadna jind zemé&. Je to tim, ze soucasna vlada predevSim sklizi plody
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dlouhodobé politiky svych piedchiidct. Polska ekonomika jako jedina v Evropé neklesla

ani béhem minulé finanéni a dluhové krize (Zizka, 2020).

3.5.5 Mad’arsko

Historie

Po revoluci probéhla tada reforem, jako napt. program Kupa, které ale mély fesit témata
politicka, narodnostni a ideologicka. Co se tyka ekonomické transformace, pokusy o feseni
probéhly az od druhé poloviny devadesatych let. Pokusem o zménu byl tzv. Bokrostuv
balik. Restriktivni opatieni spocivala naptiklad v 8% dovozni pfirdZzce na vSe vyjma
potravin a energii. V monetarni oblasti byla jednim z prvnich krok devalvace forintu.
Dale doslo k omezeni nakladani s devizovymi prostiedky u devizovych tuzemct, kdy
mohly mad’arské podniky ukladat své devizové piijmy pouze na ucty domacich bank, aby
se tak snizila moznost odlivu deviz do zahrani¢i. V socialni oblasti doslo z regulaci
mzdového vyvoje, ke snizovani pracovnich mist ve vladnich Gfadech o 15 % a k zavedeni
placeni $kolného na vysokych skolach. Mimo to se reforma zaméfila i na zjednodusSeni
danového systému. Zajimavosti je, Ze napiiklad dani z ptfidané hodnoty byla zvysena na
27 %, ¢imz se Mad’arsko dostalo na pomysIné prvni misto mezi postkomunistickymi

zemémi ve vysi danové zatéze v oblasti nepfimych dani (Kuéerova, 2015).

V roce 2006 probehly volby, kdy zvitézili socialisté, kdy na popud toho vysledku
organizoval Viktor Orban mohutné demonstrace. Vitézna strana voleb nerealizovala zadné
hospodarské reformy, pokracovalo tak zadluzovani statu i soukromé sféry, coz mélo za
nasledek silné zasazeni mad’arské ekonomiky v roce 2008 diky globalni finan¢ni krizi.
VétsSina avéra byla ve Svycarskych francich nebo eurech a stale rostouci inflace
V Mad’arsku zvySovala naklady na obsluhu dluhu, ¢imzZ se zemé¢ dostala témét na pokraj
bankrotu a museli dostat pjcku od Mezinarodniho ménového fondu a od Svétové banky
(Kucerova, 2015).

Mad’arsko zvolilo gradualistickou cestu transformace, kdy nevyuzilo dobu naklonénou

transforma¢nim krokiim a makroekonomické problémy odkladalo na dalS$i obdobi.

V otdzce vnitini fiskdlni discipliny se Mad’arsko konsoliduje. AvSak problém zlstava
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i nadale vysoka inflace a nezaméstnanost. Oproti Polsku nemélo Madarsko béhem

transformace takovou miru institucionalni podpory (Kucerova, 2015).

Soucasnost

Mad’arsko ma 9,7 milionu obyvatel. Polsko mé¢lo v roce 2018 HDP ve vysi 157,9 mid.
USD. HDP na obyvatele v roce 2018 bylo 16161,98 USD. Tempo rastu HDP v roce 2018
bylo 5,1 % a statni dluh vyjadfovany jako procento z HDP ¢inil 70,2 % (svétova banka,
2019).

Madarsko bylo dfive centralné planovanou ekonomikou jako zbytek statt V4, ale nyni je
Vv Mad’arsku trzni ekonomika. Madarska vlada se vice zapojuje do fizeni ekonomiky.
Piikladem mohou byt neortodoxni opatieni, které podpofily spoticbu domacnosti a také

spoléha na projekty, které financuje EU (Theodora, 2020).

Mad’arsko celi nékolika ekonomickym vyzvam jako je tfeba velice rozsifena korupce,
problém s nedostatkem pracovnich sil kvili niz§imu popula¢nimu rustu. Dalsi vyzvou je

rozSifena chudoba na venkové (Theodora, 2020).

Premiér Viktor Orban se snazi 0 utuzeni stiedoevropského spojenectvi proti migracni
politice Evropské unie a posileni ultrapravice ve stfedni Evropé, dale odmita hlubsi
evropskou integraci a spolu s Polskem patii k netvrdsim kritikiim Bruselu. Politicka strana
Fidesz zménila Mad’arsko neuvétitelnou rychlosti, nékteré zmény jsou i pozitivni, jako
naptiklad, ze ekonomika je stabilni, vlada zachranila statisice lidi pfed bankrotem, rostou
zahrani¢ni investice, klesa nezameéstnanost nebo do statni pokladny plyne vic dani. Orban
chce déle v ramci své politiky ochranit zemi pied cizimi pfist¢hovalci. Momentaln¢ také

Mad’arsko fesi problém s odlivem mladé populace ze zemé¢ (Plus.rozhlas, 2018).
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4  Vlastni prace

Vlastni prace se zabyva vyvojem a analyzou platebnich bilanci Ceské republiky a ostatnich
zemi Visegradské ctyiky v letech 2004 az 2018 a jejich vzijemnym porovnanim. Je
provedena grafickd analyza jednotlivych ucti platebni bilance a vybranych sald.
V neposledni fadé je vytvoiena predikce vyvoje bézného uctu platebni bilance zemi
Visegradské Ctyiky na nasledujici tfi roky. U kazdého statu V4 je nejprve zhodnocena
celkova platebni bilance a nasledné i jednotlivé vybrané ucty. Data jsou ziskana ze statistik

Ceské, Slovenské a Polské narodni banky a mad’arského centralniho statistického ufadu.

4.1 Platebni bilance Ceské republiky

Platebni bilance Ceské republiky nema staly trend, protoze hodnoty v kazdém roce kolisaji
a maji na to vliv rizné faktory, které ovliviiuji vyvoj jednotlivych uéta. Nejvétsi vliv na
platebni bilanci Ceské republiky maji finanéni a b&zny ucet a zaroveii tyto uéty prosly

Vv pribéhu sledovaného obdobi nejvétsimi zménami.

Graf 1: Vyvoj platebni bilance Ceské republiky v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Ceské narodni banka, vlastni zpracovani (2020)
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Z grafu ¢. 1 lze vypozorovat, ze jednotlivé ucty platebni bilance nejsou béhem celého
sledovaného obdobi vyrovnané, ale naopak relativné kolisaji. Bézny tucet od roku 2004 do
roku 2013 vykazuje zaporné saldo, ale od roku 2014 do roku 2018 se dostal do kladnych
hodnot. Finan¢ni ucet je na tom podobn¢ jako bézny ucet s tim rozdilem, Ze se do prebytku
dostal jiz v roce 2008, ale vzapéti se dostal zpatky do deficitu, kde vydrzel az do roku
2012, kdy se opét dostal do kladnych hodnot a v nich vydrzel az do konce sledovaného
obdobi. Kapitalovy tcéet vykazuje kladné saldo za celou dobu sledovani kromé roku 2014,
dale kapitalovy ucet a nejmensi polozku tvofi ucet chyb a opomenuti, ktera predstavuje

neobjasnéné piipady v ramci prispévku do platebni bilance.

4.1.1 Bézny uet Ceské republiky

vvvvvv

sledovaného obdobi by se dal rozdélit na dvé ¢asti. Prvni ¢asti by byly roky 2004 az 2013,
kdy saldo béZzného se nachazi v zapornych hodnotach. Druhou ¢asti by byly roky 2014 az
2018, kdy se saldo bézného uctu dostalo do kladnych hodnot.

Z grafu ¢. 2 si lze povsimnout, Ze saldo bézného Gctu se nachazi v zapornych hodnotach
predev§im, protoze saldo prvotnich dichodi se za celé sledované obdobi nachazi
prvotnich dichodu. prevySuje saldo zbozi a sluzeb, které se nachazeji v hodnotach
kladnych. V roce 2007 se saldo bézného uctu dosahlo svého nejvétsiho deficitu za
sledované obdobi, a to konkrétn¢ 11,7 mld. EUR. Saldo bézného uctu se drzi v deficitu az
do roku 2013 stim, ze od roku 2011 se kazdoro¢né deficit snizoval a lze vypozorovat
rostouci trend hodnoty salda. V roce 2014 se saldo bézného uctu dostava do piebytku, a to
predevsim kvili salda zbozi. Saldo bézného uétu dostahlo svého vrcholu v roce 2017, kdy
jeho hodnota ¢inila 13,7 mld. EUR. Z grafu vyvoje salda bézného uctu Ize vypozorovat
rostouci trend od roku 2010 az do roku 2017, kdy bézny ucet dosahl svého vrcholu za
sledované obdobi. Od roku 2011, kdy se hodnota salda dostala do faze rustu, az do roku
2017 se hodnota salda bézného ucétu zvysila o 20,5 mld. EUR. V poslednim roce

sledovaného obdobi doslo k poklesu o 7,6 mld. EUR, piesto se saldo bézného uctu udrzelo
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Vv Kladnych hodnotach. Od poc¢atku sledovaného obdobi do jeho konce v roce 2018 doslo

ke zmén¢ 0 13,9 mld. EUR, ktera piedstavuje narust o 177 % oproti pocatku.
Graf 2: Vyvoj salda b&ézného uétu Ceské republiky v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Ceska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

Vyvoj salda bézného Uétu v meziroénich zménach nema zadny staly trend misto toho
dochazi k pravidelnému kolisani. Nejvétsi méziroéni nariist zaznamenalo saldo bézného
uctu v roce 2016, kdy doslo k rustu 0 9,4 mld. EUR, ktery ptfedstavuje meziro¢ni narust
0 155 %. Naopak k nejvétsimu merizocnimu poklesu doslo v roce 2007, kdy se saldo

bézného uctu mezirocné propadlo 0 7,9 mid. EUR.

Tabulka 3: Prognéza vyvoje béZného uétu Ceské republiky pro roky 2019 az 2021
v mil. EUR

Prognéza Dolni hranice | Horni hranice
(B&zny tdet) spolehlivosti spolehlivosti
roky (Bézny ucet) (BéZny ucet)
2019 8995,4 -1476,3 19467,2
2020 5370,5 -9431,4 20172,3
2021 1745,5 -19822,2 23313,2

Zdroj: Ceska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

V tabulce ¢. 3 se nalézaji prognodzy pro roky 2019 az 2021 b&zného tétu Ceské republiky

a také dolni a horni hranice spolehlivosti. Prognoza pro rok 2019 na zéklad¢ dat
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z minulosti je necelych 9 mld. EUR. Dale prognoéza pro rok 2020 je 5,4 mld. EUR a pro
posledni prognozovany rok 2021 je 1,7 mid. EUR.

Graf 3: Prognéza vyvoje b&zného uétu Ceské republiky pro roky 2019 az 2021 v mil.
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Zdroj: Ceska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

Z grafu 3 je patrné, Ze na zakladé dat z minulosti byla stanovena progn6za do budoucnosti
pro roky 2019 az 2021. Podle prognézy pro rok 2019 by mélo saldo bézného uctu navysit
piebytek na 9 mld. EUR, coz piedstavuje narust oproti roku ptedchozimu o 3 mld. EUR.
V predikci na nasledujici rok doslo k poklesu piebytku na 5,4 mld. EUR, coz znaci pokles
oproti roku 2019 o 3,6 mld. EUR. V poslednim prognézovaném roce 2021 dohazi k jeste
vétsimu snizeni prebytku, a to na 1,7 mld. EUR. Rozdil mezi prvnim a poslednim

pretikovanym rokem je 7,3 mld. EUR.
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Graf 4: Vyvoj polozek bé&iného uétu Ceské republiky v letech 2004 az 2018 v mil.
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Zdroj: Ceska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

Na grafu 4 je zachycen vyvoj polozek b&zného tiétu Ceské republiky, a to konkrétng slado
zbozi, saldo sluzeb, saldo prvnotnich dichoda a sado druhotnych dpchodut. Saldu zbozi se
fika také saldo obchodni bilance, které ptedstavuje zakladni meéfitko mezinarodniho
obchodu. Bilance zbozi se na po¢atku sledovaného obdobi naléza v deficitu a jeho hodnota
byla 6,2 mld. EUR, ale hned nasledujici rok se dostava do pirbytku. Od roku 2005 dochazi
k postupnému rustu salda zbozi az do jeho vrcholu v roce 2017, kdy jeho hodnota byla
28 mld. EUR. Na konci sledovanho obdobi doslo oproti minulému roku k poklesu o 5,3
mld. EUR. Rozdil mezi poc¢atkem a koncem sledovaného obdobi byl 29 mld. EUR.

Bilance sluzeb Ceské republiky se po celou dobu sledovaného obdobi drzi v piebytku.
V roce 2005 mélo saldo sluzeb nejnizsi hodnotu piebytku béhem sledovaného obdobi, a to
konkrétn¢ 4,3 mld. EUR. Od roku 2005 dochazi k rastu hodnoty salda az do roku 2008. Od
roku 2008 zacalo dochazet k mirnému poklesu hodnoty az do roku 2014, kdy se saldo
dostalo na svou druhou nejnizsi hodnotu za sledovaného obdobi. Od roku 2014 dochazi
opét k rustu, ktery vrcholi koncem sledovaného obdobi, kdy ma bilance sluzeb zaroven
nejyvssi hodnotu piebytku béhem sledovaného obdobi, ktera ¢inila 12 mld. EUR. Od roku
2004 do roku 2018 doslo ke zméné u bilance sluzeb o 4,5 mld. EUR.
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V zapornych hodnotach se za celé sledované obdobi drzi bilance prvotnich dichod.
Vysoky deficit bilance prvotnich diichodi je predevsim spojen s odlivem kapitalu z Ceské
republiky. Bilance prvotnich dichodti ma v priabéhu sledovaného obdobi klesajici trend,
nejvvyssiho deficitu dosahovalo saldo prvotnich dichodd na konci sledovaného obdobi
v roce 2018, kdy jeho hodnota ¢inila 23,9 mld. EUR.

Bilance druhotnych dichodt se nachazi taktéz jako bilance prvnotnich dichodua
v zapornych hodnotach, avsak nejedna se o tak vysoky deficit jako v pfipadé bilance
prvonich dichodi. OvSem bilnace druhotnych duchodi se dvakrat za celé sledované
obdobi dostala do hodnot kladnych, a to v roce 2004 a 2015. Z pohledu vlivu druhotnych
dichodii na saldo b&zného Uctu se jedna o relativné zanedbatelnou polozku. Nejvyssi
hodnotu mélo saldo druhotnych diichodu v roce 2015, kdyz bylo v piebytku a jeho hodnota
¢inila 1,4 mld. EUR.

Saldo obchodni bilance

Na pocatku sledovaného obdobi pfevySuje import nad exportem, ale hned roku 2005 je
tomu naopak, protoze se zvysila poptavka po zobzi ze zemi EU a hodnota exportu pierostla
hodnotu importu a saldo zbozi se tim dostalo do ptebytku a tento stav vydrzel az do konce
sledovaného obdobi v roce 2018. Hodnota exportu a importu ma od pocatku sledovaného
obdobi rostoutci trend az do roku 2009, kdy se ve svété projevily dusledky hospodaiské
krize, ktera zpusobila niz§i poptavku po zbozi, a to zpusobilo pokles exportu a importu
zbozi. V nasledujicich letech dochazi opét k rustu hodnoty exportu a importu, ktery je
mirn¢ narusen rokem 2013, kdy doslo k mirnému poklesu hodnoty vyvozu i dovozu. Od
roku 2014 se hodnota importu i exportu stale zvysuje az do konce sledovaného obdobi, kdy

se dostava na své maximum za sledované obdobi.
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Graf 5: Vyvoj salda obchodni bilance Ceské republiky v letech 2004 az 2018 v mil.
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Zdroj: Ceska narodni banka, vlastni zpracovéani (2020)

Saldo vykonové bilance

Saldo vykonové bilance je soucasti bézného ctu a zaroven se jedna o jeho nejvyznaménjsi
slozku. Saldo vykonové bilance se sklada z bilance zbozi a bilance sluzeb. Vyznam salda
vykonové bilance prameni z jeho vlivu na HDP zemé. Kdyz se saldo vykonové bilance

nachazi v piebytku dochazi k rtstu HDP.

Na grafu 6 je zachyceno saldo vykonové bilance Ceské republiky v letech 2004 az 2018.
Saldo vykonové bilance se jako celek nalézal b&hem celého sledovaného obdobi
v pfebytku a diky tomu mélo kladny vliv na vyvoj HDP CR. Na poc&atku sledovaného se
saldo zbozi nalézalo v deficitu, ale protoze hodnota piebytku salda sluzeb pievySovala
hodnotu salda zbozi, bylo saldo vykonové bilance také v prebytku. Od roku 2004 do roku
2010 ma saldo sluzeb vyssi podil nez saldo zobzi na vyvoji salda vykonové bilance. V roce
2008 mélo saldo zbozi podil pouhych 16,3 % na vykonové bilanci a jedna se o nejménsi
podil salda zbozi na saldu vykonové bilance za celé sledované obdobi a divodem byla
finan¢ni krize. Od roku 2011 dochazi ke zmén¢ a saldo zbozi zafina mit vyssi podil nez

saldo sluzeb a zaroveii tim odstartoval po&atek velkého riistu salda vykonové bilance CR,
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jelikoz ptebytek bilance zbozi stale narustal. Rist pokcacoval az do roku 2017, kdy saldo
vykonové bilance dosahlo svého vrcholu béhem sledovaného obdobi. Podil salda zbozi
vroce 2017 byl 70,5 % a jeho hodnota byla 28 mld. EUR z celkovych 40 mld. EUR.
V konci sledovaného obdobi se hodnota salda vykonové bilance snizila oproti toku
ptedchozimu. Od pocatku do konce sledovaného obdobi doslo ke zméné u salda vykonové
bilance CR 0 33,5 mld. EUR.

Graf 6: Vyvoj salda vykonové bilance Ceské republiky v letech 2004 aZ 2018 v mil.
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Zdroj: Ceska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

4.1.2 Kapitalovy uéet Ceské republiky

Na grafu 7 je zachycen vyvoj kapitalovy uctu. Pti porovnani s béznym a finanénim uctem
neni kapitalovy ucet tak vyznamny Vv ramci platebni bilance. Jedna se o tucet, ktery se
nachazi od roku 2005 v piebytku, tim kladné piispiva do platebni bilance Ceské republiky.
Na vyvoji kapitalového uctu se nejvice podili prijmy z fondt Evropské unie. Na zacatku
sledovaného obdobi v roce 2004, kdy CR vstoupila do EU, byl kapitalovy ucet v deficitu,
protoze polozka vladni instituce, kam se zaznamenavaji piijmy z fonda EU se nachazela
v deficitu. Ackoliv je kapitalovy tcéet v piebytku, hodnoty jsou v kazdém roce nestabilni
a dochazi béhem sledovaného obdobi k velkym vykyvim. Vykyvy vyvoje kapitalového
Gétu jsou zpuisobeny piedevsim tim, jak Ceska republika erpala v daném roce z fondi EU.

Nejvyssi piebytek zaznamenal kapitalovy ucéet vroce 2015, kdy jeho hodnota Cinila
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11 mld. EUR. Od roku 2016 se hodnota kapitalového uctu kazdoroéné snizuje az do konce
sledovaného obdobi. Od roku 2015 do roku 2018 doslo k poklesu o 10,3 mld. EUR.

Graf 7: Vyvoj kapitalového uétu Ceské republiky v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Ceské narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

Vyvoj salda kapitalového uctu v mezirocnich zménach nema Zzadny trend Vv ramci
sledovaného obdobi misto toho meziroéni pfirastky casto kolisaji. K nejvétsimu
meziro¢nimu narustu doslo v roce 2015, kdy doslo ke zméné o 7,3 mld. EUR, coz
predstavovalo zménu o 200 %. Nejvétsi mezirocni pokles nastal hned v nasledujicim roce,

kdy se kapitalovy ucet meziro¢n¢ propadl o 5 mld. EUR.

4.1.3 Finanéni uéet Ceské republiky

Do finan¢niho uctu patii piimé investice, portfoliové investice finan¢ni derivaty ostatni
investice a rezervni aktiva. Na grafu 8 Ize vidét vyvoj finan¢niho uctu béhem let 2004 az
2018.

Z grafu 8 je patrné, ze se saldo finan¢niho G¢tu od pocatku sledovaného obdobi nachazelo
v deficitu, kde vydrzelo az do roku 2007. Divodem deficitu v tomto obdobi byla zaporna
bilance piimych investic na, kterou melo velky vliv zaporné saldo reinvestovanych ziskda.
V roce 2008 se saldo finan¢niho uctu dostalo do ptebytku, protoze vyrazné narostla

hodnota salda rezervnich aktiv. Po roce 2008 se saldo opét propada do deficitu, ktery byl
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zpusobeny finanéni krizi, ktera zptsobila vysoky deficit pfimych a portfoliovych investic.
V roce 2011 se se finan¢ni ucet dostal do nejvyssiho deficitu béhem sledovaného obdobi,
ktery ¢inil 7,9 mld. EUR. Od roku 2008, kdy byl finan¢ni ucet v piebytku do roku 2011 se
navysil jeho deficit 0 11,2 mld. EUR. V roce 2012 se finan¢ni Gcet dostal opét do piebytku
na, ktery mély velky vliv ostatni investice a rezervni aktiva. Od roku 2012 do roku 2015
dochazelo k ristu hodnoty ptebytku, kdy v roce 2015 se saldo dostalo do nejvyssiho
prebytku za celé sledovaného obdobi, ktery ¢inil 20,3 mld. EUR. Nejvétsi vliv na rekordni
ptebytek z roku 2015 mél skokovy nartst piebytku rezervnich aktiv. Od roku 2011, kdy
bylo saldo v rekordnim deficitu do roku 2015, kdy bylo naopak v rekordnim piebytku
doslo ke zméné o 23,1 mld. EUR, coz znamenalo narust o 813 %. Po roce 2015 se saldo
finan¢niho uctu stale drzi v prebytku, avsak prudce hodnota piebytku postupné klesa.
Rozdil mezi rokem 2015, kdy byl nejvyssi piebytek salda finan¢niho Gétu a poslednim
rokem sledovaného obdobi, kdy saldo finanéniho uctu Kleslo 0 9,7 mld. EUR. Zména mezi

pocatkem a koncem sledovaného obdobi ¢inila 18,2 mld. EUR.

Graf 8: Vyvoj finan¢niho uétu Ceské republiky v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Ceska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)
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Vyvoj finan¢niho G¢tu vV meziro¢nich zménach nema zadny trend. Misto toho meziro¢ni
zmény pravidelné kolisaji. K nejvétsimu meziro¢nimu propadu doslo v roce 2009, kdy se
finan¢ni ucet propadl o 6,1 mld. EUR, a naopak Kk nejvétsimu meziroénimu narustu doslo

v roce 2015, kdy se saldo meziro¢né zvysilo o 10,4 mld. EUR.

Aby se dal 1épe zachytit vyvoj jednotlivych polozek finan¢niho uctu, byl rozdélen na dvé
¢asti behem sledovaného obdobi, a to na 2004 az 2011 a 2012 az 2018.

Graf 9: Vyvoj poloZek finanéniho uétu Ceské republiky v letech 2004 az 2011 v mil.
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Zdroj: Ceska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)
Na grafu 9 je prvni ¢ast rozdélného grafu s polozkami finanéniho t¢tu od roku 2004 do
roku 2011. Ptimé investice se po dobu sledovanou na grafu 9 naléza v deficitu a tim
negativné prispiva do finan¢niho uc¢tu. V roce 2005 se saldo piimych investic dostalo do
nejvyssiho deficitu béhem sledovaného obdobi zachyceného na grafu 9, ktery cinil
23,4 mld. EUR. Nejnizsi hodnota deficitu v obdobi do roku 2011 byla v roce 2008, kdy
hodnota salda pfimych investic byla 2,1 mid. EUR.

Portfoliové investice se béhem obdobi zachyceného na grafu 9 nachazely v piebytku

I deficitu. Na pocatku sledovaného obdobi byly portfoliové investice v deficitu, ale hned
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v roce 2005 se dostaly do ptebytku, kde ztstaly az do roku 2007. V roce 2007 byl rekordni
prebytek béhem obdobi mezi léty 2004 a 2011, kdy jeho hodnota ¢inila 6,6 mld. EUR.
V nasledujicich letech se portfoliové investice dostaly opét do deficitu ze, kterého se

dostaly az v roce 2011.

Finan¢ni derivaty jsou vramci salda finanéniho uétu Ceské republiky zanedbatelnou

slozkou, jelikoz nenabyvaji ani vysokého deficitu ani pfebytku.

Ostatni investice se na pocatku sledované¢ho obdobi na grafu 9 nalézaly v piebytku. V roce
2005 se dostaly do deficitu ze, kterého se dostavaji opét do prebytku hned nasledujici rok.
Od roku 2007 do roku 2010 hodnota piebytku ostatnich investic roste a v roce 2010 se
dostavaly na nejvyssi hodnotu béhem sledovaného obdobi 14,8 mld. EUR. V nasledujicim

roce se dostaly opét do deficitu.

Rezervni aktiva se od pocatku sledovaného obdobi az do roku 2010 nachazeji v prebytku.
Nejvetsi piebytek mély rezervni aktiva v roce 2005, kdy jeho ¢inila 9 mid. EUR. V roce
2011 doslo k poklesu do deficitu, ktery ¢inil 4 mld. EUR.

Graf 10: Vyvoj poloZek finanéniho uétu Ceské republiky v letech 2012 az 2018 v mil.
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Zdroj: Ceska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)
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Na grafu 10 je druha cast grafu, kde je vidét, ze piimé investice se stale nachazeji v roce
2012 v deficitu. V roce 2013 se ptimé investice dostavaji porpvé do piebytku, ale hned
Vv nasledujicim roce se opét dostaly do deficitu. V roce 2015 doslo k velkému meziro¢nimu
narustu o 12,5 mld. EUR a piimé invesice se dostaly do rekordniho piebytku béhem celého
sledovaného obdobi. V nasledujicich letech se piimé invesice opétovné dostavaji do

deficitu, kde se drzi az do konce sledovaného obdobi.

Portfoliové investice se nachazely béhem sledovaného obdobi v deficitu kromé roki 2014
a 2018, kdy se dostaly do kladnych hodnot.

Ostatni investice se Vv piebytku nachazi jen na zacatku sledovaného obdobi v roce 2012
a na konci v roce 2018. Mezi témito lety se ostatni investice nalézaly v deficitu. Nejvetsi
deficit a zaroven vykyv ostatnich ivestic byl béhem roku 2017, kdy jejich hodnota byla

110 mld. EUR, protoze doslo k ristu vkladt ze zahrani¢i v bankovnim sektoru.

Rezervni aktiva se od roku 2012 do konce sledovaného obdobi nachazi v prebytku. Vliv na
stav této polozky maji zejména devizové intervence Ceské narodni banky. V roce 2017
doslo k vyznamnému narustu rezervnich aktiv na 180 mld. EUR. pravé i pusobenim
zminénych intervenci. Kromé nich se na zvySeni bilance rezervnich aktiv podilely
i transakce pro klienty CNB. Rekordni nartist z roku 2017 mé pozitivni vliv na celou
platebni bilanci (mfcr, 2020).

4.2 Platebni bilance Slovenska

Slovensko je mensi oteviena ekonomika, ktera je relativné dost zavisla na ekonomickém

vyvoji vV okolnich zemich, a to pfedevs$im na vyvoji v Némecku.
Platebni bilance Slovenska ma pomérné staly trend, vétSina z ucta je deficitnich, kromé

kapitalového uctu, ktery vykazuje v kazdém roce béhem sledovaného obdobi piebytek.

Nejvétsi vliv na platebni bilanci Slovenska maji finanéni a bézny tcet.
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Z grafu 11 je patrné, ze bézny cet platebni bilance Slovenska se po vétsinu sledovaného
obdobi drzi v deficitu kromé let 2012 az 2014, kdy se bézny ucet dostal do mirného
prebytku. Kapitalovy ucet se béhem sledovaného drzi v kladnych hodnotach. Vyjimkou
jsou roky 2005 a 2006, kdy se dostal kapitalovy tcéet do deficitu, ale jedna se o tak mirny
deficit az je to zanedbatelné. Nejvyssiho piebytku dosahoval kapitalovy ucet Slovenska
v roce 2015, kdy jeho hodnota dosahovala 2,6 mld. EUR. Dalsim na fad¢ je finan¢ni tcet,
Ktery se oproti Kapitalovému uc¢tu naléza celou dobu v deficitu az na rok 2012, kdy se

finan¢ni Gcet dostal do velice mirného piebytku piedevsim kvili poloZce ostatni investice.

Graf 11: Vyvoj platebni bilance Slovenska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Slovenska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

4.2.1 Bézny ucet Slovenska

Na grafu 12 je vidét, ze bézny ucet se od pocatku sledovaného obdobi v roce 2004 naléza
v deficitu s tim, Ze do roku 2006 se deficit stale prohluboval az dosahl hodnoty 4,3 mid.
EUR. Od té doby dochazi k ristu, ackoliv v letech 2008 a 2011 doslo k propadu, ktery

naboural trend ristu. Pfesto se dostava bézny ucet poprvé za sledovaného obdobi v roce
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2012 do kladnych hodnot, a to predevsim diky kladnému saldu vykonné bilance, Ktera
zahrnuje zbozi a sluzby. V roce 2013 se saldo bézného Gc¢tu dostava na nejvyssi hodnotu
béhem sledovaného obdobi, a to konkrétné¢ 1,4 mld. EUR. Nejvétsi podil na tomto
prebytku ma polozka zbozi. V roce 2014 doslo k poklesu, ale stale se saldo bézného tétu
nachazelo v prebytku. Od roku 2015 se saldo bézného uctu propadlo do deficitu a zistalo
v ném az do konce sledovaného obdobi. Nejmensi polozkou platebni bilance Slovenska je
ucet chyb a opomenuti, ktery piedstavuje neobjasnéné pripady v ramci piispévki do

platebni bilance.

Graf 12: Vyvoj salda béZného uctu Slovenska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Slovenska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

Vyvoj bézného uctu Slovenska v meziro¢nich zménach nema zadny stabilni trend, ac¢koliv
v letech 2013 az 2016 doslo k delsim meziro¢nim poklestim, které na sebe byly navazené.
Nejvyssi mezirocni rist salda bézného uctu byl vroce 2012, kdy se saldo mezirocné
zménilo 0 4,2 mld. EUR. Naopak nejvyssi meziro¢ni pokles nastal v roce 2015, kdy saldo

meziro¢né pokleslo 0 2,5 mld. EUR.
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Tabulka 4: Prognoéza vyvoje béZného uctu Slovenska pro roky 2019 az 2021 v mil.

EUR
Prognéza Dolni hranice | Horni hranic_e
(B&Zny tlet) spolehlivosti spolehlivosti
roky (BéZny ucet) (BéZny udet)
2019 71 -3010,3 3024,6
2020 240,4 -2777,0 32579
2021 473,8 -2 5437 3491,3

Zdroj: Slovenska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

V tabulce 4 jsou zobrazeny prognozy pro roky 2019 az 2021 bézného uétu Slovenska
a stim také dolni a horni hranice spolehlivosti. Progn6za pro rok 2019 na zakladé
dlouhodobych dat z minulosti je 7,1 mil. EUR. Pro rok 2020 byla prognézovan piebytek
240,4 mil. EUR a pro posledni rok 2021 je prognozovano 473,8 mil. EUR.

Graf 13: Prognoza vyvoje béZného uétu Slovenska pro roky 2019 az 2021 v mil. EUR
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Zdroj: Slovenska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

Z grafu 13 Ize vypozorovat predikovany vyvoj bézného uctu Slovenska pro roky 2019 az
2021. Od roku 2018 je prognozovan rust hodnoty salda bézného uctu, ktery by se mél
v roce 2019 dostat do prebytku 7,1 mil. EUR a jedna se tak 0 meziro¢ni narust o 2,4 mld.
EUR. Pro rok 2020 jiz neni predikovan tak prudky rust, ale stale se jedna o mirny rust, kdy
se saldo dostava na hodnotu 240,4 mil. EUR. V poslednim progndézovaném roce dochazi
stale K rustu prebytku salda bézného uétu na 473,8, mil. EUR. Mezi prvnim poslednim

prognézovanym rokem je rozdil 466,7 mil. EUR.
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Graf 14: Vyvoj polozek bézného uétu Slovenska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Slovenska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

Na grafu 14 jsou zachyceny polozky bézného uctu mezi, ktery se fadi zbozi, sluzby,
prvotni a druhotné dichody. Saldo zbozi se nachazelo na pocatku sledovaného obdobi
v zapornych hodnotach az do roku 2009, kdy se poprvé béhem sledovaného obdobi
dostava do piebytku. Poté se na dalsi dva roky dostalo opét do mirného deficit, ale v roce
2012 doslo opét k prudkému narustu do kladnych hodnot, a to konkrétné na 2,5 mld. EUR.
V nasledujicim roce se dostalo saldo zbozi na sviij vrchol béhem sledovaného obdobi,
ktery ¢inil 2,9 mild. EUR. Od roku 2014, kdy saldo bézného uc¢tu dosahovala druhého
nejvyssiho prebytku za sledované obdobi zac¢alo dochazet k postupnému propadu. Béhem
tohoto propadu se saldo zbozi stale drzelo v kladnych cislech az do roku 2018, kdy se opét

dostalo do deficitu.

Saldo sluzeb se na zacatku sledovaného obdobi nalézalo v kladnych hodnotach az do roku
2008, kdy se dostalo do deficitu. Tento deficit ma na svédomi hospodarska krize.
Z deficitu se saldo sluzeb dostava az v roce 2012. Od té doby ma saldo sluzeb rostouci
trend. Nejvyssi hodnoty béhem sledovaného obdobi saldo sluzeb dosahlo v roce 2006

cvwr

od nejvyssi hodnoty, a to vroce 2009. Tento deficit byl zplisobeny hospodarkou krizi
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a poklesem zajmu o sluzby. Rozdil mezi poc¢atkem a koncem sledovaného obdobi byl
197,3 mil. EUR.

Prvotni dichody se béhem sledovaného obdobi od roku 2004 do roku 2018 drzi stale
v deficitu. Divodem zapornych hodnot u bilance prvotnich dichodu je predevsim odliv
kapitalu ze Slovenska. Prvotni dichody vykazovaly nejlepsi hodnoty pravé v dobé krize,
ato v roce 2009 a na konci krize v roce 2013, kdy zaroven mélo Slovensko nejnizsi deficit

bilance prvotnich diuchodti béhem sledovaného obdobi a jeho hodnota byla 497,4 mil.

témito 1éty dosSlo k velkému propadu az na druhou nejvyssi hodnotu deficitu béhem
sledovaného obdobi. Po roce 2013 dochazi opét k postupnému zvysovani deficitu salda,
ktery vrcholi rokem 2016, kdy nastal nejvyssi deficit za sledované obdobi, ktery ¢inil
2,5 mld. EUR. Zména mezi po¢atkem a koncem sledovaného obdobi predstavovala snizeni
deficitu 0 213,9 mil. EUR.

Druhotné dichody se stejné jako ty prvotni drzi po celé sledované obdobi Vv zapornych
hodnotach. Na ktivce druhotnych dichodu Slovenska lze vypozorovat postupny klesajici
trend. Takze nejnizsiho deficitu dosahovala bilance druhotnych diichodd v roce 2004, kdy
jeji hodnota byla 84 mil. EUR. Naopak nejvyssiho deficitu dosahovalo saldo v roce 2013,
kdy jeho hodnota byla 1,5 mld. EUR. Mezi poc¢atkem a koncem sledovaného obdobi doslo
k navyseni deficitu 0 1,2 mld. EUR.

Saldo obchodni bilance

Z grafu 15 lze vypozorovat, ze od pocatku sledovaného obdobi do roku 2008 roste hodnota
importu i export zbozi a zaroven vtomto obdobi hodnota dovozu pievySuje hodnotu
vyvozu. Rust hodnoty importu a exportu kon¢i rokem 2009, kdy se projevily dusledky
finanéni krize, které snizily v§eobecné poptavku po zbozi a tim padem Klesl import i export
oproti predchozim rokiim a byl tim pferusen potencialni rast. V letech 2009 az 2011 je
vyvoz i dovoz v podstaté¢ vyrovnany a dochazi postupné opét k rastu hodnoty importu a
exportu. Od roku 2013 dochazi ke zmén¢ a hodnota exportu vyrazné prevysuje hodnotu

importu a v tomto duchu se nesou i nasledujici roky s tim, Ze hodnota importu a exportu se
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mirn¢ navysuje. V roce 2018 je rekordni hodnota vyvozu a dovozu za sledované obdobi a

zaroven opét import lehce pievazuje nad exportem.

Graf 15: Saldo obchodni bilance Slovenska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Slovenska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

Saldo vykonové bilance Slovenska

Saldo vykonové bilance je soucasti bézného ctu a zaroven se jedna o jeho nejvyznaménjsi
slozku. Saldo vykonové bilance se sklada z bilance zbozi a bilance sluzeb. Vyznam salda
vykonové bilance prameni v jeho vlivu na HDP zemé. Kdyz se saldo vykonové bilance

nachazi v prebytku dochézi k ristu HDP.

Na grafu 16 je vidét, ze saldo vykonové bilance se nachazelo na pocatku sledovaného
obdobi v deficitu s tim, ze nejvétsi podil na tomto deficitu ma saldo zbozi, které se nalézalo
v deficitu. Saldo sluzeb se nalézalo v piebytku, ale jeho podil na saldu vykonové bilance
byl nizs§i. Nasledujici roky jsou na tom podobné jako v roce 2004. Zmeéna ptichazi v roce
2008, kdy zaroven udefila finan¢ni krize, ktera poslala i do ted” ptebytkové saldo sluzeb do
deficitu. V roce 2009 se poprvé za sledovaného obdobi dostava saldo zbozi do piebytku,
ale saldo sluzeb, které se nalézalo v deficitu mélo vyssi podil na saldu vykonové bilance,

a tak bylo celé saldo zaporné. V letech 2010 a 2011 se bilance zbozi témét vyrovnava, ale
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saldo sluzeb se stale naléza v deficitu. V roce 2012 nastava obrovska zména saldo
vykonové bilance se dostava do piebytku. Podil bilance zbozi na celkové vykonové bilanci
byla 86,5 %. V nasledujicim roce se saldo vykonové bilance Slovenska dostava do
nejvétsiho prebytku za celé sledované obdobi a jeho hodnota byla 3,4 mld. EUR a podil
salda zbozi byl 85,7 %. V roce 2014 ma saldo vykonové bilance stale velky ptebytek jako
v predchozich dvou letech. Rekordni je tomto roce podil salda zbozi, ktery ¢inil 94 %.
V nasledujicich dvou letech se hodnota piebytku salda vykonové bilance snizila a stale ma
vys$i podil saldo sluzeb. V poslednich dvou letech se méni podil slozené salda vykonové
bilance a saldo sluzeb ma vyrazné vyssi podil, dokonce v roce 2018 se saldo zbozi dostalo

do deficitu. Rozdil mezi poc¢atkem koncem sledovaného obdobi byl 2 mid. EUR.

Graf 16: Vyvoj salda vykonové bilance Slovenska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Slovenska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

4.2.2 Kapitalovy ucet Slovenska

Z grafu 17 1ze vycist, ze Kapitalovy ucet Slovenska se kromé dvou po sobé jdoucich let
2005 a 2006 nachazi celou dobu v kladnych ¢islech a tim pozitivné piispiva do platebni
bilance Slovenska. Z vyvoje kapitalové uctu od roku 2004 Ize vypozorovat postupny rust,
k poklesu. Vzapéti vroce 2015 doslo k obrovskému narustu az na rekordni hodnotu
piebytku béhem sledovaného obdobi, a to konkrétné se kapitalovy ucet v roce 2015 dostal

na hodnotu 2,56 mld. EUR. Na tomto obrovském narustu ma nejvétsi podil polozka
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kapitalové transfery. V nasledujicim roce doslo opét k prudkému poklesu na 90,5 mil. EUR
a jedna se tak 0 meziro¢ni pokles 0 1,61 mld. EUR. V poslednim roce sledovaného obdobi
dochazi opét k rastu na 1,2 mld. EUR.

Graf 17: Vyvoj kapitalového uctu Slovenska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Slovenska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)
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Vyvoj kapitalové Gétu Slovenska v meziro¢nich zménach nema stabilni trend naopak
meziro¢ni zmény pravidelné kolisaji. K nejvétsi mezirocni zméné doslo v roce 2015, kdy
se saldo meziro¢né zménilo o 1,9 mld. EUR. Naopak k nevétsimu meziroénimu poklesu

doslo hned v roce poté, kdy se saldo meziro¢n¢ snizilo o 1,2 mld. EUR.

4.2.3 Finanéni aéet Slovenska

Na grafu 18 je zobrazen finan¢ni ucet Slovenska, ktery se naléza po téméi celé sledované
obdobi v deficitu a vyjimkou je pouze jediny rok 2012, kdy se finan¢ni ucet Slovenska
dostal do piebytku. Nejvyssi deficit béhem sledovaného obdobi zaznamenal Finanéni ucet
Slovenska v roce 2008, kdy udetila hospodaiska krize a zpusobila navySeni deficitu salda
na 6 mld. EUR. Rekordni deficit byl zptisobeny piedevsim kvuli deficitu sald ptimych
a ostatnich investic. Od roku 2009 dochazelo k postupnému snizovani deficitu, kdy v roce
2012 se saldo finan¢niho uctu dostalo do piebytku, coz byl zaroven jediny piebytek salda
béhem sledovaného obdobi. Rozdil mezi roky 2008 a 2012 tedy mezi nejvétsim deficitem

a jedinym prebytkem na finanénim uc¢tu byl 6,4 mld. EUR. Po roce 2012 dochazi
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u finan¢niho Gétu opét k propadu do deficitu, ktery se v nasledujicich letech jesté navysuje
az do roku 2017. Na konci sledovaného obdobi v roce 2018 doslo k mirnému snizena
deficitu. Rozdil mezi pocatkem a koncem sledované¢ho obdobi byl 1,4 mld. EUR, ktery

predstavuje snizeni deficitu o 43 % oproti po¢atku.

Graf 18: Vyvoj finan¢niho uétu Slovenska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Slovenska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)
Vyvoj finanéniho Uctu Slovenska v meziroénich zménach se nevykazuje stabilnim
trendem. Naopak mezirocni zmény pravidelné kolisaji. K nejvétsimu ubytku doslo
meziro¢né v roce 2008, kdy se saldo meziro¢né propadlo o 3,5 mld. EUR. Tento ubytek
nastal pravé v roce, kdy pfisla finanéni krize. Naopak Kk nejvétsimu meziroénimu narustu

odslo v roce 2012, kdy se saldo meziro¢né zmeénilo o 3,7 mld. EUR.

Z grafu 19 lze vycist, ze saldo pfimych investic se od zac¢atku sledovananého obdobi drzi
v deficitu stim, ze do kladnych hodnot se dostava az vroce 2009, a to diky polozce
dluhové nastroje. V nasledujicim roce se bilance pfimych investic opét dostava do
zapornych hodnot ze, kterych se opét dostava az v roce 2013 a 2014 a zase tomu pomohlo
nejvice kladné hodnota polozky dluhové nastroje. Poté se saldo primych investic opétovné
vraci do deficitu a vném zlstava az do konce sledovaného obdobi. Nejnizsi hodnoty

dosahovaly ptimé investice v roce 2006, a to piesné zapornych 4,1 mld. EUR a naopak té
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nejvyssi hodnoty dosahovaly v roce 2009, a to konkrétné 655,6 mil. EUR. zména 2,5 mld.
EUR.

Graf 19: Vyvoj polozek finan¢niho uétu Slovenska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Slovenska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

Saldo portfoliovych investic Slovenska béhem sledovaného obdobi nevykazuje stabilni
hodnoty. Nopak dochazi k ¢astému stiidani prebytku a deficitu. Nejvétsi deficit bilance
portfoliovych investic nastal vroce 2012, kdy ¢inil 2,3 mld. EUR. Poté dochazi
k prudkému rastu, ktery vrcholi vroce 2016, kdy se saldo pfimych investic dostava
zaroven na svij nejveétsi prebytek, a to konrténé 3,96 mld. EUR. Mezi 1éty 2012 a 2016
doslo k narustu 0 12,2 mld. EUR.

Bilance finan¢nich derivaru nepfedstavuje vyznamnou polozku na finanénim cEté
Slovenska. Od poc¢atku sledovaného obdobi do roku 2009 dochazi k pravidelnému stiidani
deficitu a prebytku. Od roku 2009 se saldo finan¢nich derivati drzi v kladnych hodnotach

a prispiva tak kladn¢ do finan¢nihé Gctu.
Ostastni investice se na zac¢atku sledovaného obdobi v roce 2004 nalézaji v deficitu, ktery

trva do roku 2006. V roce 2006 se saldo ostatnich investic dostava do prebytku 3,9 mld.
EUR. V dalsich letech se ostatni investice opét propadaji do deficitu. Do prebytku se saldo
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dostava rokem 2012, kdy hodnota ostatnich investic se dostala na absolutné rekordni

wrwe

obé&ziva a v kladu.

Rezervni aktiva jsou vramci Slovenského finanéniho uctu relativné zanedbatelnou
polozkou. V roce 2007 dosahovaly rezervni aktiva nejyvssi hodnoty béhem sledovaného
obdobi, a to 1,6 mld. EUR. Rok nasledujici pfisla finan¢ni krize a s tou zaroven i propad

do deficitu a také nejnizsi hodnoty béhem sledovaného obdobi, ktery ¢inil 936,1 mil. EUR.

4.3 Platebni bilance Polska

Platebni bilance Polska ma pomérné staly trend, vétSina z Géth je deficitnich, kromé
kapitalového uctu, ktery vykazuje v kazdém roce béhem sledovaného obdobi piebytek.

Nejvétsi vliv na platebni bilanci Polska maji financni a bézny ucet.

Na grafu 20 je vidét bézny ucet Polska, ktery se béhem sledovaného obdobi drzi celou
dobu v deficitu. Vyjimkou je pouze rok 2017, kdy se dostal do mirného piebytku 290 mil.
EUR. Kapitalovy tcet Polska se béhem celého sledovaného obdobi nachazi v prebytku.
Finan¢ni udet Polska se od zacatku sledovaného obdobi drzi v deficitu az do roku 2015,
kdy se poprvé dostava do ptebytku, ktery trva pouze dva roky. V roce 2017 se finan¢ni
ucet dostava opét do zapornych hodnot. V poslednim roce sledovaného obdobi se finanéni
ucet dostava do piebytku. Nejmensi polozku platebni bilance predstavuje saldo chyb

a opomenuti, ktera predstavuje neobjasnéné piipady v ramci pfispévku do platebni bilance.
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Graf 20: Vyvoj platebni bilance Polska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Polska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

4.3.1 BéZny ucet Polska

Z grafu 21 lze vypozorovat, ze se bézny et na pocatku sledovaného obdobi v roce 2004
naléza v deficitu. V nasledujicim roce se deficit se zmensil o 4,7 mld. EUR oproti roku
piredchozimu. Poté doslo k prudkému poklesu az do roku 2008, kdy saldo bézného uctu
dosahlo svého nejvétsiho deficitu za celé sledované obdobi, a to konkrétné 24,4 mld. EUR.
V nasledujicich letech se deficit salda bézného G¢tu zacal snizovat az do roku 2017, kdy se
mu podafilo dostat se do mirného piebytku 290 mil. EUR. Od roku 2008, kdy bylo saldo
v nejvétsim deficitu az do roku 2017, kdy se dostalo do piebytku doslo ke zméné
0 24,7 mld. EUR. Na konci sledovaného obdobi v roce 2018 doslo k opétovnému poklesu
do zapornych hodnot. Na zaporné bilanci bézného Gctu se nejvice podili bilance zbozi
a také bilance primarnich dtichodu, ktera je v deficitu z divodu odlivu velkého mnozstvi
kapitalu ze zem¢. Rozdil mezi pocatkem a koncem sledovaného obdobi je snizeni deficitu

0 6,2 mld. EUR.
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Graf 21: Vyvoj salda bézného uctu Polska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Polska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

Vyvoj salda bézného uctu Polska v meziro¢nich zménach nema stabilni trend naopak
dochazi k ¢astému kolisani, které se ale v prub&hu let snizuje. Nejvetsi meziroéni pokles
nastal vroce 2007, kdy se saldo snizilo meziroéné¢ 0 8,9 mld. EUR. K nejvétsimu

meziro¢nimu narustu doslo v roce 2009, kdy staldo meziro¢né vzrostlo o 11,7 mld. EUR.

Tabulka 5: Prognéza vyvoje béZného iétu Polska pro roky 2019 az 2021 v mil. EUR

Prognéza Dolni hranice | Horni hranice
(Bézny tcet) spolehlivosti spolehlivosti
roky (BéZny ucet) (BéZny udet)
2019 -6 587 -20 751 7577
2020 -8 143 -33 643 17 356
2021 -9 699 -47 772 28 373

Zdroj: Polska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

V tabulce 5 se nalézaji prognozy pro roky 2019 az 2021 bézného uctu Polska a s tim také
dolni a horni hranice spolehlivosti. Prognéza na rok 2019 na zakladé dat z let 2004 az 2018
je deficit 6,6 mld. EUR. Pro rok 2020 byl progn6zovan deficit 8,1 mld. EUR a pro posledni
rok 2021 je prognoézovan deficit 9,7 mld. EUR.
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Graf 22: Prognoza vyvoje béZného uctu Polska pro roky 2019 az 2021 v mil. EUR
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Zdroj: Polska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

Na grafu 22 je zachycena prognéza pro roky 2019 az 2021. Saldo bézného uétu Polska se
nalézalo vroce 2018 v deficitu 5 mld. EUR a prvnim progndézovaném roce dochazi
k navyseni deficitu na 6,7 mld. EUR. Mezi léty 2018 a 2019 doslo k meziro¢ni zméng
0 1,7 mld. EUR. Pro rok 2020 bylo predikovano dalsi navyseni deficitu na 8,1 mld. EUR
a pro posledni prognézobvany rok pokracoval trend v navySovani deficitu a saldo bézného
uctu se dostane do deficitu 9,7 mld. EUR. Mezi predikovanymi roky 2019 a 2021 doslo
k navyseni deficitu 0 3,1 mld. EUR, a to ptedstavuje pokles o 47 %.

Graf 23: Vyvoj polozek bézného uétu Polska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Polska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)
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Na grafu 23 je zachyceno saldo zbozi, které¢ se po vétsinu sledovaného obdobi naléza
v zapornych hodnotach a vyjimkou jsou pouze roky 2015 az 2017, kdy se saldo dostava to
prebytku. Nejvétsiho deficitu saldo zbozi dosahlo v roce 2008, kdy udefila hospodaiska
krize, ktera dopadla na cely svét. Hodnota deficitu v roce 2008 cinila 23,5 mld. EUR.
V nasledujicim roce se hodnota bilance zbozi zna¢né navysila a doslo ke snizeni deficitu
0 15,8 mld. EUR. V letech 2010 a 2011 dochazi k mirnému navysSeni deficitu. Poté dochazi
k opétovnému shizovani deficitu salda zbozi, kdy v roce 2013 se témét vyrovna bilance.
Saldo zbozi Poslka se dostava v letech 2015 az 2017 do piebytku s tim, ze v roce 2016
saldo dosahlo nejvyssiho hodnoty béhem sledovaného obdobi, a to konkrétné 2,9 mid.
EUR. V poslednim roce sledovaného obdobi se saldo opét dostava do deficitu. Mezi

pocatkem a konclem sledovaného obdobi doslo ke zméné 0 1,8 mld. EUR

Saldo sluzeb je pro Polsko velice vyznamnou slozkou, jelikoz piispiva kladné do bézného
uctu. Saldo sluzeb je po celou dobu sledovaného obdobi polozkou, ktera se nachazi
v ptebytku, a dokonce ma rostouci tendenci. Na pocatku sledovaného obdobi v roce 2004
meélo saldo sluzeb hodnotu 1,4 mld. EUR a na konci sledovaného obdobi v roce 2018 mélo
vykazovalo saldo piebytek 21,7 mld. EUR. Rozdil mezi pocatkem a koncem sledovaného
obdobi ¢ini 20,3 mld. EUR, coz predstavuje narust 0 1477 %.

Primarni dichody se nalézaji po celé sledované obdobi v deficitu a maji postupny klesajici
trend. Lze fici, ze saldo primarnich dichodu je pfenym opakem salda sluzeb, co se vyvoje
tyce. Celkové saldo primarnich dichoda pfispiva zaporné do celkového bézného uctu.Na
zacatku sledovaného obdobi byl deficit 6,5 mld. EUR a na konci sledovaného obdobi byl
deficit 20,5 mld. EUR. Mezi lety 2004 a 2018 doslo ke snizeni salda o 14 mld. EUR, a to
predstavuje pokles o 216 %. Duvodem takto vysokého deficitu je pfedévsim to, ze velka

Cast kapitalu je vyvadéna z Polska do zahranici.
Sekundarni dichody tvoii pro Polsko zanedbatelnou ¢ast bézného uctu, oproti ostatnim

slozkam. Sekundarni dtchody se béhem sledovaného obdobi nalézaji v kaldnych

i zapornych hodnotach. Na pocatku sledovaného obdobi byly sekundarni dichody kladnou
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polozkou a na konci vroce 2018 bylo zaporvnou. Rozdil mezi pocatkem a koncem
sledovaného obdobi je 1,9 mld. EUR.

Saldo obchodni bilance

Na grafu 24 je vidét, ze od pocatku sledovaného obdobi hodnota importu a exportu roste
stim, ze hodnota importu zbozi ptevySuje hodnotu exportu zbozi. V roce 2009 se
projevyly dusledky hosdpodaiké krize ve svéte. Doslo k poklesu hodnoty exportu
a importu. V nasledujich letech dochazi opét k rustu hodnoty importu a exportu a stale
hodnota importu pfevySuje hodnotu exportu. Ke zméné dochazi az vroce 2015, kdy
hodnota exportu ptevySuje hodnotu importu, stejné je tomu i v roce 2016. V poslednim
roce sledovaného obdobi je rekordni hodnota importu i exportu, ale jiz importu je vysi nez
export.

Graf 24: Saldo obchodni bilance Polska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Polska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

Saldo vykonové bilance

Saldo vykonové bilance je souc¢asti bézného uctu a zaroven se jedna o jeho nejvyznaménjsi
slozku. Saldo vykonové bilance se sklada z bilance zbozi a bilance sluzeb. Vyznam salda
vykonové bilance prameni v jeho vlivu na HDP zemé. Kdyz se saldo vykonové bilance

nachazi v prebytku dochazi k rastu HDP.
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Z grafu 25 je patrné, ze saldo vykonové bilance Polska se od pocatku sledovaného obdobi
do roku 2012 drzi v deficitu. Velky podil na deficitu vykonové bilance Polska ma
obchodni bilance, ktera se naléza v deficitu naopak saldo sluzeb je po celé sledované
obdobi v piebytku, ale v letech 2004 az 2012 ma saldo zbozi vyssi vliv na saldo vykonové
bilance. V roce 2008, kdy pfisla hospodaiska krize byla vykonova bilance Polska
Vv nejveétsim deficitu za celé sledovaného obdobi s tim, Ze podil salda zbozi, které bylo
v deficitu byl 82,3 %. Zména nastava v roce 2013, kdy se saldo vykonové bilance dostava
do piebytku a obrovsky podil na tom ma saldo sluzeb, které mélo podil 95,8 %.
V nasledujich letech saldo vykonové bilance roste az do roku 2017, kdy hodnota piebytku
byla nejvyssi za celé sledované obdobi, a to konkrétné 19,4 mld. EUR. V poslednim roce
sledovaného obdobi byla rekordni hodnota pifebytku salda sluzeb, ale saldo zbozi se
dostalo do deficitu a tak ve vysledku bylo saldo vykonové bilance nizsi nez v roce 2017.
Rozdil mezi poc¢atkem a koncem sledovaného obdobi byl 22,1 mld. EUR, a to znaéi narust
0421 %.

Graf 25: Vyvoj salda vykonové bilance Polska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Polska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

4.3.2 Kapitalovy ucet Polska

Na grafu 26 je zobrazen kapitalovy tucet Polska, ktery se béhem celého sledovaného obdobi
od roku 2004 do roku 2018 naléza v prebytku a prispiva kladné do celkové platebni
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bilance. Od roku 2004 do roku 2015 ma Kkapitalovy ucet rostouci trend, kdy v roce 2015
dosahl svého vrcholu. V tomto obdobi doslo k ristu 0 9 mld. EUR. V nasledujicim roce
2016 doslo k pruskému propadu oproti roku predchozimu. Od roku 2017 do roku 2018
dochazi opét k rastu kapitalového ucet a v roce 2018 se dostava na nejvyssi hodnotu za
celé sledované obdobi, a to konkrétné 10,4 mld. EUR. Rozdil mezi pocatkem a koncem
sledovaného obdobi je 9,5 mld. EUR, a to ptedstavuje narust o 991 %.

Graf 26: Vyvoj kapitalového uctu Polska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Polska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

Vyvoj salda kapitdlového uétu Polska v meziro¢nich zménach se vykazuje mirnym
kolisanim az do roku 2016, kdy doslo k vysokému meziro¢nimu poklesu o 5,7 mid. EUR,
ktery piedstavoval meziro¢ni pokles 0 56 %. K nejvy$simu meziro¢nimu ristu doslo na

konci sledoaného obdobi, kdy se saldo meziro¢né zménilo 0 4,5 mld. EUR

4.3.3 Finanéni aéet Polska

Na grafu 27 je k vidéni finan¢ni ucet Polska, ktery se po vétSinu sledovaného obdobi
naléza v deficitu. Vyjimkou jsou roky 2015, 2016 a 2018, kdy se finan¢ni ucet dostal do
mirné¢ho prebytku. Na pocatku sledované¢ho obdobi se financni ucet nalézal v deficitu,
protoze bylo zaporné saldo pfimych a portfoliovych investic. V nasledujicich letech
dochazi k postupnému navysovani deficitu salda. V roce 2008 doslo k obrovskému narustu

deficitu salda kvuli hospodatské krizi, ktera zptsobila vysoky deficit u ostatnich investic.
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Deficit finan¢niho G¢tu z roku 2008 je zaroven nejvyssim deficitem béhem sledovaného
obdobi, ktery ¢inil 28,4 mld. EUR. V roce 2009 doslo ke snizeni deficitu, protoze narostla
hodnota piebytku rezervnich aktiv. V nasledujicim roce doslo opét k navyseni deficitu. Od
roku 2011 dochazi k postupnému ristu hodnoty salda, kdy v roce 2015 se dostava poprvé
za sledované obdobi do piebytku. Mezi rokem 2010 a 2015 doslo k narustu o 23,9 mld.
EUR. V nasledujicim roce saldo dosahlo ptebytku 1,3 mld. EUR. V roce 2017 doslo opét
k propadu do deficitu kvali propadu salda rezervnich aktiv do deficitu. V poslednim roce
sledovaného obdobi se saldo dostalo zpatky do piebytku a zaroven na nejvyssi hodnotu za
sledovaného obdobi, ktera ¢inila 1,7 mld. EUR. Mezi pocatkem a koncem sledovaného
obdobi doslo ke zméné o 7,6 mld. EUR.

Graf 27: Vyvoj salda finan¢niho uétu Polska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Polska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

Vyvoj finan¢niho Gc¢tu Polska v meziro¢nich zménach se vykazuje kolisanim, které se
v prubéhu sledovaného obdobi snizuje. Nejvetsi mezirocni pokles nastal v roce 2008 kvuli
finan¢ni krizi a jednalo se 0 meziro¢ni pokles ve vysi 10,2 mld. EUR. Hned nasledujici rok

naopak doslo k nejvétsimu mezirocnimu narustu, ktery ¢inil 14,3 mld. EUR.

Z grafu 28 lze vypozorovat, ze piimé investice se po celé sledované obdobi nalézaji

v zapornych c¢islech. Kiivka pifimych investic v prub¢hu sledovaného obdobi ¢asto zvysuje
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a snizuje, ale drzi se stale ve stejném intervalu mezi defictu 3,2 mld. EUR do deficitu
12,8 mld. EUR. Na pocatku sledovaného obdobi mélo zaporné slado hodnotu 9,5 mld.
EUR a na konci sledovaného obdobi mé¢lo zaporné saldo hodnotu 12,4 mld. EUR. Rozdil

mezi pocatkem a koncem sledovaného obobi je tedy 2,9 mld. EUR.

Graf 28: Vyvoj poloZek finan¢niho uétu Polska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Polska narodni banka, vlastni zpracovani (2020)

Dale 1ze z grafu 28 vycist, ze portfoliové investice se na pocatku sledovaného obdobi
nalézaji v deficitu, ale jiz v roce 2006 se dostavaji do piebytku. V roce nasledujicim se
portofliové investice dostavaji na svij vrchol béhem sledovaného obdobi, ktery ¢ini 4,6
mld. EUR. V roce 2008 zac¢ina saldo klesat, ale jesté stale se drzi v prebytku. OvSem v roce
2009 se saldo zacina propadat a vroce 2010 se dostava na nejniz$i hodnotu béhem
sledovaného obdobi, ktera byla konkrétn¢ 21,9 mld. EUR. Rozdil mezi roky 2007 a 2010
byl 26,5 mld. EUR. Do kladnych ¢isel se portoliové investice dostavaji znovu az v roce
2014, kde vydrzi az do roku 2015. Poté nasleduje propad do deficitu. V poslednim roce
sledovaného obdobi se nakonec dostava saldo zpatky do prebytku. Rozdil mezi pocatkem
a koncem sledovaného obdobi byl 11,1 mld. EUR.

Finan¢ni derivaty se béhem sledovaného obdobi nalézaly v deficitu i prebytku. Celkovée

maji finan¢ni derivaty zanedbatelny vliv na celkovém vyviji finanéniho Gc¢tu Polska.
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v

piebytek byl 1,4 mld. EUR. Ostatni investice Se VySkytovaIy na pocatku sledovaného
obdobi v Kladnych ¢islech. Rezervni aktiva se po vétSinu sledovaného obdobi nalézala
v kladnych ¢islech. Vyjimkou byly roky 2008 a 2017, kdy se saldo dostalo do deficitu.

4.4 Platebni bilance Mad’arska

Platebni bilance Mad’arska ma pomérné nestaly trend, kdy z pocatku sledovaného obdobi
byla vétsina z Gétt deficitnich, kromé kapitalového uctu, ktery vykazuje v kazdém roce
béhem sledovaného obdobi piebytek. Od roku 2009 nastal zlom, kdy vétsina z Gcta byla
v prebytku. Nejvétsi vliv na platebni bilanci Mad’arska maji finan¢ni a bézny ucet,

a rovnéz od roku 2009 i kapitalovy ucet.

Graf 29: Vyvoj platebni bilance Mad’arska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Mad’arsky centralni stasticky uiad, vlastni zpracovani (2020)

Na grafu 29 je zobrazen bézny ucet, ktery byl na zacatku sledovaného obdobi v hlubokém
deficitu az do roku 2010, kdy se dostava do kladnych cisel. Od roku 2020 az do roku 2017
se saldo bézného Uctu drzi v prebytku, ale v roce 2018 se dostava opét do zapornych
hodnot. Kapitalovy ucet se za celé sledované obdobi drzi v ptebytku az na rok 2016, kdy se
dostava do nepatrného deficitu ze, kterého se hned nasledujici rok dostava zpatky do

kladnych ¢isel. Od roku 2004 do roku 2015 ma kapitalovy tcet rostouci trend. Finan¢ni
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ucet ma obdobny vyvoj béhem sledovaného obdobi jako saldo bézného uctu. To znamena,
ze se od pocatku sledovaného obdobi naléza také v hlubokém deficitu ze, kterého se
dostava jiz o rok diive néz bézny ucet, a to v roce 2009. Od roku 2009 se finan¢ni ucet drzi
v kladnych ¢islech az do konce sledovaného obdobi. Tradi¢né nejmensi polozkou platebni
bilance je saldo chyb a opomenuti, které slouzi k vyuctovani neobjasnéné piipadi v ramci

ptispévku do platebni bilance.

4.4.1 Béziny acet Mad’arska

Na grafu 30 je zachyceno saldo bézného uctu Mad’arska, které se na pocatku sledovaného
obdobi nachazelo v deficitu a do roku 2008 si udrzovalo podobné hodnoty. Po roce 2008
dochazi Kk rustu, kdy meziro¢ni zména mezi roky 2008 a 2009 dosahovala hodnoty 7 mid.
EUR. V roce 2010 rast stale pokracuje, a dokonce se saldo dostava do piebytku. V letech
nasledujicich se saldo bézného uctu stale drzi v kladnych hodnotach, a dokonce roste,
ackoliv v roce 2014 dochazi k mirnému propadu, ktery ovSem nezabranil rtstu v dalsich
letech. V roce 2016 se saldo bézného Gétu dostava na svij vrchol béhem sledovaného
obdobi a dosahuje hodnoty 5,2 mld. EUR. V nasledujicich letech dochazi k poklesu, ktery
je zavrsen koncem sledovaného obdobi v roce 2018, kdy se saldo bézného uc¢tu dostava
opét do deficitu. Rozdil mezi poc¢atkem a koncem sledovaného obdobi je 6,9 mid. EUR,

coz predstavuje narust 0 90,6 %.

Graf 30: Vyvoj salda bézného uétu Mad’arska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Mad’arsky centralni stasticky ufad, vlastni zpracovani (2020)
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Vyvoj salda bézného uctu Mad’arska v meziro¢nich zménach se nevyznacuje zadnym
stabilnim trendem. Béhem sledovaného obdobi doslo k tiem vyraznym zakolisanim.
K nejvétsimu meziroénimu narustu doslo vroce 2009, kdy se saldo bézného ucétu
meziro¢né zménilo o 7,1 mld. EUR. K velkym meziro¢nim propadim doslo v letech 2004,

2017 a 2018, kdy byl meziro¢ni propad nejvyssi, a to konkrétné 3,5 mld. EUR.

Tabulka 6: Prognoéza vyvoje béZného uctu Mad’arska pro roky 2019 az 2021 v mil.

EUR

Prognéza Dolni hl_’anic_e Horni h!’anic_e
(Bézny uéet) spolehlivosti spolehlivosti
roky (BéZny ucet) (BéZny ucet)
2019 5331 524 10 138
2020 6 196 1389 11 004
2021 7062 2 255 11 870

Zdroj: Mad’arsky centralni stasticky Gfad, vlastni zpracovani (2020)

V tabulce 6 jsou zachyceny prognozy pro roky 2019 az 2021 b&zného uctu Madarska
a stim také dolni a horni hranice spolehlivosti. Predikce na rok 2019 na zaklade¢
historickych dat z let 2004 az 2018 je piebytek 5,3 mld. EUR. Pro nasledujici rok 2020 je
predikce piebytek 6,2 mld. EUR a pro posledni rok 2021 je prognézovan piebytek 7 mld.
EUR.

Graf 31: Prognoza vyvoje béZného uctu Mad’arska pro roky 2019 az 2021 v mil. EUR
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Zdroj: Mad’arsky centralni stasticky ufad, vlastni zpracovani (2020)
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Na grafu 31 je vyzobrazena predikce vyvoje bézného tétu pro roky 2019 a 2021. Rok 2018
skonc¢il v deficitu 717 mil. EUR. Na rok 2019 je predikovan ptebytek salda bézného uctu
5,3 mld. EUR, coz znamena nartst o 6 mld. EUR. Pro rok 2020 jiZ neni predikovan tak
prudky nasust jako pro rok ptedchozi, ale jeho hodnota je 6,2 mld. EUR a pro posledni rok
byl predikovan piebytek 7 mld. EUR. Rozdil mezi prvnim a poslednim prognézovanym
rokem je 1,7 mid. EUR.

Na grafu 32 je zachyceno saldo zbozi, které se na pocatku sledovaného obdobi nalézalo
v deficitu. V nasledujicich letech se postupné snizuje deficit salda az do roku 2009, kdy se
dostava saldo do kladnych ¢isel. Od roku 2004 do roku 2009 doslo ke zméné o 6,3 mld.
EUR, a to pfedstavuje narust o 168 %. V dalsich letech se ptebytek stale navySuje az do
roku 2013, kdy saldo dosahovala druhého nejvyssiho piebytku za sledované obdobi
a Vv nasledujicim roce doslo k mirnému propadu po, kterém nasledoval narast v roce 2015
na rekordni hodnotu béhem sledovaného obdobi. Vyse rekordniho piebytku byla 4 mld.
EUR. V dalsich letech doslo k postupnému snizovani, které vedlo k opétovnému propadu

do deficitu na konci sledovaného obdobi.

Saldo sluzeb je od roku 2004 v piebytku a vykazuje se rostouci tendenci. Na pocatku
sledovaného obdobi byla hodnota salda 1 mld. EUR a na konci v roce 2018 byla jeho
hodnota 7,5 mld. EUR. Rozdil mezi pocatkem a koncem sledovaného obdobi je 6 mld.
EUR, které ptedstavuji narust o 626 %.

Primarni dtchody se nalézaji po celou dobu sledovaného obdobi v zapornych ¢islech.
Duivodem deficitu salda primarnich dichodi je, ze zisky odchazi do zahranici a tim padem

se saldo dostava do zapornych hodnot.

Sekundarni diichody se stejné jako primarni dichody nalézaji po celou dobu sledovaného
obdobi. Druhotné dtichody nejsou pfili§ vyznamnou polozkou bézného uctu Madarka,
i presto je jejich ptispévek zaporny. Na pocatku sledovaného obdobi byly druhotné
dichody na hodnoté zapornych 223 milioni EUR a na konci sledovaného obdobi v deficitu
1,3 mld. EUR. Rozdil mezi pocatkem a koncem je tedy 1 mld. EUR.
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Graf 32: Vyvoj polozek bézného uctu Mad’arska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Mad’arsky centralni stasticky Gfad, vlastni zpracovani (2020)
Saldo obchodni bilance

Graf 33: Saldo obchodni bilance Mad’arska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Mad’arsky centralni stasticky tfad, vlastni zpracovani (2020)

Na grafu 33 je vidét, Ze od pocatku sledovaného obdobi roste hodnota exportu a importu
S tim, Ze hodnota importu zbozi pievysSuje hodnotu importu zbozi. K poklesu hodnoty
vyvozu a dovozu dochazi v roce 2009, kdy se ve svété projevyly nasledky hospodarské
krize, ktera zapocala v roce 2008. Ackoliv v roce 2009 doslo k poklesu, doslo zaroven
k obratu a hodnota exportu pievySuje hodnotu importu. V nasledujich letech hodnota
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vyvozu a dovozu mirné roste a stale se hodnota vyvozu drzi pted hodnotou dovozu. Ke
zmén¢ dochazi az v poslednim roce sledovaného obdobi, kdy hodnota dovozu pievysuje
hodnotu vyvozu. Rok 2018 je pro Mad’arsko rekordni z hledika hodnoty exportu a importu,

protoze je nejvyssi za celé sledované obdobi.

Saldo vykonové bilance

Saldo vykonové bilance je soucasti bézného i¢tu a zaroven se jedna o jeho nejvyznamenjsi
slozku. Saldo vykonové bilance se sklada z bilance zbozi a bilance sluzeb. Vyznam salda
vykonové bilance prameni v jeho vlivu na HDP zemé. Kdyz se saldo vykonové bilance
nachazi v piebytku dochazi k ristu HDP.

Z grafu 34 lze vypozorovat, ze saldo sluzeb prispiva kladné do salda vykonové bilance po
celé sledované obdobi. Na pocatku sledovaného obdobi se saldo vykonové bilance
Mad’arska nalézalo v nejvétsim deficitu za celé sledované obdobi a jeho hodnota byla
2,7 mld. EUR. Duvodem byl velky deficit obchodni bilance, ktery byl vyssi nez prebytek
salda sluzeb. Situace jako byla na pocatku sledovaného obdobi pietrvava az do roku 2006.
V roce 2007 se saldo vykonové bilance dostava do piebytku, kde jiz zistane az do konce
sledovaného obdobi. V tetech 2007 a 2008 se obchodni bilance stale naléza v deficitu, ale
saldo sluzeb ma vyssi piebytek nez ma saldo zbozi deficit. V roce 2008 udetila
hospodarska krize, ktera snizila poptavku po zbozi. V roce 2009 se jiz obchodni bilance
dostava do prebytku a zaroven ma vyssi podil na saldu vykonové bilance nez saldo sluzeb,
jelikoz podil obchodni bilance byl 67,4 %. V nasledujich letech uz ma saldo sluzeb vzdy
vy$si podil nez saldo zbozi na vyvoji salda vykonové bilance. Od roku 2009 zacala rust
hodnota prebytku salda vykonové bilance az do roku 2016, kdy se saldo dostava na svou
nejvyssi hodnotu za sledované obdobi, ktera ¢inila 10 mld. EUR a sluzby mély podil
60,7 %. V nasledujich letech doslo k poklesu oproti roku 2016, kdy v roce 2017 klesla
hodnota salda zbozi a v poslednim roce sledovaného obdobi se obchodni bilance dostava

az do deficitu. Rozdil mezi poc¢atkem a koncem sledovaného obdobi byl 8,6 mld. EUR.
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Graf 34: Vyvoj salda vykonové bilance Mad’arska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Mad’arsky centralni stasticky Gfad, vlastni zpracovani (2020)

4.4.2 Kapitalovy ucet Mad’arska

Na grafu 35 se naléza kapitalovy ucet Mad’arska, ktery ma od pocatku sledovaného obdobi
v roce 2004 rostouci kiivku az do roku 2015, kdy doslo k obrovskému propadu. Mezi 1éty
2004 a 2015 doslo k narustu 0 5,1 mld. EUR. V roce 2016 doslo k obrovskému propadu, ze
se saldo dostalo az do mirného deficitu 21 mil. EUR. Po propadu z roku 2016 dochazi opét
K rustu, ktery trva az do konce sledovaného obdobi. Rozdil mezi roky 2004 a 2018 je
3,4 mld. EUR. Kapitalovy ucet béhem sledovaného obdobi kladné ptispival do platebni
bilance, kromé& roku 2016, kdy byl v deficitu. Kapitalovy uc¢et Mad’arska se od poc¢atku do

konce sledovaného obdobi zménil 0 9,7 mld. EUR.

Vyvoj kapitdlového uctu Madarska v meziroénich zménach se vyznafuje mirnym
polisanim az do roku 2016, kdy doslo k mezirocnimu poklesu o 5,2 mld. EUR.

K nejvyssimu mezirocnimu nastu doslo na konci sledovaného obdobi, kdy mezicorni

narust ¢inil 2,4 mld. EUR.

83



Graf 35: Vyvoj kapitalového uétu Mad’arska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Mad’arsky centralni stasticky ufad, vlastni zpracovani (2020)
4.4.3 Finan¢ni ucet Mad’arska

Z grafu 36 je patrné, ze finan¢ni ucet Mad’arska se na pocatku sledovaného obdobi nalézal
v deficitu, ale v nasledujicich letech se deficit zacal postupné snizovat. V roce 2008 ptisla
hospodaiska krize, ktera zpisobila v opétovné navyseni deficitu na 8,6 mld. EUR a jedna
se tak o nejvyssi deficit salda finan¢niho uc¢tu Madarska za celé sledované obdobi.
Rekordni deficit byl zpisobeny predevsim velkym deficitem salda ostatnich investic.
V roce 2009 se saldo dostava do piebytku, a to predevsim kvuli pokozkam rezervnich aktiv
a portfoliovych investic. V nasledujicich letech se jiz finan¢ni Gcet drzi stale v prebytku.
V roce 2013 se saldo dostava na svou druhou nejvyssi hodnotu béhem sledovaného obdobi
na zakladé vysokého narustu polozky ostatni investice. V roce 2014 doslo k mirnému
propadu poklesu oproti piedeslému roku, ale v roce 2015 se saldo dostava na nejvyssi
hodnotu za celé sledované obdobi, ktera ¢ini 6,7 mld. EUR. Od roku 2016 dochazi
k poklesu, ale saldo zistava sale v kladnych ¢islech az do konce sledovaného obdobi.

Rozdil mezi poc¢atkem a koncem sledovaného obdobi je 9,7 mld. EUR.
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Graf 36: Vyvoj finan¢niho uétu Mad’arska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: Mad’arsky centralni stasticky Gfad, vlastni zpracovani (2020)

Vyvoj finan¢niho u¢tu Mad’arska v mezirocnich zménach se vyznac¢uje mirnym kolisanim
s jednou vyjimkou v meziro¢ni zméné v roce 2009, kdy doslo k vysoké meziro¢ni zméné
0 8,7 mld. EUR. Naopak k nejvétsimu mezirocnimu poklesu doslo v roce 2016, kdy se

fina¢ni ucet meziro¢né snizil o 3,1 mld. EUR.

Na grafu 37 jsou zachycené piimé investice, které se po vétSinu sledovaného obdobi
nalézaji v zapornych ¢islech. Pouze v roce 2007 se saldo dostalo do piebytku 383 mil.
EUR. Nejvyssi defciti finan¢niho uctu nastal v roce 2005, kdy jeho hodnota byla 4,4 mid.

EUR. Rozdil mezi po¢atkem a koncem sledovaného obdobi ¢inil zapornych 488 mil. EUR.

Portfoliové investice se na zacatku sledovaného obdobi nalézaji v deficitu ve, kterém jsou
az do roku 2006. V roce 2007 se saldo dostava do kladnych hodnot a pomalu roste az do
roku 2009, kde nastava bod zlomu po, kterém nasleduje postupny propad, ktery je zavsen
vroce 2011 nejyvssi deficitem za slededaované obdobi, ktery ¢inil 6,5 mld. EUR.
V nasledujicih letech dochazi k ristu do kladnych hodnot, ktery vrcholi rokem 2015, kdy
se saldo dostava na svou nejvyssi hodnotu za celé sledované obdobi. Poté dochazi opét
k poklesu az do konce sledovaného obdobi, kdy se portfoliové investice opét dostavaji do

deficitu.
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Finan¢ni derivaty nemaji pfilis velky vliv na vyvoj finan¢niho uctu, jelikoz jejich saldo

neni moc vyznamneé.

Ostatni investice se na pocatku sledovaného obdobi nalézaji v deficitu, ktery se v roce

2008 extrémné prohloubil kvuli hospodarské krizi na nejnizsi hodnotu za celé sledovaného
obdobi.

Rezervni aktiva se od pocatku sledovaného obdobi nalézaji v kladnych ¢islech s tim, ze
vroce 2008 se dostavaji na svou nejvyssi hodnotu v ramci sledovaného obdobi. Tato
hodnota byla 7,7 mld. EUR. V nasledujicih letech dochazi k postupnému snizovani, kdy
v roce 2012 se saldo dostava do deficitu. V nasledujicich dvou letech se saldo dostava opét
do preybytku, ktery je nasledovan hlubokym propadem, ktery vrcholi rokem 2016, kdy se
6,1 mld. EUR. V roce 2017 za¢né slado opét rust do kladnych &isel a v nich zustane az do

konce sledovaného obdobi.

Graf 37: Vyvoj polozZek finan¢niho u¢tu Mad’arska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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4.5 Porovnani platebnich bilanci jednotlivych stata V4

45.1 Porovnani bézného uctu

Graf 38: Porovnani béZnych uéta Ceské republiky, Slovenska, Polska a Mad’arska
v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: CNB, NBS, NBP, Mad’arsky centralni statisticky ufad, vlastni zpracovéani (2020)

Bézny ucet statt V4 je do velké miry ovlivnén bilanci primarnich dtichodd, protoze jsou
u kazdého statu v deficitu po celé sledované obdobi. Divodem deficitu u vSech stati V4 je
odliv kapitalu ze zemé&. Odliv kapitalu je vnimam jako negativni efekt pro domaci

ekonomiku. K odlovu kapitalu dochazi predevsim v podobé dividend.

Z grafu 38 lze vypozorovat, ze na pocatku sledovaného obdobi, kdy vSechny staty V4
vstoupily do EU se zaroven vSechny vSechny staty V4 nachazeji v deficitu na bézném uctu.
Polsko m¢lo v roce 2004 ze stati V4 nejvyssi deficit bézného Gctu, naopak nejlépe na tom
bylo Slovensko, protoze mélo nejnizsi deficit. V roce 2005 se zacal snizovat deficit vSech
zemi V4 kromé Slovenska, kterému se deficit mirné navysil o 660 mil. EUR. V roce 2006
se Ceska republika v ramci V4 ujima prvenstvi v nejnizsim defictu. Polsky b&zny udet se
Vv témze roce zacal propadat a zbylé zemé na tom byly podobné jako rok piedchozi. V roce
2007 dochazi k prudkému navyseni deficitu salda b&zného Gétu u Ceské republiky se
jednalo 0 7,9 mld. EUR a u Polska o 8,9 mld. EUR. Mad’arsko zaznamenalo mirny pokles
a naopak Slovensko marny narust. V roce 2008 ptisla do svéta hospodaiska krize, ktera se

projevila nejvice na saldu Polska. Saldo bézného uctu Polska se dostalo do nejvyssiho
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deficitu za celé sledované obdobi a jeho hodnota byla 24,4 mid. EUR. Tento deficit je
zaroven nejvyssim deficitem vramci vsech stati V4 béhem sledovaného obdobi.
Slovensku a Mad’arsku se v roce 2008 mirné navysil deficit a Ceska repiblika dokonce
zaznamenala snizeni deficitu na zakladé¢ zvySeni salda sluzeb a sniZzeni deficitu
u druhotnych dichodi. Rok 2009 pfinesl snizeni deficitu bézného Gcétu téméf u vSech zemi
V4 kromé Ceské republiky, které se deficit navysil oproti predhozimu roku o 3,1 mld.
EUR. Polsko se deficit znateln¢ snizil, ale stale ho ma nejvyssi v ramci statd V4 v daném
roce. Slovensku a Madarsku se deficit snizil s tim, ze Mad’arsko se ptiblizilo k hranici
mezi deficitem a piebytkem. V roce 2010 se Mad’arsko jako prvni ze statd V4 dostava
u salda bézného uétu do kladnych cisel. Nopak u ostatnich statd V4 dochazi ve stejném
roce kK mérnému navyseni deficitu. V nasledujicim roce nechodachazi k zadnym zasadnim
zménam oproti roku 2010. Madraské saldo bézného iétu navysuje svij piebytek. Ceska
republika snizuje deficit salda a Polsko se Slovenskem mirn¢ navysily deficit. Rok 2012 je
pro celou V4 ve znameni rustu salda smérem nahoru a to znamena pro Madarsko
a Slovesnko navysen piebytku a pro Polsko s Ceskou republikou snizeni deficitu salda.
Rok 2013 se nese ve stejném duchu jako rok predchozi, kdy Madarsko a Slovenskou
zvysuji kladné saldo a Ceska republika s Polskem snizuji deficit salda. Rokem 2014 se
Ceska republika dostava do kladnych ¢isel a zaroveri na prvni misto z hlediska zemi V4
s nejvyssi piebytkem na, kterém se bude drzet az do konce sledovaného obdobi v roce
2018. Slovensko a Madarsko vroce 2014 zaznamenaly pokles piebytku a Polsko po
nékolikaletém snizovéani deficitu sviij deficit op&t prohlubuje. V roce 2015 Ceska repuplika
navysSuje prebytek salda bézného uctu a stejné tak u Mad’arska. Saldo slovenska se opét
dostalo do deficitu a Polsko snizuje deficit a priblizuje se k hranici deficitu a piebytku.
V roce 2016 dosahlo saldo Ceské republiky nejvyssihop piebytku za celé sledované obdobi
vramci celé V4, a to konkrétn¢ 15,4 mld. EUR. Stejn¢ tak dosahlo svého vrcholu za
sledované obdobi Madarko. Slovensko prohloubilo svij deficit v roce 2016 a Polsko
snizilo nepatrné zaporné saldo. Rok 2017 je zlomovy piedevsim pro Polsko, protoze se
poprvé a naposledy béhem sledoaného obdobi dostava do prebytku. Mad’arsko i Ceska
repiblika se stale nachazeji v prebytku, avsak snizuje se. Slovensko vroce 2017 mirné
snizilo deficit salda. Na konci sledovaného obdobi v roce 2018 dochazi u vsech zemi V4
k poklesu salda proti ptedchozimu roku. Ceské republika se stale drzi v prebytku, ale zbylé

tii staty zvysuji deficit jejich salda bézného uctu.
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4.5.2 Porovnani Salda vykonové bilance

U oteviené ekonomiky predstavuje saldo vykonové bilance propojeni mezi HDP
a celkovymi domacimi vydaji. Kdyz se jedna malou otevienou ekonomiku, saldo
vykonové bilance mize vyrazné ovliviiovat HDP. Vykonovou bilanci se ziska souctem
obchodni bilance a bilance sluzeb. Vykonova bilance podava informace o ¢istém toku

zbozi a sluzeb a také predstavuje nejspis nejpiesnéjsi vyjadieni Cistého exportu.

Graf 39: Porovnani sald vykonovych bilanci Ceské republiky, Slovenska, Polska a
Mad’arska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR

50000
40000
30000

20000

0 =--====--"==="“"-—_—_ — 7

-10000

v mil. EUR

-20000

-30000
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

roky
——Ceska republika ——Slovensko Polsko =——Madarsko
Zdroj: CNB, NBS, NBP, Mad’arsky centrélni statisticky uiad, vlastni zpracovani (2020)

Na pocatku sledovaného obdobi ma jedina Ceska repiblika kladné saldo vykonové bilance
a ostatni staty V4 maji zaporné saldo. Ceska republika ma po celé sledované obdobi vyssi
kladné saldo vykonové bilance nez zbylé staty V4 a to predevsim kvuli kladné obchodni
bilanci od roku 2005. V roce 2004 bylo Slovensko na druhém misté za Ceskou republikou
s vyssi salda vykonové bilance. Slovensko nasleduje na tfetim mist¢ Madarsko a na
¢tvrtém misté je Polsko. V roce 2005 vystiidalo Mad’arsko Slovensko na druhém mistg,
kde vydrzelo az do roku 2013. Slovensko si od roku 2005 drzi tfeti pticku v ramci V4 az

do roku 2013. Polsku patii od roku 2004 ¢tvrta pricka v ramci V4 v porovnani vyse salda
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vykonové bilance. V roce 2008, kdy nastala hospodaiska krize se deficit salda Polska jesté
vice prohlubuje a nastava nevyssi deficit za celé sledované obodbi v ramci V4, a ten
konkrétn¢ ¢inil 18,4 mld. EUR. DalSim vyznamnym milnikem polského salda vykonové
bilance v porovnani s ostatnimi staty V4 je tok 2013, kdy Polsko ptekonava jak treti
Slovensko, tak druhé Mad’arsko. V roce 2014 se Mad’arsko dostava opét pred Polsko na
druhé misto za Ceskou republikou, kde ovSem vydrzi pouhy jeden rok nez ho
V nasledujicim roce opét predbéhne Polsko nazpatek. Od roku 2015 je pofadi mezi staty
V4 ve vysi salda vykonové bilance neménné az do koncel sledovaného obdobi. To
znmaend, 7e Ceska republika je na prvnim misté za ni je Polsko nasledované Mad’arskem a
Slovenskem. Rozdily na konci sledovaného obdobi ve vysi salda vykonové bilance byly
nasledovné mezi poslednim Slovenskem a tfetim Madarksme byl rozdil 5,2 mld. EUR.
Mezi tretim Mad’arkem a druhym Polskem byl rozdil 11 mld. EUR a nakonec rozdil mezi
prvni Ceskou republikou a druhym Polskem byl 18 mld. EUR. Na pogatku sledovaného
obdobi byl rozdil mezi prvni Ceskou republikou a Polskem ve vysi salda 6,6 mld. EUR
a na konci sledovaného obdobi byl rozdil mezi prvni Ceskou republikou a poslednim
Slovenskem 34 mld. EUR. Zatimco na pocatku sledovaného obdobi v roce 2014 byly salda
vykonnych bilanci v racmi statii V4 relativné podobna, na konci sledovaného obdobi se od
sebe vice vzdalily. Vyse salda vykonvé bilance ma vliv na vyvoj HDP a Ceska repiblika
ma jednak nejvyssi prebytek salda vykonové bilance a druhak nejvyssi HDP na obyvatele

V ramci stata V4.

4.5.3 Porovnani kapitalového uctu

Na kapitalovy ucet staitu V4 ma nejvétsi podil predevsim Cerpani zdroju z Evropské unie
a poté zbylé kapitalové transfery. Kapitalovy ucet je v ramci platebni bilance méné
vyznamny nez bézny a financni ucet. V roce 2004 vstoupily staty V4 do Evropské unie,
a proto je jejich pozice na pocatku sledovaného obdobi relativné podobna s tim, ze Polsko
mélo na pocatku sledovaného obdobi kapitalovy ucet v piebytku a také v porovnani
s ostatnimi staty V4 v nejvyssim piebytku. Ceské republika méla na pogatku sledovaného
obdobi v ramci stati V4 nejvyssi deficit kapitalového G¢tu. Po prvnim roce po vstupu do
EU se dostala Ceska republika do prebytku a také na prvni misto s nejvyssim prebytkem
v ramci statd V4. Slovensko se v roce 2005 dostava do deficitu na kapitalovém uctu, kde

vydrzi jesté nasledujici rok.
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Graf 40: Porovnani Kapitalovych éti Ceské republiky, Slovenska, Polska a
Mad’arska v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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Zdroj: CNB, NBS, NBP, Mad’arsky centralni statisticky ufad, vlastni zpracovéani (2020)

45.4 Porovnani finanéniho uctu

Finan¢ni ucty stati V4 maji relativné stejnou vychozi pozici, jelikoz se vSechny na pocatku
Slovensko poté nasledovalo Polsko, Ceska republika a nakonec Mad'arsko. V roce 2005 se
na prvni pticku statu V4 s nejnizsim deficitem dostava Ceska republika, coz nezménilo nic
na posledni pozici Mad’arska, ale Polsko a Slovensko byly posunuty o jedno misto dozadu.
V roce 2006 se Ceské republice mirné navysil deficit finanéniho étu a dostalo se blizko
druhému Slovensku a rozdil mezi nimi byl pouze 199 milioni. Dale zapocal prudky pad
Polska, které se tak dostava na za Madarsko, které naopak jako jediné v tomhle roce
snizilo mirné deficit finanéniho uétu. V roce 2007 se Slovensko diky pohorSeni Ceské
republiky dostava stejné jako na poc¢atku sledovaného obdobi na prvni misto v ramci statd
V4 s nejnizsim deficitem finanéniho uétu. Ceské republika se v tomto roce propadla az na
uroven rostouciho Mad’arska, které snizovalo sviij deficit. Polsky finan¢ni ucet v roce 2007
stale navySuje deficit. Rok 2008, kdy pfisla finan¢ni krize, byl dobry pro finanéni ucet
Ceské republiky, které se timto jako prvni ze statd V4 dostava do piebytku béhem
sledovaného obdobi. Slovensko a Mad’arsko si lehce pohorsily, zatimco Polsko navysilo

rekordné svij deficit finan¢niho G¢tu a vznikl tim rekord v ramci stati V4, protoze nikdo
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jiny béhem sledovaného obdobi nem¢l tak vysoky deficit jako pravé Polsko v roce 2008,
ktery ¢inil 28,4 mld. EUR. V nasledujicim roce se Ceska republika propadla opét do
deficitu finanéniho uctu az za Mad’arsko a Slovensko. Naopak Mad’arsko se dostava v roce
2009 do piebytku na finanénim Gétu a tim se stava druhou zemi V4 za Ceskou republikou,
ktera dosahla prebytku na finan¢nim uctu. Polsko snizilo v roce 2009 svuj deficit, ale stale
je daleko za ostatnimi staty V4.

Graf 41: Porovnani finanénich Géti Ceské republiky, Slovenska, Polska a Mad’arska
v letech 2004 az 2018 v mil. EUR
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V roce 2010 se Ceska republika dal propada smérem k rostoucimu Polsku. Slovensko
nepatrné snizilo deficit a Mad’arsku narostl prebytek finanéniho uctu na 1 mld. EUR.
Polsko vroce 2010 se opét propada a prohlubuje tim deficit. V roce 2011 dochazi
k poklesu piebytku Mad’arska a k navyseni deficitu Slovenska a Ceské republiky. Polsko
jako jediné v tomto roce §lo nahoru tim, ze snizilo deficit finanéniho uctu. Rok 2012 byl
pro vSechny staty V4 ve znameni rustu a Slovensko se poprvé béhem sledovaného obdobi
dostavaji do prebytku. Rok 2013 byl zlomovy pro Ceskou republiku, jelikoz se dostava do
prebytku na finan¢nim uctu a zaroven se doStava na prvni misto v hodnoté piebytku
finan¢niho G¢tu a na ném Se udrzi az do konce sledovaného obdobi. Mad’arsko se timto
dostava na druhé misto za Ceskou republiku, kde vydrzi az do roku 2017. Slovensko
zaznamenalo pokles v roce 2013 a naopak Polsko zaznamenalo rast. V roce 2014 se nic

zésadniho neméni na vyvoji a pofadi finan¢nich uétd statt V4. V roce 2015 dosahla Ceska
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republika nejvyssiho piebytku za celé sledované obdobi a zaroven se jedna i o nejvyssi
prebytek v ramci stati V4. Polsko se po dlouhé dobé¢, kdy financni Gcéet byl v deficitu do
prebytku a tim se dostava z posledniho mista na tieti pied Slovensko, které je stale
v deficitu. V roce 2016 se poifadi nijak neméni. V roce 2017 se finan¢ni ucet Polska
dostava opét do deficitu jinak se nic nemeéni. V poslednim roce sledovaného obdobi se
Polsko dostava i pied druhé Mad’arsko. Na konci sledovaného obdobi zistaly 3 staty z V4
v piebytku na finanénim wétu v potadi Ceskéa republika, Polsko a Madarsko. Slovensko

jako jedina na konci sledovaného obdobi zistalo v deficitu.
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5 Vysledky

5.1 Vysledky k béZnym uctim platebni bilance V4

Bézny ucet se sklada z bilance zbozi, sluzeb, prvotnich a druhotnych dichodd. Zakladnim
méiitkem mezinarodniho obchodu je obchodni bilance neboli bilance zbozi. VSechny staty
Visegradské cCtyfky maji stejny problém u bézného uctu a tim je deficitni polozka
primarnich dichodu, ktera se zpusobena odlivem kapitalu v podobé dividend ze zemé.
Pfic¢inou vysokého odlivu kapitalu do zahrani¢i bylo to, ze na poc¢atku tisicileti se staty V4
snazily piilakat hodné investortl ze zahrani¢i. Saldo b&zného uétu Ceské republiky bylo
v deficitu od roku 2004 do 2013, ackoliv saldo zboZi i sluzeb bylo v ptebytku. Od roku
2014 do roku 2018 bylo saldo b&zného tétu Ceské republiky v prebytku, a to predevsim
kvuli velkému rastu kladného salda zbozi. Saldo bézného uctu Slovenska bylo v deficitu
od roku 2004 do roku 2011, kdy bylo zaporné saldo prvotnich dichod, ale i saldo zbozi.
Ke zméné doslo vroce 2012, kdy se saldo bé&zného uétu dostalo do piebytku kvuli
vysokému piebytku obchodni bilance. Vysoky prebytek salda obchodni bilance pokracoval
i v nasledujicich dvou letech a poté se saldo bézného tcétu opét dostava do deficitu. Saldo
bézného Ucétu Polska se témét po celé sledované obdobi drzi v deficitu, vyjimkou je pouze
rok 2017, kdy se saldo dostalo do ptebytku, a to pfedev§im diky vysokému piebytku salda
sluzeb. Saldo bézného tctu Mad’arska se nachazelo v deficitu od roku 2004 do roku 2009
predev§im kvuli vysokému odlivu kapitalu ze zemé. Od roku 2010 se saldo dostalo do
prebytku, a to pfedev§im kvuli piebytkovému saldu zbozi a sluzeb. V roce 2018 se saldo

zbozi dostalo do deficitu a s tim i cely béZzny uce

5.1.1 Vysledky k saldam obchodni bilance stati V4

Saldo obchodni bilance je hodnota vyvozu snizeného o hodnotu dovozu urcité zemée. Je
povazovano za nejvyznamnéjsi slozka b&zného uétu. Ceska republika méla v roce 2004,
kdy vstoupila do EU zaporné saldo obchodni bilance. Od roku 2005 ma jiz Ceska
republika kladné saldo obchodni bilance, a dokonce kazdoro¢né¢ navysuje hodnotu
exportované¢ho zbozi a stim roste celkova hodnota salda obchodni bilance. Slovensko
mélo zaporné saldo obchodni bilance az do roku 2008. V roce 2009 se dostava saldo
obchodni bilance do piebytku. V nasledujicich dvou letech je export a import téméf

vyrovnany. Od roku 2012 je saldo obchodni bilance Slovenska v piebytku az do roku
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2017. Slovensko ma v ramci V4 nejvyssi hodnotu exportu i importu. Saldo obchodni
bilance Polska se po vétsinu sledovaného obdobi naléza v deficitu. Do nejvétsiho deficitu
se dostalo béhem finan¢ni krize v roce 2008. Polsko mélo vyssi export nez import pouze
v letech 2015 az 2017. Saldo obchodni bilance Mad’arska se nalézalo v pfebytku Vv letech
2009 az 2017.

5.1.2 Vysledky k saldim vykonové bilance stati V4

Saldo vykonové bilance V oteviené ekonomice predstavuje spojeni mezi HDP
a celkovymi domacimi vydaji. Saldo vykonové bilance se ziska souctem salda zbozi
a salda sluzeb. Saldo vykonové bilance Ceské republiky se po celé sledované obdobi drzi
v prebytku a vykazuje se rostoucim trendem. Na tomto ristu se nejvice podily kladna
obchodni bilance. Saldo vykonové bilance Slovenska bylo od roku 2004 do roku 2011
v deficitu a od roku 2012 je piebytkové. Saldo vykonové bilance Polska bylo od roku 2004
do roku 2012 v deficitu. Od roku 2013 se drzi v piebytku, a to predev§im kvuli vysokému
ptebytku salda sluzeb. Saldo vykonové bilance Mad’arska bylo v deficitu od roku 2004 do
roku 2006. Od roku 2007 se saldo naléza v prebytku, a to predevsim kvili vysokému

ptrebytku saldu sluzeb.

5.2 Vysledky ke kapitalovym tGctiim platebni bilance stati V4

Kapitalovy tcet zobrazuje kapitalové transfery, kam patii mimo jiné ¢erpani ze zdroju EU.
Vsechny staty Visegradské ¢tyfky jsou soucasti EU, kde Cerpaji dotace ze strukturalnich
fondti EU a kvili tomu maji vSechny staty V4 ptebytkové saldo kapitalového uctu. Vliv

kapitalové uctu na celkovou platebni bilanci stale roste.

5.3 Vysledky k finanénim uétiim platebni bilance stati V4

Finanéni ucet se sklada z ptimych investic, portfoliovych investic, finanénich derivati,
ostatnich investic a rezervnich aktiv. Finan¢ni ¢ty zemi Visegradské ctyiky byly vyrazné
ovlivnény hospodatskou krizi z roku 2008. Ceské republika se od pocatku sledovaného
obdobi do roku 2011 nalézala v deficitu s tim, Ze vyjimkou byl rok 2008, kdy se saldo
dostalo do piebytku kvuli ptebytku rezervnich aktiv. Od roku 2012 az do konce
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sledovaného obdobi bylo saldo v piebytku, a to ptfedev§sim kvuli kladnému saldu
rezervnich aktiv. Slovensko ma po vétsinu sledovaného obdobi zaporné saldo finan¢niho
uctu. Vyjimkou je pouze rok 2012, kdy se saldo dostalo do piebytku 319 mil. EUR na,
kterém mélo nejvétsi podil saldo ostatnich investic. Polsky finanéni ucet se od pocatku
sledovaného obdobi do roku 2014 naléza v deficitu predevsim kvili zapornému saldu
ptimych investic na, které ma velky podil zaporné saldo reinvestovaného zisku. Do
prebytku se saldo Polska dostava v letech 2015, 2016 a na konci sledovaného obdobi.
Finan¢ni uc¢et Mad’arska se od pocatku sledovaného obdobi do roku 2008 drzel v deficitu.
V roce 2009 se dostalo saldo do piebytku kvuli portfoliovym investicim a rezervnim
aktivim. Ptebytek salda finanéniho Uétu vydrzel Madarku az do konce sledovaného

obdobi.

5.4 Vysledky k porovnani uéti platebni bilance stati V4

V ramci Visegradské Ctyfky byly mezi sebou komparovany bézné, kapitdlové a financni
ucty a salda vykonovych bilanci. Bézné ucty statt V4 jsou velmi ovlivnény odlivem
kapitalu v podobé dividend. Od roku 2004 do roku 2009 maji staty V4 zaporné saldo
bézného uctu. V roce 2010 se Madarsko jako prvni ze stati V4 dostava do piebytku.
Mad’arsko ma nejvyssiho hodnotu piebytku salda az do roku 2014, kdy ho na prvni misté
vystiidala Ceska republika. Saldo bézného uétu Polska bylo velice zasazeno hospodaiskou

krizi v roce 2008 a mélo nejvyssi deficit ze vSech stata V4.

Pii porovnani salda vykonové bilance ma Ceska republika vriamci V4 dominantni
postaveni, jelikoz se drzi na prvnim misté v hodnoté ptebytku po celou dobu sledovaného
obdobi, a dokonce ma rostouci trend. Do roku 2013 na tom bylo nejhtife Polsko, které bylo
zasazeno krizi. V roce 2015 pteskocCilo Polsko z posledniho Madarsko i Slovensko

a dostalo se tak na druhé misto za Ceskou republiku v hodnoté salda vykonové bilance.

Kapitalové ucty stati V4 jsou v podstaté po celé sledované obdobi v piebytku, jelikoz
Cerpaji dotace ze strukturalnich fondi EU. Béhem sledovaného obdobi mélo Polsko
nejvyssi prebytek kapitalové tétu. Pouze v letech 2005 a 2015 predbéhla Ceska republika

Polsko na prvnim misté ve vysi prebytku kapitalové uctu.
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Vsechny staty V4 mély od pocatku sledovaného obdobi deficitni finanéni ucet. V roce
2008 piisla globalni finan¢ni a hospodaiska krize, ktera negativné ovlivnila finan¢ni Gcty
stath V4. Ceska republika se dostala vroce 2008 jako jedind do piebytku kvili
prebytkovému saldu rezervnich aktiv, ale v dalSich letech vlivem krize se ponofila opét do
deficitu. Polsko se v témze roce propadlo do tplné nejvyssiho deficitu finan¢niho Gctu
Vv ramci stati V4 béhem sledovaného obdobi. V roce 2009 vystfidalo Madarsko Ceskou
republiku v pfebytku salda finanéniho wétu predev§im kvali rezervnim aktivam
a portfoliovym investicim. V roce 2012 se dostava opét do piebytku saldo finan¢niho Gétu
Ceské republiky. V roce 2013 se Ceska republika dostava na prvni misto vV ramci Statt V4
S nejvyssi hodnotou piebytku finan¢niho uctu, kde se udrzi az do konce sledovaného

obdobi.
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6 Zavér

Platebni bilance je staticky vykaz zoblasti narodniho ucetnictvi, ktery souhrnné
zaznamenava vSechny ekonomické transakce mezi rezidenty domaci zemé a rezidenty
ostatnich zemi, které probéhly béhem ur¢itého obdobi. Zminéné ekonomické transakce
jsou spojeny stoky zbozi, sluzeb, penéz a kapitalu. Platebni bilance je tvofena Ctyfmi
zakladnimi ucty, kterymi jsou bézny ucet, kapitalovy ucet, financni ucet a saldo chyb

a opomenuti.

Visegradska &tyika je regionalni uskupeni mezi Ceskou republikou, Mad’arskem, Polskem
a Slovenskem. Vsechny staty V4 si prosly transformaci ekonomiky z centralné planované
na trzni po rozpadu vychodniho bloku, coz se promitlo i do jejich ekonomik. Staty V4 se
snazily prilakat investory ze zahrani¢i formou investi¢nich pobidek, coz vyrazné ovlivnilo

platebni bilanci béhem sledovaného obdobi.

Bézny ucet zemi Visegradské ¢tyfky je velmi ovlivnén odlivem kapitalu do zahranici
predev§im v podobé dividend, coz se promitd do bézného uctu jako zaporné saldo
prvotnich dichodt. Naopak kladné do béZzného ctu ptispiva saldo vykonové bilance, které
se sklada z obchodni bilance a salda sluzeb. Saldo vykonové bilance, které mize ovlivnit

vyvoj HDP, bylo ke konci sledovaného obdobi u vSech stati V4 v piebytku.

Kapitalovy ucet zemi Visegradské ¢tyiky byl ve sledovaném obdobi vyrazné ovlivnén
jejich vstupem do EU v roce 2004, jelikoz Se na né&j zaznamenavaji zdroje Cerpané praveé

z EU. Vliv kapitalového uc¢tu ma stale vétsi podil na celkovy vyvoj platebni bilance.

Financni ucet zemi Visegradské Ctyfky byl po vétsinu sledovaného obdobi negativné
ovliviiovan pfimymi zahrani¢nimi investicemi. Jednim z diivoda zaporného salda pifimych
investic byl podil zaporné bilance reinvestovanych ziski. Dalsi vyraznou polozkou jsou
rezervni aktiva, ktera do finan¢niho G¢tu statd V4 ptispivaji po vétsinu sledovaného obdobi
kladné. Dalsimi vyraznymi polozkami financnich 0c¢ta statd V4 jsou portfoliové a ostatni

investice jejichz vyvoj béhem sledovaného obdobi kolisa.
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8 Prilohy

Piiloha ¢&.1: Finanéni et a chyby a opomenuti Ceské republiky

UK1 UK4 UK16 UK37 UK40 | UK43 UK36
3.3 - Finan¢ni .
3- 3.1- 3.2- derivaty (jiné | 3.4 - 35- | 45-Cisté

Obdobi | Finanéni| Primé |Portfoliové | nell rezervy) a | Ostatni | Rezervni| chyby a

ucet - |investice | investice - | zaméstnanecké | investice | aktiva - |opomenuti

saldo | -saldo saldo opce na akcie - | -saldo | saldo - saldo

saldo

2004 -7646,1 | -8335,6 -5898 -95 5904 777 511,3
2005 -1045,7 |-23411,2 6421 -13 6872 9086 935,1
2006 -3883,7 | -6935 4722 -52 -1823 157 -959,2
2007 -6089,7 |-14636,1 6551 -82 1792 286 4226,7
2008 3292,4 | -2116,9 -1935 -47 1947 5442 4525,8
2009 -2842,5 | -3205,8 | -12679 204 6187 6652 194,4
2010 -5104 | -9300,1 | -14638 344 14826 3664 486
2011 -7866,5 | -3356,9 2329 -548 -2319 -3972 -1589,1
2012 1339,2 |-11328,4| -7563 -902 16391 4741 668,4
2013 8191,1 | 716,4 -9099 -340 9649 7267 2833,9
2014 9883,9 | -9629,5 7580 -589 5263 7259 1130,3
2015 20266,9 | 2836,2 -4990 -86 -6893 29401 3237,8
2016 17033,2 | -16462 -13766 674 -2388 48976 -4306
2017 16242,4 | -6084,6 | -46693 -990 -110437 | 180447 -70,6
2018 10521,6 | -2178 2636 -940 8450 2555 3878,3
zména | 18167,7 | 6157,6 8534 -845 2546 1778 3367

Zdroj: Ceska narodni banka (2020)
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Piiloha &.2: BéZny udet a kapitalovy et Ceské republiky

UK1 UK4 UK7 | UK10 | UK13 UK16 UK19 UK22 UK25 UK28 UK31 UK34 UK37
1.2.2.1 - 1.2.2.3-
1.2.2 - o 1.2.2.2 - o 1.2.3-
|- Ll g paee | B2 | B2 g hody| PEENOYY | pgchodyz | PEMOY | Ogtatni | 13 | 2.
Obdobi| Bézny |Zbozia » » Prvotni Nahrady z Y z - | Druhotné P
- x 9 Zbozi - | Sluzby | .. - o z e portfoliovych . prvotni | . Kapitéalovy
ucet - | sluzby dichody- | zaméstnancum | . . | pFimych . . ostatnich | % dichody- | .
saldo | -saldo investic- | . . investic- . . | dichody- ucet- saldo
saldo | -saldo saldo - saldo investice- investic- saldo
saldo saldo saldo
saldo saldo
2004 -7845,1 | 1384,1 | -6151,6 | 7535,6 | -9307,4 433,2 -9744,2 | -10783,5 377,9 -368,9 3,5 78,2 -312,1
2005 -4254,8 | 7133,5 | 2788,5 | 4345 -10011 -243,4 -10603 -12242 5442 -471,9 835,3 -1377,3 2274,1
2006 -3868,3 | 9164,8 | 3196,9 | 5968,1 | -11135,4 -206 -12199,3 | -14753,6 437,2 -273,4 1269,8 | -1897,7 901,8
2007 |-11730,3| 8992,6 | 2372,4 | 6620,1 | -18417,1 -694,1 -19456,3 | -23039,8 1137,3 -384,3 1733,2 | -2305,5 1413,9
2008 -4261,9 |10957,5| 1787,6 | 9170,2 | -14062,5 -2311,9 -13179,7 | -17002,5 -511,3 1692 1428,9 | -1156,9 3028,5
2009 -7382,3 |14445,7| 6751,8 | 7693,9 | -20251,4 -1688,7 -20992,5 | -23423,6 -675 1152,4 | 2429,8 | -1576,6 4345,4
2010 -8901,2 |14417,8| 6418,4 | 7999,5 | -21590,5 -556,7 -24088,8 | -24880,2 -1616,5 1250,1 | 3054,8 | -1728,5 3311,2
2011 -6889,8 | 17166 | 8985,9 | 8180,2 | -21701,8 -302 -24689,8 | -25488 -1561,9 1225 3290 -2353,9 612,2
2012 -1826,2 |22339,2 (14039,5| 8299,8 | -19915 4 154,7 -23734,3 | -22866,4 -1926,2 76,2 3664,3 | -4250,2 2496,9
2013 -344,7 |25054,8|17871,8| 7183,1 | -22654,8 1092,8 -27544,2 | -26245,5 -2413,1 470,2 3796,5 | -2744,8 5701,9
2014 5103 [28071,5|22325,1| 5746,4 | -21562,4 1961 -27129,2 | -26662,2 -2192,8 864,8 3605,7 | -1406,1 3650,6
2015 6054,1 |27423,9|19549,3| 7874,7 | -22757,9 2673,7 -28767,3 | -29093,5 -2106,1 885,2 3335,8 1387,9 10974,9
2016 15438,8 | 36699,7 | 26981,3 | 9718,4 | -19859,1 3190 -25943,3 | -27125,7 -1808,4 727,9 2894,1 | -1401,8 5900,4
2017 13576,6 | 39836,2 |28090,3| 11746 | -20875,8 3577,3 -27568,8 | -29541,6 -1591,2 1178,4 | 3115,7 | -5383,8 2736,6
2018 5949 |34847,9(22842,3|12005,6 | -23851,1 3126 -30167,3 | -31714,2 -1616,5 714,6 3190,3 | -5047,8 694,2
zména | 13794,1 |33463,8|28993,9| 4470 | -14543,7 2692,8 -20423,1 | -20930,7 -1994,4 1083,5 | 3186,8 -5126 1006,3

Zdroj: Ceska narodni banka (2020)




Priloha ¢&.3: Platebni bilance Slovenska

Slovensko
vmil. EUR | 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 | 2018
B&ny utet | -3518,6 | -4178,7 | -4312,1 |-3302,5 | -4262,1 | -2207,1 | -31835 | -3497,0 | 6837 | 13790 | 8705 |-16688| -22212 | -1618,2 | -2370,6
:,f;‘t"ta'o"y 1491 | -106 26,8 | 4600 | 7554 | 4873 | 10337 | 8854 | 14145 | 10641 | 7298 | 25867 | 13973 | 905 | 12251
gié‘;“‘c‘“ 33059 | -3853,1 | -4082,7 |-2682,9 | -6031,1 | -2440,7 | -2410,4 | -34023 | 3191 | -5372 | -3048 | -447.1 | -16753 | -2643,6 | -1887,0
Chyby a
ooomenuti | 638 336,2 2562 | 1596 | -25244 | -7209 | -2606 | -7907 |-17791 | -2980,3 | -1905,1 |-13650| -8514 | -11159 | -7415
zbozi 211357 | -2812,82 | -2843,84 |-1031,36 | -1217,92 | 231,89 | -79.89 | -3593 | 250578 | 2907,57 | 2757,69 | 798,05 | 125402 | 597,05 | -220,06
sluzby 72756 | 649,02 | 987,31 | 627,22 | -339,01 | -902,99 | -651,33 | -269,59 | 421,40 | 483,86 | 17577 | 127,91 | 383,40 | 88245 | 924,82
gl[l‘é‘l)lto”d'y 204856 | -1812,14 | -2141,70 |-2401,08 | -1948.29 | -561,12 | -1886,16 | -2405,51 | -1209,80 | -497,43 | -750,20 |-1366,32| -2493,65 | -1813,34 |-1834,83
3;‘::23”; 8404 | -20274 | -31390 | -497,28 | -756,90 | -97492 | -566,10 | -785,96 |-1033,69 | -1514,98 | -1312,80 |-1228,44 | -1364,95 | -1284,40 | -1240,50
?’nr\igfice -3267,45 | -2346,59 | -4121,79 |-244355| -2947,73 | 65557 | -621,88 | -1998.43 |-2314,12 | 219,31 | 41824 | -90,30 | -641,74 | -2382,44 | -804,14
portofoliové
e etice -158,00 | 328194 | -334452 | 186622 | -39,44 | 1772,90 | -1237,44 | 132,96 | -8247,00 | -6536,50 | -1793,80 | 1856,20 | 3962,10 | 922,90 | 3803,40
‘;:ﬁ?/;‘t‘; 16,18 | 34,85 159,92 | -49,04 | 114,38 | -266,38 | 283,79 | 34327 | 2878 | 32043 | 356,80 | 257,75 | 296,09 | 76,46 6,43
?r?\t/z;rt]ilce -430,24 | -5788,92 | 3940,65 |-3668,22| -2222.22 | -4036,23 | -834,98 | -1944,87 |10868,57 | 538623 | 260,25 |-2712,57| -5248,61 | -1731,22 | -6307,68
rezervni
el 566,1 | 965,6 717 | 1611,7 | -936,09 | -566,6 0.1 64.8 17,1 733 4537 | 2418 | -431 4707 | 1415

Zdroj: Narodni banka Slovenska (2020)




Priloha ¢&.4: Platebni bilance Polska

Polsko
v mil. EUR 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Bé&Zny et -11174 | -6429 | -11005 | -19925 | -24389 | -12645 | -19461 | -19628 | -14430 | -5002 | -8506 | -2375 | -2245 | 290 | -5046
Kapitalovy udet 955 | 786 | 1666 | 3418 | 4067 | 5080 | 6446 | 7254 | 8549 | 9006 | 10034 | 10158 | 4457 | 5891 | 10423
Finanéni udet -5921 |-5698 | -8488 | -18237 |-28403 | -14113 | -23286 | -19686 | -8902 | -4478 | -4689 | 603 1347 | -2360 | 1684
Chyby a opomenuti 4298 | -55 851 | -1730 | -8081 | -6548 |-10271 | -7312 | -3021 | -8482 | -6217 | -7180 | -865 | -8541 | -3693
zboZi -6629 |-4464 | -7874 |-16491 |-23488 | -7708 |-10940 | -13295 | -8131 | -335 | -3255 | 2213 | 2935 | 1426 | -4782
sluzby 1373 | 1978 | 2032 | 5344 | 5070 | 5017 | 3297 | 5167 | 6004 | 7646 | 9059 | 10911 | 13963 | 17956 | 21652
primarni dichody -6483 |-4127| -5715 | -9544 | -6862 | -8976 |-11773|-12258 |-12178 |-11886 | -13933 | -14653 | -17717 | -18955 | -20493
sekundarni diichody 565 | 184 | 552 766 891 -978 -45 758 -125 | -427 | -377 | -846 | -1426 | -137 | -1423
piimé investice -9458 |-5535| -8577 |-12841 | -6762 | -5741 | -6485 | -9862 | -4715 | -3183 | -9730 | -9142 | -3826 | -6751 |-12424
portfoliové investice -7436 |-9791| 2199 | 4628 | 1956 |-10294 |-21915|-12340|-15295| -125 | 1807 | 2870 | -3347 | -4219 | 3702
finanéni derivaty -154 | -138 | 548 | 1457 | 745 | 1301 | 449 | 119 | -2133 | -526 | -16 | -879 | 175 | -1004 | -1124
ostatni investice 10441 | 2178 | -4688 | 1324 |-21915| -3857 | -6831 | 2716 | 4508 | 1215 | 2794 | 4600 |-12085| 5726 | 5302
rezervni aktiva 686 | 6457 | 2030 | 9378 | -2427 | 10413 | 11496 | 4695 | 8733 | 754 456 941 | 20430 | -7143 | 6228

Zdroj: narodni banka Polska (2020)




Priloha ¢&.5: Platebni bilance Mad’arska

Mad’arsko
v mil. EUR 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Bézny ucet -7632|-6538|-6671|-7408| -7750 | -685 | 272 577 | 1597 | 3570 | 1260 | 2648 | 5209 | 2830 | -717
Kapitalovy tcet 58 599 685 723 1032 | 1654 | 1808 | 2394 | 2549 | 3852 | 3908 | 5160 | -21 | 1075 | 3459
Finan¢ni ucet -8590 | -8199 (-7449|-6087| -8601 | 108 | 1086 | 570 | 4521 | 6360 | 4497 | 6658 | 3549 | 1754 | 1153
Chyby a opomenuti -1016|-2260 |-1464 | 598 | -1883 | -861 | -994 |-2402| 376 |-1061| -671 |-1150]-1640|-2152 |-1589
zboZi -3738|-2050 |-2200| -532 -996 | 2561 | 2524 | 2853 | 2933 | 3331 | 2125 | 4052 | 3958 | 1909 |-1654
sluzby 1037 | 1093 | 1322|1038 | 1372 | 1239|2723 | 3390 | 3844 | 3792 | 4587 | 4907 | 6126 | 7244 | 7525
primarni dachody -4 708 | -5283|-5328 | -7276 | -7239 |-4136|-4526|-4941|-4249 | -2912 |-4625|-5131|-3131|-5131|-5293
sekundarni diuchody -223 | -297 | -464 | -638 -887 -349 | 450 | -725 | -930 -641 | -827 |-1180|-1744|-1192 |-1295
primé investice -2324 |-4364 |-1879| 383 | -2445 | -259 | -835 |-1076|-2183 |-1232 |-3078|-1438|-2563|-2164 |-2812
portfoliove investice -5432|-3726|-5120 | 1551 | 2822 | 3512 | 261 |-6514|-1543 |-3101 | 3313 | 5657 | 4823 | 3774 | -226
finan¢ni derivaty -334 | 113 | -135 | -838 671 -641 | -625 | 787 -306 -618 265 | -686 53 |-1050| -933
ostatni investice -2029 | -4130(-1284|-7317|-17325|-9071| -733 | 3499 | 11904 | 10102 | 3258 | 8038 | 7335 | 1166 | 1527
rezervni aktiva 1528 | 3908 | 968 134 7676 | 6567 | 3018 | 3874 | -3351 | 1210 | 740 |-4913|-6100| 28 3598

Zdroj: Mad’arsky centralni statisticky tiad (2020)




Piiloha ¢.6: Export a Import zemi V4

roky | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
v mil. EUR
Ceska republika
Export zboZi | 106075 | 140003 | 166412 | 190332 | 218834 | 178638 | 211906 | 245958 | 263399 | 253764 | 275321 | 288285 | 296406 | 324838 | 338662
Import zbozi | 112226 [ 137215 163216 | 187959 | 217046 | 171887 | 205487 | 236972 | 249360 | 235892 | 252996 | 268735 | 269425 | 296748 | 315819
Cisty export |-6151,5|2788,4 | 3196,8 | 23725 | 1787,6 | 6751,8 | 6418,4 | 8985,8 [14039,5| 17872 |22325,1|19549,4]26981,3|28090,2 | 22842,4
Slovensko
Export zbozi | 27059,6| 31173 [39686,1|46135,7|48377,5|38329,9| 46501,1 | 54673,2 | 60158,9 | 62410,3 | 62580,9 | 64577,4 | 66686,2 | 70510,4 | 756984
Import zboZi |29173,2| 33986 | 42530 |47167,1]49595,4| 38098 | 46581 |54709,1|57653,1|59502,7 |59823,2|63779,4|65432,2 699133 | 75918 5
Cisty export |-2113,6 | -2813 |-2843,8 | -1031,4 | -1217,9 | 231,887 | -79,893 | -35,932 | 2505,78| 2907,57 | 2757,69 | 798,046 | 1254,02 | 597,054 | -220,06
Polsko
Export zboZi | 58551 | 70632 | 86006 | 98150 | 112781 | 95454 | 118081 | 132459 | 141024 | 149096 | 158619 | 172124 | 177448 | 201890 | 216880
Import zbozi | 65180 | 75096 | 93880 | 114641 | 136269 | 103162 | 129021 | 145754 | 149155 | 149431 | 161874 | 169911 | 174513 | 200464 | 221662
Cisty export | -6629 | -4464 | -7874 | -16491 | -23488 | -7708 | -10940 | -13295 | -8131 | -335 | -3255 | 2213 | 2935 | 1426 | -4782
Mad’arsko
Export zboZi | 41941 | 48389 | 56768 | 66 778 | 71774 | 56 771 | 66068 | 71721 | 69961 | 70243 | 73826 | 78 477 | 78588 | 85555 | 88626
Import zbozi | 45679 | 50439 | 58968 | 67310 | 72770 | 54209 | 63543 | 68868 | 67028 | 66 912 | 71701 | 74 425 | 74 630 | 83 646 | 90 280
Cisty export | -3738 | -2050 | 2200 | -532 | -996 | 2561 | 2524 | 2853 | 2933 | 3331 | 2125 | 4052 | 3958 | 1909 | -1654

Zdroj: CNB, NBS, NBP, Mad’arsky centralni statisticky aiad (2020)




Piiloha &.7: Ceska republika — meziroéni zmény a tempa ristu

rustu (%)

Roky | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Bé&ny adet

Meziro¢ni

zména | 3590,3| 3865 | -7862 | 7468.4|-31204 | -1518,9 | 2011,4 | 50636 | 14815 | 5447,7 | 951.1 | 9384.7 | -1862,2 | -7627.6

(mil. EUR)

Tempo | 4026 | 908 " 16367 | -7322 | -2057 | 22,60 | 73.49 | 81,12 |1580,42| 18,64 | 155,01 | -12,06 | -56,18

rﬁstu (%) 1 1 203124 ) 1 ) ) ) ) ) 1 ) ) i)
Finanéni acet

Meziro¢ni

zména | 66004 | -2838 | -2206 |9382.1|-6134.9 | -2261,5 | -2762.5 | 9205.7 | 6851.9| 1692,8 | 10383 | -3233,7 | -790,8 | -5720.8

(mil. EUR)

Tempo | a0 35 | 271,40 -56.80 | 154,07 | -186.34 | -79.56 | -54.12 |117.02 |511.64| 20,67 |105,05| -15.96 | -4.64 | -35.22

rustu (%)
Kapitalovy ucet

Meziro¢ni

zména | 2586,2 |-1372,3| 512,1 |1614.6| 13169 |-1034,2 | -2699 |1884.7| 3205 |-20513 | 7324.3|-5074.5 | -3163,8 | -2042.4

(mil. EUR)

Tempo er8 64| 60,34 | 56,79 |114,19| 4348 | -23.80 | -81.51 |307.86 | 128.36 | -35.98 | 200,63 | -46.24 | -53.62 | -74.63

Zdroj: Ceska narodni banka (2020)




Piiloha ¢.8: Slovensko — meziro¢ni zmény a tempa ristu

Roky 2005 | 2006 2007 | 2008 | 2009 2010 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 2017 2018

BéZny udet

Meziro¢ni
zména -660,1 | -133,45|1009,62 | -959,6 | 2055 |-976,35| -313,5 |4180,7 | 695,33 | -508,57 | -2539 | -552,38 | 602,95 | -752,33
(mil. EUR)

Tempo

o o -18,76 | -3,19 | 23,41 |-29,06 | 48,21 | -44,24 | -9,85 |119,55|101,70| -36,88
ristu (%)

29172 -33,10 | 27,15 | -46,49

Finanéni ucet

Meziro¢ni
zména -547,3 | -229,61 | 1399,84 | -3348 | 3590,4 | 30,335 |-991,87 |3721,4|-856,4 | 232,43 | -142,3 | -1228,2 | -968,33 | 756,61
(mil. EUR)

Tempo

riistu (%) -16,55 | -5,96 | 34,29

59,53 1,24 | -41,15 109,38 43,26 |-46,69 |-274,68 | -57,80 | 28,62

124,80 268,34

Kapitalovy tcet

Meziro¢ni
zména -159,7 | -16,173 | 486,76 | 295,39 |-268,08 | 546,4 | -148,3 | 529,1 | -350,4 | -334,28 | 1856,9 | -1189,4 | -1306,8 | 1134,6
(mil. EUR)

Tempo

riistu (%) | 107,10 -152,63 | 1818,32 | 64,22 | -35,49 | 112,13 | -14,35 | 59,76 | -24,77 | -31,42 | 254,44 | -45,98 | -93,52 |1253,70

Zdroj: Narodni banka Slovenska (2020)



Piiloha ¢.9: Polsko — meziro¢ni zmény a tempa ristu

Roky 2005 2006 2007 2008 | 2009 2010 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2015 2016 2017 2018
Bézny ucet

Meziro¢ni

zména 4745 | -4576 | -8920 | -4464 | 11744 | -6816 -167 5198 | 9428 | -3504 | 6131 130 2535 -5336

(mil. EUR)

Tempo

o 42 46 | -71,18 | -81,05 |-22,40| 48,15 | -53,90 | -0,86 | 26,48 | 65,34 | -70,05 | 72,08 | 547 | 112,92 -1840

rastu (%)
Finanéni udet

Meziro¢ni

zména 223 -2790 | -9749 |-10166| 14290 | -9173 3600 | 10784 | 4424 -211 5292 744 -3707 4044

(mil. EUR)

Tempo

riistu (%) 3,77 | -48,96 | -114,86 | -55,74 | 50,31 | -65,00 | 15,46 | 54,78 | 49,70 | -4,71 |112,86| 123,38 |-275,20| 171,36
Kapitalovy ucet

Meziroéni

zména -169 880 |1752,00| 649 1013 1366 808 1295 457 1028 124 -5701 1434 4532

(mil. EUR)

Tempo

riistu (%) -17,70 | 111,96 | 105,16 | 18,99 | 2491 | 26,89 | 1253 | 17,85 | 5,35 11,41 1,24 | -56,12 | 32,17 76,93

Zdroj: narodni banka Polska (2020)




Priloha ¢.10: Mad’arsko — meziro¢ni zmény a tempa riistu

rastu (%0)

Roky 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 | 2013 2014 2015 2016 2017 2018
BéZny ucet
Meziro¢ni
zména 1094,1|-132,69| -737 |-342,2 | 7065,8 | 956,18 | 305,74 |1019,9|1972,9|-2309,9 | 1387,9 | 2561,2 | -2378,9 | -3547,72
(mil. EUR)
Tempo
riistu (%) 14,34 | -2,03 -11,05 | -4,62 | 91,17 | 139,68 | 112,56 |176,65|123,51| -64,70 |110,14| 96,72 | -45,67 -125
Finanéni ucet
Meziro¢ni
zména 391,25| 750,19 | 1361,53 | -2513 | 8709 | 977,44 |-516,09 |3951,9| 1839 |-1863,5|2160,5|-3108,9 | -1794,9 | -600,563
(mil. EUR)
Tempo
o 4,55 9,15 18,28 |-41,29 | 101,26 | 902,74 | -47,53 | 693,77 | 40,67 | -29,30 | 48,04 | -46,70 | -50,58 -34,24
rustu (%0)
Kapitalovy tcet
Meziro¢ni
zména 540,64 | 86,739 | 37,49 |309,34| 622,05 | 153,43 | 586,42 | 154,39 |1303,1| 56,133 | 1251,8|-5180,6 | 1096,6 | 2383,578
(mil. EUR)
Tempo
931,70 | 14,49 5,47 42,79 | 60,26 9,27 32,44 | 6,45 | 51,13 1,46 32,03 | -100,41 |5189,62| 221,64

Zdroj: Mad’arsky centralni statisticky tfad (2020)




Piiloha ¢.11: Salda vykonové bilance zemi V4

Tabulka pro vypocet salda vykonové bilance

Polsko 2004| 2005 2006| 2007| 2008 2009| 2010| 2011| 2012| 2013| 2014| 2015| 2016| 2017| 2018
-13
zbozi -6629| -4464| -7874| -16491| -23488| -7 708]| -10 940 295| -8131 -335| -3255| 2213| 2935 1426| -4782
sluzby 1373 1978 2032] 5344 5070 5017 3297| 5167| 6004 7646| 9059| 10911| 13963| 17956| 21652
soucet -5256| -2486| -5842| -11147| -18418| -2691| -7643| -8128| -2127| 7311| 5804| 13124| 16898| 19382| 16 870
Mad’arsko 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010| 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
zbozi -3738| -2050| -2200 -532 -996| 2561 2524 2853| 2933| 3331| 2125| 4052] 3958| 1909| -1654
sluzby 1037 1093 1322 1038 1372 1239 2723] 3390| 3844 3792 4587 4907| 6126| 7244 7525
soucet -2701 -957 -878 506 376| 3801 5247 6243| 6776] 7123| 6712 8959| 10084| 9153| 5871
Slovensko 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010] 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
zbozi -2113,6(-2812,8|-2843,8/-1031,4|-12179| 2319 -79,9| -359] 2505,8| 2907,6| 2757,7| 798,01 1254,0] 597,1| -220,1
sluzby 727,6| 649,0] 987,3| 627,2| -339,0| -903,0] -651,3| -269,6| 4214| 4839| 1758| 1279| 3834| 8824 9248
soucet -1386,0(-2163,8|-1856,5| -404,1|-1556,9| -671,1| -731,2| -305,5| 2927,2| 3391,4| 29335| 926,0] 1637,4| 14795| 7048
Ceska republika 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010] 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
zboZzi -6151,6| 2788,5| 3196,9| 2372,4| 1787,6| 6751,8| 6418,4| 8985,9|14039,5|17871,8|22325,1|19549,3|26981,3 |28090,3 | 22842,3
sluzby 7535,6 4345| 5968,1| 6620,1| 9170,2| 7693,9| 7999,5| 8180,2| 8299,8| 7183,1| 5746,4| 7874,7| 9718,4| 11746|12005,6
soucet 1384,1| 7133,5| 9164,8| 8992,6|10957,5|14445,7|14417,8| 17166 |22339,2|25054,8|28071,5]|27423,9|36699,7 | 39836,2 | 34847,9

Zdroj: CNB, NBS, NBP, Mad’arsky centralni statisticky ufad (2020)




