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Vyvoj platebni bilance Ceské republiky 2003 - 2013

Analysis of the Balance of Payments
in the Czech Republic 2003 - 2013

Souhrn

Bakalarska prace je rozdélena na dveé ¢asti — teoretickou a praktickou. Teoreticka
¢ast je zalozena na obecné definici platebni bilance, praktickd ¢ast nasledné vymezuje
vyvoj platebni bilance v letech 2003 az 2013. V prvni ¢asti prace jde zejména o definovani
platebni bilance z hlediska jeji horizontalni a vertikalni struktury. U horizontalni struktury
jsou podrobnéji popsany jednotlivé polozky. Teoreticka Cast prace je vytvoiena na zaklade
studia odborné literatury a respektovani zasad Mezinarodniho ménového fondu. Prakticka
¢ast prace prezentuje nejvyznamnéjsi faktory wurcujici vyvoj platebni Dbilance
Ceské republiky za obdobi 2003 az 2013. Podkladem pro vytvofeni praktické ¢asti jsou

data poskytovana Ceskou narodni bankou.

Klicova slova: Bézny ucet, Ceska republika, devizové rezervy, finan¢ni ucet, kapitalovy

ucet, platebni bilance, zahrani¢ni obchod.
Summary

The bachelor thesis is divided into two parts — theoretical and practical. The
theoretical part is based on general definition the balance of payments, practical part
subsequently define development balance of payments of the Czech Republic between
years 2003 — 2013. The first part goes mainly to define the balance of payments in terms of
its horizontal and vertical structures. For horizontal structure are detailed described
individual item. The theoretical part is created on the study of literature and respect for the
principles of the International Monetary Fund. The practical part presents the most
important factors determining the balance of payments of the Czech Republic for the
period 2003 to 2013. The basis for the creation of practical was data provided by the CNB.

Keywords: Current account, Czech Republic, foreign exchange reserves, financial
account, capital account, balance of payments, foreign trade
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1 Uvod

Platebni bilance je statisticky ucetni vykaz, ktery respektuje pravidla podvojného
ucetnictvi. Vykaz sumarizuje vSechny ekonomické transakce mezi domacimi
a zahrani¢nimi subjekty béhem dané¢ho casového obdobi (nejcastéji jeden rok). Platebni
bilance je jako celek vzdy vyrovnana. Piebytek, poptipadé schodek bilance
je kompenzovan zvySenim nebo snizenim devizovych rezerv, které jsou V drzZeni
Ceské narodni banky. Platebni bilance je také jednim zukazateld ,,magického
¢tyfuhelniku®, ktery slouzi pro méfeni vykonnosti narodniho hospodafstvi. Mezinarodni
ménovy fond stanovil ve své metodice horizontdlni strukturu platebni bilance. Ta je
¢lenéna na polozky bézného, kapitalového a finan¢niho ucétu. Déle jsou vymezeny polozky
vyrovnavajici platebni bilanci (polozka chyb a omylii a zmény devizovych rezerv). Ve své
vertikalni struktufe se polozky platebni bilance déli na kreditni — piinaSejici penize

do zemé a debetni — piinasejici odliv penéz ze zem¢.



2  Cil prace a metodika

Hlavnim cilem prace je identifikovat nejvyznamnéjsi faktory, které ptisobi na vyvoj
platebni bilance Ceské republiky béhem obdobi 2003 az 2013. Dil¢imi cili bakalaiské
prace jsou vytvorit teoretické zazemi feSené problematiky, provést rozbor vyvoje
jednotlivych polozek za sledované obdobi a u zasadnich ucetnich polozek platebni bilance

provést mezirocni srovnani.

Teoreticka Cast prace je vytvorena na zakladé metodiky Mezinarodniho ménového
fondu, jejimz definovanim je respektovana horizontalni struktura platebni bilance.
Horizontalni struktura je tvofena bé&znym, kapitdlovym a finanénim ucétem, dale pak
vyrovnavacimi polozkami (polozka chyb a opomenuti, zména devizovych rezerv).
Teoreticka ¢ast prace je nasledné zpracovana na zakladé studia odborné literatury.
Prakticka Cast prace vychazi z poznatkl ziskanych v teoretické ¢asti. V praci je proveden
rozbor velikosti dil¢ich Géti platebni bilance za ¢asové obdobi 2003 - 2013, data byla
ziskana z vefejné dostupnych zdroji Ceské narodni banky. Zdrojem dat pro obdobi let
2003 - 2010 jsou Zpravy o platebni bilanci, poté ale bylo vydavani téchto zprav ukonceno
a platebni bilance se stala soucasti Zprav o inflaci. Tyto zpravy, ale neposkytuji dostate¢na
data. Dal§im zdrojem pro Cerpani dat se stal Cesky statisticky ufad a jeho Statisticka
rodenka Ceské republiky z roku 2014. V posledni ¢asti prace jsou zhodnoceny vysledky

analyzy a predloZeny relevantni zavéry.
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3 Literarni reSerse

Platebni bilance je statisticky ucetni vykaz, obsahujici veskeré ekonomické
transakce mezi devizovymi tuzemci (rezidenty) a devizovymi cizozemci (nerezidenty).
Za devizového tuzemce pokladame fyzické osoby s trvalym pobytem v tuzemsku nebo
pravnické osoby se sidlem v tuzemsku. Za devizové cizozemce pokladame vSechny ostatni
osoby, které nejsou tuzemci. Tyto vesSkeré ekonomické transakce mezi domaéci
ekonomikou a zahrani¢im ptisobi na pfiliv nebo odliv deviz. Kreditni polozky (znacené +),
jsou takové polozky, které souvisi s prilivem deviz. Polozky debetni (znacené -),
jsou polozky, které¢ souvisi s vynaklddanim deviz (Durédkova, J., Mandel M., 2010,
s. 15 - 16). Pii zafazovani jednotlivych polozek se mizeme fidit vztahem dané operace
k devizové nabidce a poptavce. Kreditni operace vytvafeji na trhu devizovou nabidku
a debetni operace devizovou poptavku (Klima, J., 2006, s. 89). Platebni bilance musi byt
Z hlediska ucetniho vzdy vyrovnand, je sestavena na zdkladé¢ podvojného ucetnictvi,
kde kazdy zdroj ma své uziti (Dur¢akova, J., Mandel M., 2010, s. 16). Podvojné ucetnictvi
je charakteristické tim, ze kazdy zdznam se znaménkem plus musi byt doprovazen

kompenzujicim znaménkem minus (Klima, J., 2006, s. 89).

Statistika platebni bilance méa vyznam pro vladu a fidici statni instituce, které maji
za ukol informovat o ekonomickych vztazich zemé& s okolim, zejména o jeji zahranicné
obchodni pozici. Platebni bilance je sledovana také teoretickymi a praktickymi tvirci
makroekonomické politiky, dale pak rozhodovacimi orgény v oblasti primyslu, obchodu
a bankovnictvi a to z toho diivodu, ze platebni bilance do zna¢né miry vypovida o stavu

hospodatstvi zem¢ (Klima, J., 2006, s. 89).

Platebni bilance je jednim zvyznamnych makroekonomickych ukazatell
(agregatil). Tyto ukazatele slouzi k méfeni a posuzovani vykonosti ekonomiky a jejiho
vyvoje. Mezi dalSi makroekonomické agregaty patii hruby domaci produkt, zaméstnanost,
uroven cen zboZi a sluzeb, urokova mira a devizovy kurs (Dur¢akova, J., Mandel M., 2010,

s. 15).

Podle ucelu vyuziti platebnich bilanci jsou bilance sestaveny v rozdilné podrobném
¢lenéni. Hlubsi ekonomické analyzy vyzaduji velmi podrobné sestavy az o sto polozkach.

Bilance informativniho charakteru jsou sestaveny pomoci agregovanych soustav,
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vzniklych na zaklad¢é urcitych spolecnych znakt polozek (Brcak, J., Sekerka, B., 2010,
kapitola 9).

,,Platebni bilance Ceské republiky je systematicky zapis ekonomickych transakei
mezi Ceskou republikou a jejimi zahraniénimi partnery za uréité obdobi (Bréak, J.,
Sekerka, B., Stara, D., Svoboda, R., 2012, s. 159). Toto obdobi je vétsinou jeden rok,
ale muze byt také cCtvrtletni nebo mésicni. Struéné lze fici, Ze platebni bilance
Ceské republiky predstavuje mnozZstvi penéz a jejich zpasob uziti, které do zemé ptiteklo
a také opa¢né, jaké mnozstvi z Ceské republiky odteklo. Veskeré transakce jsou vyjadieny
v penéznich jednotkach, tedy v K¢ (Bréak, J., Sekerka, B., Stara, D., Svoboda, R., 2012,
s. 159).
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Clenéni platebni bilance

V platebni bilanci mizeme rozlisit dvé struktury — horizontalni a vertikalni. Tyto

struktury se déle déli podle zndzornéného schéma:

Obrazek 1: Struktura platebni bilance

Platebni bilance

Horizontalni Vertikalni

Ucet vyrovnavacich

BéZny ucet Kapitdlovy a finan¢ni tcet polozek

Obchodni bilance Y .
Privé investice

Bilance sluzeb i o, Chyby a omyly
. L. Trvalé ekonoické vztahy . o
Bilance vynosl L . Zména devizovych rezerv
Portofilové investice

Bilance béznych prevodud

Zdroj: Durcakova, J., Mandel M., 2010, s. 18
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3.1 Horizontalni struktura

Platebni bilance sestavena v souladu s Mezinarodnim ménovym fondem je tvofena

ve své horizontalni struktufe témito kategoriemi:

3.1.1 BéZny ucet platebni bilance

Slouzi pro zachyceni pohybu zbozi a sluzeb, vynosi a nakladi spojenych

s mezinarodnim pohybem kapitalu a pracovnich sil a také s béznymi pievody.

Dulezitou ¢asti bézného uctu je obchodni bilance. Tuto bilanci pfedstavuje export
a import zbozi. Metodika OSN SITC! rozdé&luje export a import zbozi komoditng do t&chto
skupin: potraviny, ndpoje a tabak, suroviny, paliva, tuky a oleje, chemikalie, trzni vyrobky,
stroje a dopravni prostiedky, primyslové vyrobky a nezatazené zbozi. Teritoridlni
struktura rozdé€luje export a import zbozi na export a import zbozi ze zemi primyslovych
a ze zemi rozvojovych. Mezindrodni ménovy fond déle ¢leni export a import zbozi
zrozvojovych zemi na zemé Afriky, Asie a Evropy, zemé Stfedniho vychodu a zemé
zapadni hemisféry (Bolivie, Brazilie, Kolumbie, Dominikdnsk4 republika, Ekvéador,
Honduras, Peru, Trinidad a Tobago).
Ceska republika mezinarodni obchod ¢leni dle typu ekonomiky zemé, s kterou obchoduje.
RozliSuje, zda se jedna o obchod se zemi s tranzitivni nebo statem fizenou ekonomikou,
zemé& vyspélych trznich ekonomik a rozvojové zemé. Vyspélé trzni ekonomiky jsou dale
rozdéleny na staty Evropské unie, staty ESVO? ostatni staty s vyspélou trzni ekonomikou.

Vysledkem rozdilu mezi dovozem a vyvozem je saldo obchodni bilance.

vvvvvv

mezindrodni doprava, zahrani¢ni cestovni ruch a mezindrodni pojisSténi. Zahrnuji se sem
také sluzby diplomatické, obchodni, vojenské zastoupeni, spoje a filmové poplatky.
U zemi jako je napiiklad Spanélsko nebo Recko patii bilance sluzeb mezi dynamickou
slozku, ktera vyrazné€ ovlivituje saldo bézného uctu a to diky velkému podilu cestovniho
ruchu, ktery pfinasi ptebytky v bilanci sluzeb a vyrovnava schodek bilance obchodni

(Durcakova, J., Mandel M., 2010, s. 18 - 19), (Spévacek, 2010, s. 10).

1 SITC = Standard International Trade Classification — standardni mezinarodni klasifikace zboZzi
2 ESVO = Evropského spoleenstvi volného obchodu
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Bilance vynosi je slozena zejména z nakladi a vynost spojenych s investovanim
v zahrani¢i. Obcas je zatazovana do bilance sluzeb. ,,Na stran¢ kreditnich polozek jde
zejména o vynosy z financ¢nich aktiv a investovani v zahranici, ale i o pfijmy rezidentl
ze zaméstnani v cizin¢*“ (Dur¢akova, J., Mandel, M., 2010, s. 19). Mezi nejcastéjsi
polozky patfi renty, dividendy, troky a zisky. Na strané debetnich polozek v ptipadé CR
zaujimaji diilezité misto zejména reinvestované zisky zahraniénich firem v CR. ,,Dale jde
o uroky placené domécimi podniky do zahranici z uvéra piijatych od zahranic¢nich bank
a uroky, které plati komercni banky z piijatych depozit a avéra ze zahrani¢i* (Durcakova,
J., Mandel, M., 2010, s. 19). Zatfazeny sem jsou také piijmy nerezidentli zaméstnanych

v domaci ekonomice.

Bilance béznych prevodl, nazyvand také bilanci nekapitadlovych transferi
zahrnuje jednostranné platby ze zahrani¢i - pfedstavujici kreditni polozky nebo
do zahranici - predstavujici debetni polozky, pii kterych nevznikaji zahrani¢ni pohledavky
nebo zavazky dané zemé. Bézné pievody se d€li na vladni a soukromé. Mezi zastupce
vladnich béznych transferu oznacujeme hospodafskou pomoc, dary a pfispévky
mezinarodnim organizacim hrazenych ze statniho rozpoctu, apod. K soukromym béznym
prevodim fadime dédictvi a dary, vyzivné, prispévky zahrani¢énim organizacim

a institucim ze soukromych prosttedkt apod. (Durcakova, J., Mandel M., 2010, s. 19).

Vykonova bilance ptfedstavuje obchodni bilanci a bilanci sluzeb.

3.1.2 Kapitalovy ucet platebni bilance

V roce 1993 doslo k upraveni metodiky platebni bilance MMF tak, aby Iépe
odpovidala metodologii Systému narodnich u&ti®. Jednotlivé zemé splituji tyto podminky
od roku 1995. Podle provedenych zmén bé&zny ucet nezahrnuje vSechny transfery,
ale pouze bézné transfery nekapitalové povahy. Kapitdlovy ucet se vSak zcela zménil.
Obsahuje pouze kapitdlové transfery. K témto transferim patii transfery souvisejici
s Cerpanim zdroji z Evropské unie, s prevody majetku migrujiciho obyvatelstva,
s promijenim dluhil 1 s vlastnickymi pravy k zdkladnim prostfedkiim, ostatni transakce
jsou vedeny na finan¢nim Gctu platebni bilance. Dle nové metodiky je diivéjsi kapitalovy

ucet nazyvan finanénim uétem (Dur¢akova, J., Mandel M., 2010, s. 20).

¥ Systém narodnich Gétu — statisticky ukazatel zachycujici narodniho hospodafstvi
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3.1.3 Financni ucet platebni bilance

Finan¢ni tcet ¢leni mezinarodni pohyb kapitalu z hlediska charakteru investovani
a z hlediska casového. Z pohledu charakteru investovani délime kapital na pfimé investice,
portfoliové investice a ostatni investice. Z hlediska ¢asového se kapital déli na kratkodoby

a dlouhodoby. Import kapitélu je kreditni polozka, export kapitalu debetni polozka.

Pro zaclenéni kapitalu do primych investic je nutné znat stupenn kontroly
zahrani¢niho podniku. Pfimou investici je ta, jejimz ucCelem je vytvofeni trvalych
ekonomickych vztahi tuzemce v zahrani¢i nebo cizozemce v tuzemsku. , MiZze jit
o takovou formu investice, kterd vede k ziskani nejméné 10% podilu investora na
zakladnim nebo obchodnim jméni nebo nejméné 10% podilu hlasovacich prav*
(Durc¢akova, J., Mandel, M., 2010, s. 20). Mezi piimé investice fadime nakup akcii, realné
investovani nebo reinvestovani zahrani¢niho zisku. Mohou sem spadat i dlouhodobé uvéry,
které poskytuji matefské spolenosti svym zahrani¢nim pobockam (Durc¢ékova, J., Mandel

M., 2010, s. 20).

Portfoliové investice, nazyvané také nepfimymi investicemi jsou tvoieny prodeji
(kreditni polozky) a nakupy (debetni polozky) akcii, dluhopisii a ostatnich dlouhodobych
cennych papirti, pokud neni splnéna 10% podminka kontroly podniku. Od roku 2001
nejsou soucasti portfoliovych investic tzv. finanéni derivaty (terminované obchody), tvofi

samostatnou ¢ast finan¢niho Uc¢tu platebni bilance.

Finanéni derivaty v podobé¢ napt. forwardt, swapt, futures a opci jsou spojovany
s riznymi podkladovymi aktivy (napf. mény a akcie) a Casto vyuZivany k zajiSténi rizik
I ke spekulativnim operacim.

Ostatni kapital predstavuje poskytnuté a piijaté dlouhodobé uvéry podnikd,

obchodnich bank, vlady, centralni banky a pohyby kratkodobého kapitalu (Durc¢akova, J.,
Mandel M., 2010, s. 20 - 21).

3.1.4 Vyrovnavaci poloZzky platebni bilance

Chyby a omyly jsou slozkou platebni bilance z divodu, Ze ne vSechny udaje
pro sestaveni platebni bilance lze zjistit, pfesnost téchto udaji je problematicka, nckteré

udaje byvaji pouze odhadovany. ,,Nepiesnost ziskavanych dat pak zplisobuje, ze soucet
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kreditnich polozek se nerovnd souctu debetnich polozek v platebni bilanci*
(Cernohlavkova, E., Plchova, B., 2005, s. 25). Tyto rozdily se pak zaznamenavaji
do polozky chyb a omylti (Cernohlavkova, E., Plchova, B., 2005, s. 25).

Devizové rezervy se nachazi ve vlastnictvi ménovych instituci, napt. centralni
banky. Devizové rezervy tvoii zdsoby zlata, voln¢ sménitelnych mén a statni cenné papiry
cizich vlad. Ke zméné devizovych rezerv dochézi, pokud centralni banka intervenuje
na devizovém trhu. Banka nakupuje nebo prodava devizy za svoji ndrodni ménu a tim
pusobni na vyvoj devizové poptavky a nabidky na devizovém trhu, ¢imz ovliviiuje vyvoj
kursu své mény. Intervence centralni banky jsou soucasti ménové politiky (Durcakova, J.,

Mandel M., 2010, s. 21).

3.2 Vertikalni struktura platebni bilance

Zékladem vertikalni struktury je rozdé¢lit vSechny operace na dvé skupiny - kreditni

a debetni.

Vertikdlni struktura vymezuje transakce z hlediska toho, zda udavaji nabidku
nebo poptavku na devizovém trhu. Jedna se tedy o to, zda dana transakce pfinasi zemi
zahrani¢ni mény (devizy) nebo zpusobuje odliv zahraniéni mény do zahranici. Toky, které
jsou spojeny s prilivem penéz do zemé, tvoii kreditni polozky platebni bilance, toky, které
jsou spojeny s odlivem penéz ze zemé, tvoii debetni polozky platebni bilance. Kreditni
polozky predstavuji vznik nabidky deviz naopak debetni polozky, ptedstavuji vznik
poptavky po devizach (Cernohlavkova, E., Plchova, B., 2005, s. 26). Tabulka uvedena

na dalsi strané pfibliZuje tuto vertikalni strukturu.
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Tabulka 1: Kredit a debet platebni bilance

Kredit (+) Debet (-)

Nabidka deviz Poptavka po devizach
Export zbozi Import zbozi

Export sluzeb Import sluzeb

Import vynosi Export vynost
Import transfert Export transfert
Import kapitalu Export kapitalu
SniZeni DR ZvySeni DR

Zdroj: Cernohlavkova, E., Plchova, B., 2005, s. 26
Tato tabulka zobrazuje piehled kreditnich a debetnich operaci. Kreditni, oznaené
znaménkem plus (+) piedstavuji vyplatu penéz zahrani¢nim subjektem do Ceské republiky.

Debetni, oznaéené znaménkem () predstavuji vyplatu pendz subjektem Ceské republiky

do zahranici (Cernohléwkové, E., Plchova, B., 2005, s. 26).

3.3 Salda platebni bilance

Dil¢i a kumulativni salda platebni bilance

Diléi salda platebni bilance predstavuji rozdil kreditu a debetu jednotlivych
polozZek platebni bilance. Mezi dil¢i salda fadime saldo obchodni bilance, saldo bilance
sluzeb, saldo bilance vynosi, saldo bilance transferti, saldo bilance dlouhodobého kapitalu

a saldo bilance kratkodobého kapitalu (Klima, J., 2006, s. 93).

Vymezeni jednotlivych kumulativnich sald platebni bilance pfedpoklada rozdéleni
polozek platebni bilance na polozky formujici saldo platebni bilance (tzv. polozky
nad ¢arou) a polozky vyrovnavajici, resp. financujici saldo platebni bilance (tzv. polozky
pod ¢arou) (Mandel, M., Tomsik, V., 2008, s. 16). Mezi kumulativni salda fadime saldo
vykonové bilance, saldo bézného uctu, saldo nedluhového financovani deficitu bézného

uctu a saldo celkové platebni bilance (Mandel, M., Tomsik, V., 2008, s. 16).
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3.3.1 Saldo vykonové bilance (NX)

Rovnice salda vykonové bilance:
EX-IM=-(D+T+DK+ KK+ DR)

Pri¢emz EX — export, IM — import, D — dichod, T — transfery, DK — dlouhodoby
kapital, KK - kratkodoby kapital, DR — devizové rezervy. Rovnice tikd, ze zména platebni
bilance zpusobena exportem a importem se rovnd zmén¢ platebni bilance zpisobena
pohybem diichodd, transferti, dlouhodobého kapitalu, kratkodobého kapitalu a devizovych

rezerv s opa¢nym znaménkem (Kovarova, L., 2006, s. 19).

Toto saldo mizeme nazyvat také Cistym exportem - Net export. V piipadé malé
oteviené ekonomiky® miZe vysledné saldo vykonové bilance siln& ovlivnit vysi hrubého
domaciho produktu. Pokud saldo vykonové bilance roste kladn¢, je zdrojem ristu hrubého
domaciho produktu. Z vydajového pfistupu k hrubému domécimu produktu je patrno,
ze vedle spotieby, investic a vladnich vydaji na vysi hrubého domaciho produktu ptisobi
také Cisty export zbozi a sluzeb - tedy vysledné saldo vykonové bilance.
,Jestlize budou celkové doméci vydaje vyssi nez troven domaci produkce, bude vyssi
domaci spotfeba uspokojena dovozem ze zahrani¢i a bude vznikat deficit vykonové
bilance. V opa¢ném ptipadé bude ¢ast produkce pievySujici domaci spotiebu spotifebovana
Vv zahrani¢i. Tato situace by vedla ke vzniku piebytku vykonové bilance* (Klima, J., 2006,
S. 94). Pomyslna ¢ara je vedena pod polozkou sluzby (Durc¢akova, J., Mandel M., 2010,
S. 22, 24).

3.3.2 Saldo béZného Gétu (NCA)
Rovnice salda bézné bilance:
EX-IM+D+T=-(DK + KK + DR)

V této rovnici probéhl ptesun polozek dichodl a transferi na levou stranu rovnice
mezi polozky nad carou. Na pravé stran€ rovnice zlstaly polozky dlouhodoby

a kratkodoby kapital a pohyb devizovych rezerv (Kovarova, L., 20006, s. 20).

4 . . o, v, ;. .
Oteviena ekonomika — zahrnujici zahrani¢ni obchod s ostatnimi zemémi
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,, Toto saldo je Gcetné propojeno na kli¢ovou narodohospodaiskou stavovou bilanci
investi¢ni pozice zemé, kterd zachycuje celkovou finan¢ni pozici zem¢ vici zahrani¢i
Mandel, M., Tomsik, V., 2008, s.18). Aktiva této stavové bilance jsou tvofena
pohleddvkami za zahrani¢nimi subjekty a drzba majetku na domaci pid¢ zahrani¢nimi
subjekty. Pasiva tvoii zavazky domadcich subjektii vii¢i zahraniénim subjektim a drzba
majetku na doméci piidé zahraniénimi subjekty. Prebytek salda bézného uctu mize
sméifovat ke zvySeni zahrani¢nich pohledavek, ke sniZzeni zahrani¢nich zavazki
nebo se muze akumulovat v podob¢ drzby zahrani¢niho majetku. Pii deficitu salda
bézného Uctu dochazi k opaku. Pomyslnd ¢ara je vedena pod polozkou nekapitalové

transfery (bézné pievody) (Mandel, M., Tomsik, V., 2008, s 18).

3.3.3 Saldo nedluhového financovani deficitu b&éZného uétu (ND)
Rovnice salda nedluhového financovani deficitu béZzného Gétu:
EX-IM+D+T+DK-=-(KK+DR)

Saldo zékladni bilance ptedpokladd piesun polozky dlouhodobého kapitalu

na levou stranu rovnice mezi polozky nad ¢arou (Kovarova, L., 2006, s. 21).

Toto saldo je spojovano s ekonomickou transformaci zemi stfedni a vychodni
Evropy. Obnova téchto zemi neni mozna bez rozsédhlého a dlouhodobého pfilivu ptimych
zahrani¢nich investic. Tyto zem¢ se vSak potykaji také s deficity vykonovych a béznych
bilanci. V prvni moment, kdy jde o pfiliv pfimych investic, se musi rozlisit realna
a finan¢ni pfima investice. Redlnou pfimou investici je naptiklad dovoz vyrobniho zatizeni
nebo know how. Touto investici vznika také deficit vykonové bilance diky podvojenému
zapisu v poloZzce import zboZi a sluzeb. Nasledné se vykonova bilance automaticka
Touto investici vznika zdznam ve formé exportu dluhového kapitalu. Pokud nejsou ziskané
devizové zdroje vyuzity pro dovoz zbozi a sluzeb, deficit vykonové bilance by nemél
vzniknout. Obecné plati nazor, Zze nedluhové financovani deficitu bézného uétu pomoci
pifimych investic je pfirozeny proces, kterym si kazda transformujici ekonomika musi
projit. Pomyslna ¢ara je vedena pod polozkou nedluhovy kapital (Mandel, M., Tomsik, V.,
2008, s 18 - 19).
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Tabulka 2: Dlouhodobé ucinky p¥iliva pfimych investic na béZny ucet

Aktivni polozky Deficitni polozky
zvySeni exportu hotovych vyrobkii zvyseni importu vyrobnich vstupt
sniZeni importu hotovych vyrobki zvySeni importu sluzeb souvisejicich s
vyrobou
zvyseni exportu vynosu (dichodi)

Zdroj: Mandel, M., Tomsik, V., 2008, s 19

V nasledujici tabulce vidime, ze pfima investice je spojena s polozkami, které
na budouci béZny ucet plsobi pfiznivé i negativné. V piipadé ekonomik s vysokym
prilivem kapitdlu se pravé prohloubeni deficiti bilance vynost stava vyznamnym
problémem rovnovahy bézného uctu. ,Deficitni tlak muize vytvaret i zvySeni importu
sluZzeb (pravni servis, poradenstvi, marketing apod.), které casto byvaji pouze skrytou

formou transferu zisku od domadcich pobocek k zahrani¢nim matetskym spole¢nostem*

(Mandel, M., Tomsik, V., 2008, s 19).

3.3.4 Saldo celkové platebni bilance (PB)

Rovnice celkového salda platebni bilance:
EX-IM+D+T+DK+ KK =- (DKces+ KKces +DR)
(Kovarova, L., 2006, s. 22)

Za polozky formujici vysledné saldo platebni bilance oznacuje vSechny polozky
béZného uctu, kapitdlové 1 financniho U¢tu platebni bilance. Za vyrovnavaci polozku
pod Carou povazuje pouze zménu oficidlnich devizovych rezerv zemé. ,,.Devizové rezervy
pfedstavuji mezindrodni likviditu oficidlnich ménovych instituci dané zemé (tj. centralni
banky, vlady, pfip. specializovanych statnich fond)“ (Mandel, M., Tomsik, V., 2008,
S. 26). Rezervy jsou tvorfeny likvidnimi devizovymi aktivy, které predstavuji zasoby zlata,
voln¢ sménitelnych mén a to bud’ v hotovosti, nebo na Gétech zahrani¢nich bank), statni

cenné papiry cizich vlad, ale 1 jind likvidni devizovd aktiva jako jsou napiiklad
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Special Drawing Rights® u Mezinarodniho mé&nového fondu. Kromé devizovych rezerv
maji ménové instituce k dispozici také potencidlni devizové facility, které slouzi
k ptfipadnému cerpani devizovych zdroji ve formé¢ uvéri od mezinarodnich ménovych
instituci, zejména od MMF nebo ze zahrani¢nich centrdlnich  bank.
Kdyz centralni banka nakupuje nebo prodava devizy za svoji ndrodni ménu, dochazi
ke zméné oficidlnich devizovych rezerv. Rikdme, Ze centrilni banka intervenuje
na devizovém trhu. Ovlivituje tedy vyvoj poptavky a nabidky na devizovém trhu a tim
zpravidla plisobi na vyvoj kursu své mény. Dalsi zménou mnozstvi oficialnich devizovych
rezerv muze byt splaceni dlouhodobych puljéek centralni banky na mezindrodnich
finan¢nich trzich. Pokud ma saldo celkové platebni bilance nulovou hodnotu, nemusi
to automaticky znamenat dosazeni dlouhodobé ani stfednédobé vnéjsi rovnovahy zemé.
Problém vytvaii polozka kratkodobého dluhového kapitalu, ktera lezi nad Carou platebni
bilance. ,,Piiliv kratkodobého kapitalu, ktery se vyuziva k profinancovani deficitu bé&zné
bilance, je velice nestabilnim zdrojem financovani a je signdlem budoucich problému
s devizovou likviditou. Mize se zdat, ze nulové saldo celkové platebni bilance ma nejblize
k rovnovéze devizového trhu, na kterém se devizova nabidka a devizova poptavka utvareji
piirozené bez zasahu centralni banky prostiednictvim devizovych intervenci® (Mandel, M.,
Tomsik, V., 2008, s. 27). Ale toto tvrzeni neni spravné, protoze devizy mohou byt beze
zmeény 1 v ptipadé, ze centralni banka realizuje dlouhodobé devizové vyptjcky a soucasné
tyto devizy prodava v ramci devizovych intervenci (Mandel, M., Tomsik, V., 2008,
S. 26 - 27).

® SDR = Zvlastni Prava Cerpéani
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3.4 Vyrovnavaci mechanismy

Platebni bilance je vyrovnana, jako celek je vzdy rovna nule. Vyrovnanost platebni
bilance nastava, pokud si je soucet kreditnich polozek a soucet debetnich polozek roven.
Ale tato rovnovaha je pouze ucetni. A to zejména diky pohybu devizovych rezerv. Pokud
ostatni Casti platebni bilance (bézny ucet, financni ucet,...) vytvari pirebytek, pak devizové
rezervy musi rust (se zépornym znaménkem), pokud ostatni ¢asti vytvaii deficit, devizové
rezervy klesaji (s kladnym znaménkem) az dojde k vyrovnani platebni bilance.
Dlouhodobé¢ vsak devizové rezervy nemohou klesat ani rist (Pavelka, T., 2007, s. 190).
Vyrovnavani platebni bilance pomoci devizovych rezerv se nazyva profinancovani. Dal$im
feSenim deficitniho salda platebni bilance je trzni vyrovnani nebo potlaceni. Potlaceni
muze prob&hnout pres netarifni (kvantitativni) ® nebo tarifni (celni) opatieni. Toto feseni
ale také neni dlouhodobé mozné. Kone¢nym fteSenim je tedy trzni vyrovnani pomoci

vyrovnavacich mechanismt (Mandel, M., Tomsik, V., 2008, s. 15).

3.4.1 Ménovy mechanismus

Pokud doméci ekonomika ma vys$§i miru importu nez miru exportu, musi platit
stdle vice zahranicni mény za svij dovoz. Potfebuje stile vice doméaci mény sménit
za zahrani¢ni ménu, aby mohla exportérim zaplatit. Tim stoupd nabidka doméci mény
na meénovém trhu. Stoupajici nabidka vyvold zvySeni kurzu cizi mény k domaci méné
a Vv kone¢ném dusledku znehodnoceni doméaci mény. Znehodnocena domdaci ména vede

K riistu exportu a snizeni importu, obchodni bilance se za¢ina zlepSovat.

Tento mechanismus ovSem funguje jen v systému flexibilnich ménovych kurzi
(Pavelka, T., 2007, s. 190). ,,Pfi fixnim ménovém kurzu by dochazelo k tbytku devizovych
rezerv a centralni banka by nakonec byla nucena ménovy kurz znehodnotit* (Pavelka, T.,

2007, s. 190).

3.4.2 Duchodovy mechanismus

Jestlize doméaci ekonomika vice dovazi, nez vyvazi, vénuje vice financnich zdroja

do zahrani¢ni produkce. Zahrani¢ni produkce je levnéjsi nez domaci produkce a domaci

vvvvvv

restrikce, technické prekazky nebo nastroje na podporu exportu
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producenti maji problém s odbytem svych vyrobkil. Zacinaji tedy krachovat. To vede
K propousténi zaméstnanci a tim padem i ke sniZzeni dichodiu. Lidé neutraceji, Setii

a to vede k snizeni importu (Setek, D., 2012).

Jinym zplsobem muze byt dichodovy mechanismus uveden nasledovné. Vysoky
export vyvola udomaci ekonomiky vyssi dichody. S ristem dichodu vsak roste
1 spotieba. V konecném dopadu zvySeni spotieby pifinasi vys§i miru importu domadci

ekonomiky. Tim se dostane export a import do rovnovahy a platebni bilance se vyrovna.

3.4.3 Cenovy mechanismus

Vyssi export piinasi do domaci ekonomiky vétsi objem penéz. Tento rust vede
k zvySeni cenové hladiny, domaci zbozi a sluzby se zdrazuji. Ve vysledku tedy nastava
sniZzeni exportu. Export a import se dostavaji na stejnou hranici a zarovenn dochazi

k vyrovnani platebni bilance.
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4  Analyza vyvoje platebni bilance Ceské republiky
2003 - 2013

Prakticka Cast prace je nejprve zaméfena na analyzu vyvoje platebni bilance jako
celku, za ¢asové obdobi 2003 az 2013. Nasledné je podrobnéji definovan kazdy jednotlivy
ucet platebni bilance za casové obdobi 2003 — 2013. Data, ze kterych vychazi prakticka
&ast, jsou poskytovana Ceskou narodni bankou a Ceskym statistickym ufadem. Pro roky
2003 az 2010 byly vyuzity Zpravy o vyvoji platebni bilance, pro nésledujici roky byla
pouzita Statisticka roCenka z roku 2014. Data pro rok 2003 - 2012 pochazi ze skute¢nych
hodnot, rok 2013 je pouze predikci.”

Prvni graf (na dalsi stran¢) zobrazuje platebni bilanci v letech 2003 — 2013. Je
patrné, Ze hodnoty bézného uctu jsou za celé¢ sledované obdobi zaporné. Ptevaha
zapornych hodnot je viditelnd také u salda chyb a opomenuti a u devizovych rezerv
(zaporna hodnota v§ak znamena nartiist). Oproti tomu financni a kapitalovy ucet jsou témet
za celé ¢asové obdobi v kladnych hodnotach. Pfesna Cisla jsou uvedena v tabulce €. 3 na
dalsi strané. Konkrétni faktory pilisobici na dané polozky jsou blize vysvétleny

V nasledujicim textu.

" Data z riznych zdroji se neshoduji. P¥ikladem mtize byt rok 2010. Rozdil je zptisoben mirou revize, kterou
data prochazeji, samotna revize je navic ovliviitovana dobou, ve které jsou data zvefejiiovana.

Rok 2010:
Bézny ucet dle Zpravy o vyvoji PB: -139, 2 mld.

Bézny ucet dle Zpravy o inflaci: -116, 4 mld.
Bézny ucet dle mésicni platebni bilance: -146, 6 mld.
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Graf 1: Platebni bilance 2003 - 2013 (mld. K¢)
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Zdroj: CNB

Tabulka 3: Platebni bilance 2003 - 2013 (mld. K¢)

Mid. K¢ 2003| 2004| 2005/ 2006 2007| 2008 2009| 2010 2011 2012| 2013

Bémy ucet -1572| -1433| -61,7| -1003| -890| -1139| -370| -1392| -1040[ -51,3| -56,0

Kapitalovy ucet 01| -140 51 85 197 310 410 340 147 519 748

Finan¢ni Gi¢et 1639| 1809| 1379| 1116 1045 1512 951 1821 594 743 1879

Saldo chyb a opomenuti 63| -169 115 -177 -195| -282| -384| -355 126 55| -14,7

Devizové rezervy -129 68| -926 21 -157) -401] -606| -414| 172| -805| -1919
Zdroj: CNB

4.1  Vyvoj bézného uétu platebni bilance Ceské republiky 2003 - 2013

Bézny ucet platebni bilance je po celé analyzované obdobi v zadpornych hodnotach,
dosahuje deficitu. Tento vyvoj je zaznamenan v piilozeném grafu ¢. 2 na dalsi strané. Rok

2003, pocatek sledovaného obdobi byl z hlediska vyvoje béZzného uctu nejneptiznivesi.

Deficit v tomto roce dosahoval az - 157,2 mld. korun.

Predchazejici rok bézny tcet dosahoval hodnoty — 121,3 mld. korun, v roce 2003

doslo tedy k viditelnému narastu deficitu.

Od tohoto roku do roku 2005 vSak dochézelo k vyrovnavani schodku, bézny tcet
v roce 2005 dosahoval hodnoty - 61,7 mld. korun. Tento vyvoj byl ovlivnén pfilivem
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zahrani¢nich investic, ktery vyvolal zvySeni Ceské produkce a posileni exportu do zemi
Evropské unie (84% celkového vyvozu). Vyvoj bilance sluzeb byl také v tomto roce
pozitivni. DoSlo k zvySeni pifijmi z letecké, silni¢ni a Zelezni¢ni dopravy. ZvySovani
mnozstvi poskytovanych sluzeb v oblasti turistiky piedstavovalo pfiliv piijma od

zahrani¢nich turistu.

V roce 2004 b&zny ucet dosahoval hodnoty - 143,3 mld. korun, je tedy patrné Ze

rok 2005 ptinesl opravdové vyrovnani.

V dalSich letech bézny ucet jen lehce kolisal. K nejvyssimu poklesu deficitu doslo
v roce 2009, kdy bézny ucet vykazoval hodnotu - 37 mld. korun. Rok 2010 vSak pfinesl
velky propad, kdy se hodnota dostala az do - 139,2 mld. korun. V souhrnu na tento propad
pusobila zejména vynosovad bilance. Schodek bilance byl ovlivnén snizenim piijma

a stagnaci vydajt.

V roce 2009 hodnota bézného uctu vykazovala - 37 mld. korun, rozdil oproti roku

2010 je tedy vysoky.

Deficit se od propadového roku 2010 vyrovnaval, az na hodnotu - 51,3 mld. korun,
dosahovanou v roce 2012. Ke konci sledovaného obdobi dochazi opét k mirnému rustu

deficitu. Pfesnéjsi vyjadieni hodnot poskytuje tabulka ¢. 4 na dalsi strané.

Graf 2: Bézny uéet CR (mld. K&)
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Tabulka 4: Bézny uéet CR (mld. K¢)

Mid. K¢ 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Bémy ucet -1572)  -1433]  -6l7] -1003]  -890] -1139] -370] -1392] -1040] -513]  -560

Zdroj: CNB

4.1.1 Obchodni bilance CR

Obchodni bilance Ceské republiky je béhem sledovaného obdobi prevazné kladna,
dosahuje piebytku. Vyjimku tvoii pouze zaporné hodnoty roku 2003 a 2004. Graficky
vyvoj obchodni bilance piinasi graf ¢. 3 na dalsi stran€. Obchodni bilance je vyjadiena jako
rozdil vyvozu a dovozu zbozi. Ve vysledku tedy témét po celé¢ analyzované obdobi
hodnoty vyvozu ptevazuji hodnoty dovozu. Rok 2003 jako prvni rok sledovaného obdobi
vykazuje hodnotu - 69,4 mld. korun. Rok 2004 je také minusovy. Obchodni bilance
dosahuje deficitu ve vysi - 22,3 mld. korun. Od roku 2005 vSak bilance piechazi
od kladnych hodnot. V roce 2009 nabyva nejvyssi hodnoty (180,6 mld. korun) i pies velky
pokles vyvozu a dovozu, ktery je patrny také z grafu Cislo 3. Tento meziro¢ni nartst byl
ovlivnén niz§im dovozem zbozi mimo Evropskou unii a kladnymi sménnymi relacemi.
Rok 2010 pfinesl snizeni hodnoty obchodni bilance az na 54 mld. korun. Tento vysoky
pokles byl ovlivnén zipornymi sménnymi relacemi a zvySenou poptavkou domadci
populace po dovozu zbozi. Dale piebytek obchodni bilance postupné stoupa az na hodnotu
188 mld. korun. Konkrétni vyjadieni hodnot vyvozu a dovozu zobrazuje piilozena tabulka

¢. 5 na dalsi strané.
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Graf 3: Obchodni bilance CR (mld. K¢)
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Tabulka 5: Obchodni bilance CR (mld. K¢&)
Mld. K¢ 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Obchodni bilance -694 223 404 682 1175 1032 1806 54,0 93| 1486 1830
Vyvoz zbozi 13718 17137 18752| 21440 24724 24654 21313 24106 24093] 25969 26530
Dovoz zboA 14412 17360 18349 20758 23549 23622 19508 2356,7| 23190| 24483 24650

Zdroj: CNB

4.1.2 Bilance sluzeb CR

Bilance sluzeb Ceské republiky po celé analyzované obdobi vytvaii piebytek.
Bilance sluzeb je vyjadiena jako rozdil vydajii a pfijml za sluzby. Ptijmy i vydaje, jak
je patrné z grafu ¢. 4 na dalsi stran€, dosahuji jen kladnych hodnot a jejich rast vykazuje
velmi podobné tempo. Od roku 2003 do roku 2008 bilance sluzeb pozvolna rostla a to
z hodnoty 13,2 mld. korun na hodnotu 82 mld. korun. V roce 2008 byl tento vyvoj
ovlivnén mimo jiné ristem vyvozu Sirokého spektra sluzeb — napfiklad sluzby vypocetni
techniky, poradenstvi v podnikani. V roce 2009 vsak nastal pokles aZ na hodnotu 27 mld.
korun. K tomuto poklesu ptispély mimo jiné také nizsi ¢isté vynosy z dopravnich sluzeb.
Tyto vydaje jsou spojeny s dovozem obsluznych a dalSich s dopravou spojenych sluzeb

zejména u letecké dopravy.
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Rok 2010 pfinesl mirny rast na hodnotu 66,1 mld. korun. Dalsi vyvoj
ve sledovaném obdobi mirné kolisal az na hodnotu 53 mld. korun. Konkrétni hodnoty

piijmu a vydajh za sluzby lze vycist z tabulky €. 6.

Graf 4: Bilance sluzeb CR (mld. K¢)
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Tabulka 6: Bilance sluzeb CR (mld. K¢)
Mid. K¢ 2003 2004 2005, 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013}
Bilance sluzeb 132 125 194 34,6 554 82,0 270 66,1 584 62,3 53,0
Ptijmy za sluzby 219,2 248 4 258,0 3004 3415 3773 385,3 4130 409,6 44538 438 5]
Vydaje za sluzby 205,9 236,0 238,6 2658 286,0 2954 358,3 3469 3511 3835 3855

Zdroj: CNB

4.1.3 Bilance vynosi CR

Bilance vynosti Ceské republiky je ve sledovaném obdobi zcela zaporna. Bilance
se odviji od poméru vynosl a nékladii, pokud je tedy zdpornd, néklady pievysSuji vynosy.
Jeji vyvoj mél v letech 2003 - 2013 klesajici charakter. Prvni sledovany rok 2003 byl
na hodnoté - 116,6 mld. korun, tato hodnota pfedstavovala nejnizsi deficit sledovaného
obdobi. Nasledné se bilance vynosi dostava do hlubsich zapornych hodnot. V roce 2008
bilance pfinesla hodnotu - 288,8 mld. korun. Tento vysoky meziro¢ni pokles byl zpiisoben

poklesem vynosu z portfoliovych investic.
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Vyjimku tvotil rok 2009, hodnota vynosové bilance se vyrovnavala. Hodnota Cinila

- 230,9 mld. korun. Rok 2009 byl pfiznivé ovlivnén poklesem mzdovych nakladi

na zahrani¢ni pracovniky, diky snizeni jejich poctu v Ceské republice.

Vyvoj vynosi a ndkladi je konkrétn€ vyjadren v tabulce €. 7, jejich graficky vyvoj

zobrazen v grafu ¢.

Graf 5: Bilance vynosi CR (mld. K¢)
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Tabulka 7: Bilance vynosi CR (mld. K¢)
Mld. K¢ 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Bilance vynost -1166] -1395| -1423| -1834| -2538| -2888 -2309] -257,7] -2555| -2599| -3125
Diichody - vynosy 744 702 1123 1214] 1416|1356 94,1 86,7 984 1194 1021
Duchody - naklady 1911 209,7 2546 304,8 3954 4245 3250 3444 3539 3793 414 5

Zdroj: CNB

4.1.4 Bilance béZnych pievodi CR

Bilance bé&Znych pievodu Ceské republiky ve svém vyvoji nedosahuje velkych

vykyvi. Od roku 2003, kdy hodnota ¢inila 15,6 mld. korun, klesla na konci sledovaného

obdobi jen na hodnotu 15,4 mld. korun. Nejvyssi riist byl zaznamenan v roce 2005,

kdy bilance dosahovala 20,9 mld. korun. V roce 2006 vsak doslo k velkému poklesu

a to na - 19,7 mld. korun. Deficit se prohloubil v disledku zhorSeni bilance soukromych

transfertt do zahrani¢i (finan¢ni pfevody a poplatky).
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Od té doby hodnoty béznych prevodii lehce kolisaji kolem 0. VSe podrobnéji

znazornéno v prilozeném grafu ¢. 6 a nasledné v tabulce ¢. 8.

Graf 6: Bilance b&nych pievodi CR (mld. K¢&)
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Tabulka 8: Bilance béZnych pievodit CR (mld. K¢&)
Mld. K¢ 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Bilance béznych prevodi 15,6 6,1 209 -19,7 -8,1 -10,2 -137 -15 28 -2,3 154
Transfery - ptijmy 46,8 46,0 75,6 659 824 752 65,6 747 85,6 825 107,2)
Transfery - vydaje 31,2 399 54,8 85,6 904 855 79,3 76,2 82,8 84,8 918

Zdroj: CNB

4.2 Vyvoj kapitalového uétu platebni bilance Ceské republiky
2003 - 2013

Vyvoj kapitalového uétu Ceské republiky za sledované obdobi 2003 - 2013 neni
konstantni, charakteristickym znakem pro celé obdobi je kolisavost. V roce 2004
kapitalovy tcet Klesl na hodnotu - 14 mld. korun, jak je patrno z grafu ¢. 7, tento pokles
operace na zaklad€ mezivladni dohody o vypotadani pohledavek z vladnich Gvéra

vytvofenych v dobé planované ekonomiky*.
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Dalsi vyvoj kapitalového uctu byl rostouci, v letech 2005 - 2009 ucet vytvarel
ptebytek. V roce 2009 piebytek kapitalového Gctu dosahoval hodnoty 41 mld. korun,

ktery byl ovlivnén piijmy ze strukturalnich fondi Evropské unie.

V dalsim roce nasledoval pokles, v roce 2011 dokonce az na hodnotu 14,7 mld.

korun, tento pokles byl zptisoben zejména slabym ¢erpanim piijmt z fondtt EU vladnim

sektorem.

V letech 2012, 2013 kapitalovy ti¢et zaznamenal vysoky rust, v roce 2013

kapitalovy ucet dosahoval hodnoty 74,8 mld. korun, nejvice za celé sledované obdobi.

Piijmy v letech 2012, 2013 nékolikanasobné piekrocili vydaje. Tento vyvoj je patrny

z grafu €. 7, nasledné také z tabulky €. 9.

Graf 7: Kapitalovy u¢et CR (mld. K&)
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Tabulka 9: Kapitalovy ucet CR (mld. K¢)
MId. K¢ 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Kapitalovy uicet -0,1 -14,0 51 8,5 19,7 31,0 41,0 34,0 14,7 519 748
Piijmy 0,2 5,6 57 14,3 21,3 464 73,3 39,8 20,8 60,9 770
Vydaje 03 19,6 0,7 58 16 154 324 57 6,1 9,0 2,2
Zdroj: CNB
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43 Vyvoj finanéniho Wétu platebni bilance Ceské republiky
2003 - 2013

Finanéni G&et platebni bilance Ceské republiky se vyvijel v letech 2003 - 2013
jen v kladnych hodnotach, vytvaii prebytky. Vyvoj uctu je zna¢né skokovy, jak mizeme
pozorovat Vv pfilozeném grafu ¢. 8 na dalsi strané. Na pocatku obdobi se ucet nachézel
v hodnoté
163,9 mld. korun, poté nasledoval mirny rast na hodnotu 180,9 mld. K¢. Tento rust byl
vyvolan zvySenim zastoupeni portfoliovych investic v souvislosti s uskute¢nénim emisi

vladnich a podnikovych dluhopisti v zahraniéi.

V dalsich letech 2005 - 2007 doslo, ale k velkému propadu. V roce 2007 Cinila
hodnota u¢tu 104,5 mld. korun. V roce 2008 hodnota finan¢niho uctu vystoupala na
151,2 mld. korun, coz je oproti piedchozimu roku znatelny rozdil. Tento rok byl ovlivnén
pfedev§im cCerpanim zahrani¢nich zdroji podnikovou sférou. ,,Rozhodujici vliv na tuto
skute¢nost mélo inkasovani vynost z prodeje zahrani¢nich cennych papirt tuzemskymi

spole¢nostmi*.

V nasledujicich letech se faze vyvoje finan¢niho U¢tu vystfidaly mezi poklesem
kdy hodnota ¢inila jen 59,4 mld. korun. Na tento propad mél mimo jiné vliv nahrazeni
zahrani¢niho financovani fiskalniho deficitu tuzemskymi zdroji, vyrazného poklesu
potfeby financovani zahrani¢ni expanze CEZu a obnoveného zijmu rezidenti

o investovani v zahrani¢i.

V meziroénim srovnani jde o pokles zhodnoty 181,2 mld. korun,
tudiz o 121,8 mld. korun.

V dalSich letech finan¢ni wcéet opét rostl, na konci sledovaného obdobi
az na hodnotu 187, 9 mld. korun — nejvyssi za celé sledované obdobi. Oproti ptedchozimu
roku doslo k zméné€ hodnoty o 113,6 mld. korun. Tabulka (¢. 10) pfilozena na dalsi stran¢

vykazuje konkrétni meziro€ni hodnoty.
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Graf 8: Finané¢ni et CR (mld. K&)
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Tabulka 10: Finané¢ni Géet CR (mld. K¢)

Mld. K¢ 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Finan¢ni ucet 1639] 1809] 1379 1116 1045 1512 %1 1821 594 7431 1879

Zdroj: CNB
4.3.1 P¥imé investice CR

Vyvoj piimych investic v letech 2003 - 2013 je velice nevyrovnany. Z grafu ¢. 9 na
dalsi strané je patrné, Ze je vyvoj pfimych investic kopirovan vyvojem zahrani¢nich
investic v tuzemsku. Z pocatku sledovaného obdobi, v letech 2003 - 2005, je vyvoj
pfimych investic rostouci. Hodnota v roce 2005 cinila 242,7 mld. korun. Rust pfimych
investic byl zejména ovlivnény jednorazovymi prodeji velkych spole¢nosti nerezidentim

(Telecom, Unipetrol, televize Nova).

Po tomto rlstu pfiSel v roce 2006 propad hodnoty az na 104,3 mld. korun. SniZila
se hodnota investic v zahrani¢i, ale také hodnota zahrani¢nich investic v tuzemsku. SniZeni
investic v zahrani¢i zptisobil odliv zdroji vlivem akvizic spolenosti CEZ v zemich stfedni
a jihovychodni Evropy. SniZeni zahrani¢nich investic do tuzemska bylo zpiisobeno absenci

privatiza¢nich ptijmu.
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V nasledujicich letech 2007 - 2008 se vysttidal rast s poklesem, pokles byl zavrsen

roku 2009, kdyz ptimé investice Cinili 26,4 mld. korun. Tento vyvoj byl zpiisoben

vysokym poklesem zahrani¢nich investic v tuzemsku. Dalsi vyvoj je opét v duchu stiidani

fazi rastd a poklesu. V roce 2010 se hodnota investic dostala na hodnotu 97 mld. korun,

o rok pozd¢ji vsak opét klesla na 46,8 mld. korun. V roce 2012 nastalo zvySeni na

121,3 mid. korun. Na tomto zvySeni se podilel zejména rdst reinvestovaného zisku,

jak v tuzemsku, tak v zahrani¢i.

Na konci sledovaného obdobi se pifimé investice potykaly s druhym nejvysSim

poklesem za sledované obdobi — hodnota ¢inila 33,2 mld. korun, coz oproti pfedchozimu

roku ptedstavuje pokles o 88,1 mld. korun. Podrobny vyvoj je uveden v tabulce €. 11.

Graf 9: Pfimé investice CR (mld. K¢&)
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Tabulka 11: P¥imé investice CR (mld. K¢)

Mld. K¢ 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Piimé investice 66,4 100,7 2427 104,3 158,2 1504 26,4 97,0 46,8 1213 332

V zahranii -65 -14,0 -205 -304 -27,1 -324] -255 -32.5 58 -350 -64,5

Zahrani¢ni v tuzemsku 729 1147 263,22 1347 1853 1828 52,0 1295 410 156,3 97,7
Zdroj: CNB
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4.3.2 Portfoliové investice CR

Portfoliové investice Ceské republiky béhem sledovaného obdobi vykazovaly
velice nerovnomérny vyvoj. Pro grafické znazornéni byl pouzit graf ¢. 10 na nasledujici
strance. Pocate¢ni hodnota portfoliovych investic ¢inila - 37,7 mld. korun. V dal$im roce
doslo k zvySeni hodnoty az na 62,6 mld. korun. Tento velky rozdil byl zptsoben ristem
pasiv. Vroce 2005 pasiva mnohonasobn¢ klesla a portfoliové investice se dostaly

do zapornych hodnot. Konkrétné na hodnotu - 72,0 mid. korun.

V roce 2008 byl ¢esky penézni a kapitadlovy trh ovlivnén svétovou financéni krizi,
poklesem svétové ekonomiky a také ndslednym zpomalenim temp ristu HDP u vSech
rozvinutych ekonomik. Americkd hypotecni krize negativné ovlivnila vétSinu sektorti
ekonomiky. Po celém svété byla snaha o stabilizaci bankovniho systému, v druhé poloving

roku dochazelo k rychlému snizovani urokovych sazeb.

V tomto roce se portfoliové investice dostali na hodnotu - 9,1 mld. korun, rozdil

oproti minulému roku je o 44,1 mld. korun.

V letech 2009 - 2010 doslo k velkému naristu portfoliovych investic. Hodnota
v roce 2010 ¢inila 157,4 mld. korun. Tento nartist byl zpisoben opét zvySenim hodnoty
pasiv a to na hodnotu 143,6 mld. korun. Rok 2011 pfinesl velky pokles. Hodnota v tomto
roce Cinila 5,8 mld. korun. Tento vyvoj byl zpiisoben velkym zijmem tuzemskych
investorll o zahrani¢ni cenné papiry. Meziro¢ni pokles predstavoval vice nez 100 mld.

korun.

Roky 2012 a 2013 pfinesly opét nartist portfoliovych investic. Meziro¢ni rist let
2011 a 2012 ¢inil 49 mld. korun. Hodnota roku 2013 vykazovala 91,9 mld. korun.
Konkrétni vyjadfeni aktiv, pasiv a portfoliovych investic je zobrazeno v tabulce ¢. 12 na

dalsi strané.
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Graf 10: Portfoliové investice CR (mld. K&)
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Tabulka 12: Portfoliové investice CR (mld. K&)
Mid. K& 2003] _ 2004] 2005 2006]  2007]  2008]  2009]  2010]  2011]  2012] 2013
Portfoliové investice 377 622 720|269 s32] 91| 1138 1574 58] 548 o919
Aktiva 850 -611] -729] -684] 047 a5 197 138 -143] -264] 27
Pasiva 482 1233 o9 a5 a1a] a7l oa1| 1436]  201] s12] 946

Zdroj: CNB

4.3.3 Financni derivaty

Vyvoj finan¢nich derivatu ve sledovaném obdobi se odviji od aktiv a pasiv. Pokud se
Vv daném roce vyskytuje aktivum s kladnou hodnotou, pasivum je zadporné. To samé plati
1 opacné. Vyjimku tvoii jen rok 2005, kdy jsou obé hodnoty zaporné. Pro lepsi pochopeni
poslouzi graf ¢. 11 na dalsi stran¢. Hodnoty finan¢niho u¢tu se béhem sledovaného obdobi
vyskytovaly kolem 0. Nejvyssiho vykyvu dosahovaly v roce 2008, kdy jejich hodnota
klesla na 14 mld. korun, coZ je oproti pfedchozimu roku pokles o 12,2 mld. korun. Vyvoj
derivatd v roce 2008 byl spojen s pohybem kurzu koruny béhem roku. V prvni poloviné
roku kurz posiloval, dochazelo ke sjednavani ménovych derivatl, v druhé poloviné roku
vSak doslo k depreciaci Ceské koruny. Depreciace zpisobila pfecenéni uzavienych smluv.
»Precenéni se promitlo do dynamického ristu stavii €istych redlnych hodnot finan¢nich
derivat vici nerezidentiim v rozvahach ¢eskych bank a koncem roku ptesla ¢istd pozice

realnych hodnot s finanénimi derivaty z aktiva do pasiva.*

38



Dal§im vyznamnou zménu pfedstavoval rok 2012, kdy meziro¢ni narist ¢inil 5,6 mld.

korun. Hodnota roku 2012 byla 8,6 mld. korun. Podrobnéjsi hodnoty pfinasi tabulka ¢. 13.

Graf 11: Finanéni derivaty CR (mld. K&)
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Tabulka 13: Finanéni derivaty CR (mld. K&)
Mid. K& 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Finanéni derivaty 39 -15 -28 -63 18] -140 77 -41 -30 86 47
Aktiva 71 -139 -1,7 -109 -141 36,0 48,6 65,7 25,7 36,7 245
Pasiva -3.2 124 -1,1 4,6 15,9 -50,0 -56,3 -69,9 -28,7 -28,0 -19,7

Zdroj: CNB

4.3.4 Ostatni investice

Ostatni investice vykazovaly béhem analyzovaného obdobi 2003 - 2013 velice
nerovnomérny vyvoj Hodnota ostatnich investic ¢inila v roce 2003 131,4 mid. korun.
Do roku 2005 hodnota klesla o vice nez 100 mld. korun. Dalsi vyznamny pokles probéhl

vrwe

poskytovany dlouhodobé a finanéni Gvery nerezidentim.

V nésledujicim roce doslo k meziro¢nimu zvysSeni hodnoty o 58,4 mld. korun. Rok
2011 tedy vykazoval hodnotu 9,8 mld. korun. K této zméné ptispél pouze Cisty piiliv
v sektoru finan¢nich ménovych instituci, ovlivnény piedevsim poklesem kratkodobych

vkladii poskytnutych pijcek v zahranici.
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V roce 2012 ovsem doslo k vyznamnému poklesu na hodnotu - 110,4 mld. korun.
K schodku ostatnich investic pfispél zejména Cisty odliv v sektoru ménovych instituct,

vyznamny Cisty odliv kapitdlu zaznamenal také sektor podniki.

Nevyvazeny vyvoj ostatnich investic je graficky zobrazen v grafu ¢. 12, konkrétni

hodnoty aktiv a pasiv nalezneme v tabulce ¢. 14.

Graf 12: Ostatni investice CR (mld. K¢)
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Tabulka 14: Ostatni investice CR (mld. K¢&)

Mid. K& 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ostatni investice 1314 196 -30,0 405 23 239 374 -68,2 98| -1104 58,0
Aktiva 67,0 360 -1044 -355  -1487 -84,3 22,2 -89,7 -497 -635 72,9
Pasiva 64,3 55,6 744 76,0 1464 108,2 -59,6 215 -709 -469 130,9

Zdroj: CNB
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4.4 Vyvoj sald chyb a opomenuti platebni bilance Ceské republiky
2003 - 2013

Soucet kreditnich a debetnich polozek Vv platebni bilanci je ¢asto nevyrovnany. Pro
vyrovnani téchto rozdill je vytvoiena polozka chyb a opomenuti, ktera tyto nesrovnalosti

eviduje. Graf ¢. 13 a nasledn¢ tabulka ¢. 15 zobrazuje jejich vyvoj.

Graf 13: Saldo chyb a opomenuti, kurzové rozdily CR (mld. K¢)
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Zdroj: CNB

Tabulka 15: Saldo chyb a opomenuti, kurzové rozdily CR (mld. K&)

MId. K¢ 2003 2004 2005 2006 2007, 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Saldo chyb a opomenuti, kurzové rozdily 63 -169 115 -177 -195 -282 -384 -355 12,6 55 -147

Zdroj: CNB

45 Vyvoj zmén devizovych rezerv platebni bilance Ceské republiky
2003 - 2013

Devizové rezervy jsou zvlastni polozkou platebni bilance, jejich nartst

je ozna¢ovan znaménkem minus (-).

Devizové rezervy béhem let 2003 - 2013 téméf vzdy jen narlstaly, vyjimku tvofi

pouze rok 2011. Na pocatku sledovaného obdobi, v roce 2003, stav devizovych rezerv ¢inil
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691,5 mld. korun. Oproti ptfedchazejicimu roku doslo k velkému poklesu, konkrétné
prostiedkli ve prospéch CME®, dalsi vliv byl zplsoben odprodejem deviz vladé
na predCasné splaceni uvéri od zemi G24 a Svétové banky. Diky kurzovym zménam
nakonec doslo k celkovému meziroénimu sniZeni stavu rezerv jen o 23,1 mld. korun.

V roce 2003 zména devizovych rezerv ¢inila 12,9 mld. korun.

V dal$im roce rezervy lehce poklesly, konkrétné o hodnotu 6,8 mld. korun. Rok
2005 vsak ptinesl obrovsky nartst. Hodnota devizovych rezerv ¢inila 726,7 mld. korun,
narust rezerv byl tedy o 92,6 mld. korun. Toto zvySeni bylo ovlivnéno odkupem
devizovych piijmi z privatizace ve druhém ctvrtleti a vlivem vynosti z investovani

devizovych rezerv.

V nasledujicim roce doslo opét k poklesu hodnoty, zména ¢inila 2,1 mld. korun.
V letech 2007 - 2009 dochazelo k nardstu hodnot. V roce 2009 se devizové rezervy zvysily
0 hodnotu 60,6 mld. korun. ,,K navysSeni devizovych rezerv doslo inkasovanim vynosii
z jejich investovani, vlivem pfilivu finan¢nich prostiedki z rozpo¢tu Evropské unie a
z transakci provadénych pro klienty CNB (napf. vynos z prodeje emisnich povolenek

vlady)“.

V letech 2010 az 2011 mély rezervy klesajici trend. V roce 2011 rezervy klesly
az o hodnotu 17,2 mld. korun, vroce 2011 se devizové rezervy nachazely v hodnoté
753,3 mld. korun. V letech 2012 - 2013 rezervy opét naristaly. V roce 2013 se zména
devizovych rezerv dostala na nejvyssi hodnotu 191,9 mld. korun. Tento vyvoj je graficky
zobrazen v grafu ¢. 14, konkrétni hodnoty jednotlivych let pfinasi tabulka ¢. 16. Vse

je ptilozeno na dalsi stran€.

® CME = Central European Media Enterprises — americk4d medialni spole&nost
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Graf 14: Zména devizovych rezerv CR (mld. K&)
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Tabulka 16: Zména devizovych rezerv CR (mld. K&)
Mid. K¢ 2003]  2004] 2005 2006 2007]  2008] 2009 2010 2011 2012 2013

Zména devizovych rezerv (-nariist) -129 68  -929 21 157 401 606 414 172  -805 -1919

Zdroj: CNB

4.6 Celkové saldo platebni bilance Ceské republiky 2003 - 2013

Celkové saldo platebni bilance je sou¢tem hodnot nasledujicich polozek:

saldo béZného uctu, saldo kapitalového uctu, saldo finanéniho ué¢tu a saldo chyb a

opomenuti.

Hodnota celkového salda je vyvaZzovéana devizovymi rezervami. Vyvoj celkového

salda je tedy opa¢ny nez vyvoj zmén devizovych rezerv. VétSina hodnot je tedy kladnych,

v v

Graficky vyvoj celkového salda je uveden v pfiloZzeném grafu €. 15, konkrétni hodnoty 1ze

vyc¢ist z tabulky €. 17 na dalsi strang.
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Graf 15: Celkové saldo CR (mld. K&)
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Tabulka 17: Celkové saldo CR (mld. K¢)

Mid. K¢ 2003 2004 2005 2006 2007 2008

2009

2010

2011

2012

2013

Celkové saldo 129 68 92,6 21 15,7 40,1

60,6

414

-172

80,5

1919

Zdroj: CNB
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S5  Zavér

V bakalaiské praci byl proveden rozbor velikosti jednotlivych ucti platebni bilance

zaméteny na uréeni nejvyznamnéjSich faktort, které ovliviiovaly jeji vyvoj.

Bézny ucet platebni bilance je po celé sledované obdobi v zapornych hodnotéach.
Tento deficit byl zpiisoben vyvojem obchodni bilance, bilance sluzeb, vynosovou bilanci
a bilanci béznych ptevodi. Obchodni bilance deficit vyrovnavala, jeji hodnoty jsou za celé
sledované obdobi kladné, nejvyssi hodnoty dosahovala v roce 2009 (180,6 mld. korun),
diky kladnym sménnym relacim. Oproti tomu rok 2010 piisobil protichtidné, obchodni
bilance zaznamenala vysoky pokles, ktery byl zpusoben domaci poptavkou po dovozu
zbozi. Bilance sluzeb také deficit platebni bilance vyrovnavala. Nejvyznamnéjsi kladné
bilan¢ni saldo bylo evidovano pro rok 2008, kdy se bilance dostala do nejvyssich hodnot
sluzeb, predevsim u poradenskych sluzeb v podnikani nebo sluzeb spojenych s vypocetni
technikou. Nasledujici rok vSak hodnoty piebytku obchodni bilance klesly k nejnizsi
hodnoté za celé obdobi (27 mld. korun), coz bylo zplisobené zejména poklesem vynosu
ze sluzeb z oblasti mezindrodni pfepravy zbozi a osob. Deficit platebni bilance byl zejména
ovlivnén zapornou vynosovou bilanci. Od pocatku sledovaného obdobi dochazelo
k naristani schodku vykonové bilance, extrémni pokles nastal v roce 2008, kdy se hodnota
deficitu dostala na -230,9 mld. korun. Pfi¢inou tohoto poklesu bylo sniZzeni vynosu
z portfoliovych investic. V dalSim roce doslo k zlepSeni situace diky odlivu zahrani¢nich
pracovnikil a s tim spojenych vydajii na mzdy. Uget b&znych pievodi se béhem obdobi
2003 — 2013 vyvijely bez vétsich vykyva, jeho vliv na celkovy vyvoj bézného uctu neni
tedy tak podstatny.

Kapitalovy i finanéni Gcet vyrovnavaly schodek bézného uctu. Vyvoj kapitalového
uctu s vyjimkou roku 2004 vykazuje ptebytek. Nejvyznamnéjsi nartst probehl v roce 2009,
kdy doslo k vyS$imu Cerpani ptijmt ze strukturalnich fondt Evropské unie. Finan¢ni ucet
vykazuje po celé sledované obdobi kladné hodnoty. Nejvyznamnéji se na vyvoji podilely
pfimé investice. V roce 2005 hodnota pfimych investic ¢inila 242,7 mld. korun, nejvice
za sledované obdobi. Tento vysoky rist byl ovlivnény jednordzovymi prodeji velkych

spolecnosti nerezidentim (Telecom, Unipetrol, televize Nova). Naopak tomu, rok 2009
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ptinesl velky propad (propad na 26, 4 mld. korun) zpisobeny poklesem zahrani¢nich
investic v tuzemsku. Portfoliové investice vyvoj finan¢niho uc¢tu kladné ovlivnily zejména
v roce 2010, kdy jejich hodnota Cinila 157,4 mld. korun. Dalsi polozky finan¢niho uctu

pusobily jen nepatrné.

Celkové saldo platebni bilance bylo za sledované obdobi kladné, Ceska republika
méla ve vztahu k zahranici vice pohledavek nez zavazkl. Vyrovnavaci polozky platebni

bilance nartstaly.

46



Seznam pouZzitych zdroju
KniZzni zdroje
BRCAK, I., a kol. Ceskd republika ve svétle ekonomickych teorii. Plzeit: Vydavatelstvi a

nakladatelstvi Ale§ Cenék, s. r. 0., 2012. 199 s. ISBN 798-80-7380-369-8.

BRCAK, J., SEKERKA, B. Makroekonomie. Plzei: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ale$
Cenék, s. r. 0., 2010. 292 s. ISBN 978-80-7380-245-5.

CERNOHLAVKOVA, E., a kol. Zahranicni obchod. 3. aktualizované vydani. Praha:
Bankovni institut, 2005. 263 s. ISBN 80-7265-074-2.

DURCAKOVA, J., MANDEL, M. Mezindrodni finance. 4. aktualizované a doplnéné
vydani. Praha: Management Press, 2010. 494 s. ISBN 987-80-7261-221-5.

KLIMA, J. Makroekonomie. 1. vydani. Praha: Alfa Publishing, 2006. 141 s. ISBN 80-
86851-27-3.

KOVAROVA, L. Bakaldrska prace: Analyza platebni bilance. Pardubice. 61 s.

MANDEL, M, TOMSIK, V. Monetdrni ekonomie v malé oteviené ekonomice. 2 rozsifené
vydani. Praha: Management Press, 2008. 367 s. ISBN 978-80-7261-185-0.

PAVELKA, T. Makroekonomie: zakladni kurz. 2. vydéani. Slany: Melandrium, 2007. 278 s.
ISBN 978-80-86175-52-2.

47



Elektronické zdroje

Ceska narodni banka. Platebni bilance 2002: Zpravy o vyvoji Pb. [online]. [cit. 2015-03-
01] Dostupne¢ z:
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/statistika/platebni_bilance_stat/pu
blikace_pb/zpravy_vyvoj_pb/PB_2002.PDF

Ceska narodni banka. Platebni bilance 2003: Zprdvy o vyvoji Pb. [online]. [cit. 2015-03-
01] Dostupné z:
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/statistika/platebni_bilance_stat/pu
blikace_pb/zpravy vyvoj_pb/PB_2003.PDF

Ceska narodni banka. Platebni bilance 2004: Zprdvy o vyvoji Pb. [online]. [cit. 2015-03-
01] Dostupne z:
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/statistika/platebni_bilance_stat/pu
blikace_pb/zpravy_vyvoj_pb/PB_2004.PDF

Ceska narodni banka. Platebni bilance 2005: Zprdvy o vyvoji Pb. [onling]. [cit. 2015-03-
01] Dostupné z:
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/statistika/platebni_bilance_stat/pu
blikace_pb/zpravy _vyvoj_pb/PB_2005.pdf

Ceska narodni banka. Platebni bilance 2006: Zprdvy o vyvoji Pb. [online]. [cit. 2015-03-
01] Dostupné z:
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/statistika/platebni_bilance_stat/pu
blikace pb/zpravy vyvoj_pb/PB_2006_ CZ.pdf

Ceska narodni banka. Platebni bilance 2007:Zpravy o vyvoji Pb. [online]. [cit. 2015-03-
01] Dostupné z:
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/statistika/platebni_bilance_stat/pu

blikace_pb/zpravy vyvoj_pb/pb_2007.pdf

Ceska narodni banka. Platebni bilance 2008: Zprdvy o vyvoji Pb. [online]. [cit. 2015-03-
01] Dostupné z:
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/statistika/platebni_bilance_stat/pu
blikace_pb/zpravy_vyvoj_pb/2008/pb_2008.pdf

48



Ceska narodni banka. Platebni bilance 2009: Zprdvy o vyvoji Pb. [online]. [cit. 2015-03-
01] Dostupné z:
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/statistika/platebni_bilance_stat/pu
blikace_pb/zpravy vyvoj_pb/2009/pb_2009.pdf

Ceska narodni banka. Platebni bilance 2010: Zprdvy o vyvoji Pb. [online]. [cit. 2015-03-
01] Dostupné¢ z:
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/statistika/platebni_bilance_stat/pu
blikace_pb/zpravy_vyvoj_pb/2010/pb_2010.pdf

Ceska narodni banka. Zprdvy o inflaci 2011. [online]. [cit. 2015-03-01] Dostupné z:
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy o _inflac
1/2011/2011_1V/download/zoi_IV_2011.pdf

Ceska narodni banka. Zpravy o inflaci 2012. [online]. [cit. 2015-03-01] Dostupné z:
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy o_inflac
1/2012/2012_1V/download/zoi_IV_2012.pdf

Ceska narodni banka. Zpravy o inflaci 2013. [online]. [cit. 2015-03-01] Dostupné z:
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy o_inflac
1/2013/2013_1V/download/zoi_IV_2013.pdf

Cesky statisticky ttad. Statistickd rocenka Ceské republiky 2014: Ména a platebni bilance.
[online]. [cit. 2015-03-01] Dostupné z:
http://www.czso.cz/csu/2014edicniplan.nsf/kapitola/320198-14-r_2014-0700

SPEVACEK, V. Makroekonomickd nerovnovdaha: vizny problém svétové ekonomiky.
Ekonomické listy. [online]. [cit. 2014-11-02] Dostupné z:
http://www.vsem.cz/data/data/ces-

soubory/ekonomicke_listy/gf Ekonomicke%?20listy 0311.pdf

SETEK, D. Makroekonomie -1-20: Platebni bilance 2. Ekospace.cz. [Online]. [cit. 2014-
11-02]. Dostupné z: http://www.ekospace.cz/2-makroekonomie-1/106-20-platebni-bilance-
2

49


http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy_o_inflaci/2013/2013_IV/download/zoi_IV_2013.pdf
http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy_o_inflaci/2013/2013_IV/download/zoi_IV_2013.pdf
http://www.ekospace.cz/2-makroekonomie-1/106-20-platebni-bilance-2
http://www.ekospace.cz/2-makroekonomie-1/106-20-platebni-bilance-2

Seznam grafi

Graf 1: Platebni bilance 2003 - 2013 (mld. KC) .covvviiiiiiiiiiiiiiiiieeeiee e 26
Graf 2: B&Zny Gidet CR (M1d. K&) cv.vvvievieeiieieeiesseeee et esis s eeses st sess st 27
Graf 3: Obchodni bilance CR (M1d. K&)..uv.vvvevvereieiieesiieisseseeissesiesesestsses s 29
Graf 4: Bilance sluZeb CR (INId. KE)......oviviiiieeiiiieiieeeeeseeeeees st 30
Graf 5: Bilance vynosti CR (INId. K&) ....oovviieieiiieiiieeieieeeseeee st 31
Graf 6: Bilance b&znych pievodit CR (mld. K&) c..c.vvrverieeeeeeieieseeeeeeceeeeeesese e 32
Graf 7: Kapitalovy et CR (IN1d. K&)....ovevueveevereieiceeeeeeeesesee e ses e aesiesees e 33
Graf 8: Finanéni Gidet CR (M1d. K&) w...vvovvevereireieeeseiseesseetese s sesee st sesssses s sesssssenas 35
Graf 9: P¥imé investice CR (INId. KE&) ovvuvurvirreieeereieeseeeese et estssee s 36
Graf 10: Portfoliové investice CR (INld. K&)......o.vvrururerireeeeeresesesseeeesieseesessesess s sesseeeas 38
Graf 11: Finanéni derivaty CR (Inld. K&) .....c.ovvvrvreeeieeeeeeeeeseeseesesseseeseesesseeseesee s 39
Graf 12: Ostatni investice CR (M1d. K&) .....cvovuvvivereiireesieissesieessesieseesessssesessssssssessesssnennas 40
Graf 13: Saldo chyb a opomenuti, kurzové rozdily CR (mld. K&) ....covvvvververerierrreirennn. 41
Graf 14: Zména devizovych rezerv CR (mld. K&)....ooovvvvvveerceereieeeesecieee e 43
Graf 15: Celkové 5aldo CR (MId. KE) w.ouveveverieieiceceeeieeese e tessesees s 44

Seznam tabulek

Tabulka 1: Kredit a debet platebni bilance .............cooevveriiiiiiii e 18
Tabulka 2: Dlouhodobé ucinky pfilivu pfimych investic na béZny Gcet ............cccovverrirnnnne. 21
Tabulka 3: Platebni bilance 2003 - 2013 (mld. KC)...oovvviiiiiiiiiiiieeeeeee 26
Tabulka 4: B&zny et CR (MId. K&) ..vovvvereieeieeeieieeee e ests s 28
Tabulka 5: Obchodni bilance CR (MId. KE&) ....ucvuvvveriieeeiceeeeieceeseieeee e 29
Tabulka 6: Bilance sluZzeb CR (Mld. K&) .....vvvvvvvreerieiieeeeeiseeseeeesesieses s 30
Tabulka 7: Bilance vynosti CR (INld. K&).....oovvrvererireerieeisesieiesesieseesesisss s sessssessssennas 31
Tabulka 8: Bilance béznych pievodii CR (mld. K&)...ooovvvveevceerrieeescisee e 32
Tabulka 9: Kapitalovy téet CR (Mld. K&)...oovevrvererieeereeieeeeseceeseeieeee s 33
Tabulka 10: Finanéni a¢et CR (MId. K&)..vuvvivvvieireiieeeseeieeeseeesesiesesesesee oo 35
Tabulka 11: Piimé investice CR (M1d. K&)....ovvvvvrveevireeeeiisesieissesesssesisss s 36

50



Tabulka 12: Portfoliové investice CR (Mld. K&) .....evvvervevireeiieeiesiesesestses s 38

Tabulka 13: Finanéni derivaty CR (mld. K&) ...c.vvveevireieeeireiieesssieessestsss s esessesesneeeas 39
Tabulka 14: Ostatni investice CR (M1d. KE&)...ovvvvivivirieeiieiieeeeeseseeee s 40
Tabulka 15: Saldo chyb a opomenuti, kurzové rozdily CR (mld. K&) ...ovovvvvverriiisiinnnns 41
Tabulka 16: Zména devizovych rezerv CR (mld. K&)...o.vvvvevveerreieeseeisee e 43
Tabulka 17: Celkové saldo CR (IN1d. K&)....ovovvvreereeiiresiieiisssieissesesssestsses s senessesesneeeas 44

Seznam obrazku

Obrézek 1: Struktura platebni bilance ............ccooviiiiiiiiii e 13

51



Prilohy

Piiloha ¢. 1: Hodnoty platebni bilance Ceské republiky 2003 - 2013 (mil. K¢)

Platebni bilance 2003-2013

Zpravy o vyvoji PB Mil (K&) CSU Mil (Kg)
2003| 2004| 2005| 2006| 2007| 2008| 2009| 2010| 2011| 2012| 2013
PR 157 _143 61 ~100 88 113 37 139 ~103 51 55
y 2179| 259.0| 670,2| 3249| 9594| 8584| 0193| 192,1| 9590| 2916 9806
. 69 22 117 103 180 148 188
Obchodni bilance 2000| 3050|403540(6821301 o0l Ul org|539544(903231) o) (o0
Vivoz zbodi 1371| 1713 1875| 2144| 2472 2465| 2131| 2410| 2409| 2596| 2653
w 8100| 6940| 2190/ 0055| 3508| 4004| 338,7| 6231| 3281| 8863| 0209
D bosi 1441| 1736| 1834| 2075| 2354| 2362| 1950| 2356| 2319| 2448 2464
0voz zbozl 202,0| 019,0| 8650| 7925| 889.8| 1683| 7849| 6687 0050| 252,8| 9922
*Bilance sluZeb 13236,7 |12 472,5| 19 411,8 | 34 572,8 | 55 421,9| 81 992,7 | 26 986,3| 66 069,0 | 58 438,1 | 62 266,5 | 52 996,8
P b 219 248 257 300 341 377 385 412 409 445 438
rymy za stuzby 151,1| 433,1| 9984| 3709| 4709| 343,7| 2964| 9502| 5741| 811,4| 5254
Vidai 1uzb 205 235 238 265 286 295 358 346 351 383 385
ydaje za sluzby 9144| 960,6| 586,6| 798,1| 0490 351,0| 310,1| 881,2| 1359| 5449| 5286
e 116 ~139 142 -183 253 288 230 257 255 259 312
Y 6447| 5359| 3183| 4313| 7787 8423| 8924| 7044| 5208| 8822| 4511
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) , 112 121 141 135 119 102
Duchody - vynosy 74 410,370 209,1 3227| 3559| 5894| 6112 94 102,0| 86 731,1| 98 376,5 3874| 0882
Dichody - niklad 101 209 254 304 395 424 324 344 353 379 414

y y 0550| 7450| 6410 7872| 3681| 4535| 9944| 4355| 897,3| 2696| 5393
TSl e e 15582.1| 6129.420882.3 191 80636 -10 131 1511.1] 28006| -2309,4 |15 4451

’ ’ ’ 679.4 ' 240,9| 6670 ’ ' ’ '
Transfery - ptijmy 46 773,7 | 46 0453 | 75 639,7 | 65 872,5| 82 379,1 | 75 240,5| 65 605,3 | 74 652,1 | 85 574.0 | 82 483,7 231603
Transfery - vydaje 31191,6(399159|54 757,4| 85551,9| 90 442,7 | 85481,4| 79 272,3| 76 163,2 | 82 773.4| 84 793,1| 91 791,8
B Kapitalovy Gidet 82,2 01'713 5059,2| 8467,0|196552|31027,0|40954,9|34024,9|14727.8|519306|74 7545
P¥ijmy 198,2| 56082| 5731,1|14269,5|212737|46410,3|73326,8|39771,7|20831,0| 60 948,0| 76 991,9
Vydaje 280,4(196252| 671,9| 58025| 16185|15383,3|32371,9| 57468| 6103,2| 9017,3| 22374
157 157 56 91 69 82 105 -89

CelkemAaB 3001| 2760| 6110/ 8579 3042| s8314| 39396 1572 2312 06390187739
e 163 180 137 111 104 151 182 187

C Financni Gcet 8542| 9230 9256| 6113| 4742| 1873 1%63] 1593[594436|743255| geqg

. . 100 242 104 158 150 121
«Piimé investice 663530 a6l 7061| 3074| 1855| 438p|264094|970062|468048| .| 331082

14 20 30 27 32 25 32 35 64
V zahranici 65465 0339 s001| 3700 o0889| 3583| 5414| s076| 76| oar8| 4678
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e 114] 263 134] 185|182 129 156
Zahranicni v tuzemsku 72 899,5 7125 206.2 677.1 274.4 7965 51 950,8 513 8 41 011,2 308.9 97 666,0
. 37 72 26 53 13| 157
Pt s e eg|622092| ooTol TRl a| 9154 gl 0or| 57812|54847.4| 919087
. 85 61 72 68 94 14 26
Aktiva 8336| 0685| 8530| 3835| 6530 A4°04(19719.21137766\ 45,1 g71q| 26735
Pasiva 481736 27172:; 851.9| 415010414209 -4 689,0| 94 1182 621542 20123,6| 81 218,5| 94 582.2
TR dlriing 3860,1| -1539,7| -2801,8| -63235| 17996 0061‘71 77342| -4104.4| 29690| 8617.8| 47368
) 13 10 14
Aktiva 70837| 7| -16684| goot| og1g|3603L4| 485808 657484| 25718136 656,2( 24 456.2
, 50 56 69 28 28 19
Pasiva 3223,6( 123630 -11334| 45763158812 (30| 0 R
. 131 29 37 68 110
O e 2501 |195799| grep|405102| -22788(238952| o 0n| 08| 98266| oool 580461
. 35| -104 35| -148 84 89 49 63 72
Aktiva 670454\ 9g3g| 4101| 5225 7273| 3282|%21988| 6782 7372| 4634| 8840
. 146] 108 59 46| 130
Pasiva 643107 |555637| 74 442,476 0327 2| 000 PVl 215036(595638| ool oo
Celkem A, Ba C 6554,1|23647.0| 81 314,6| 19 753.4| 35 170.0| 68 355,9 | 99 061.9 | 76 962,1 78'722 74 9645 662303
D Saldo chyb a opomenuti, -16 -17 -19 -28 -38 -35 -14
kurzové rozdily 63493\ g64g|115370|  6790| 5035| 2446| 4154| 5370|129978] 550831 gy
Celkem A, B, CaD 129034 | 6782.2|92581.6| 2074.4|15666,5|40111,3| 60 646.,5| 41 425.1 23'01(7) 80 4734 91179%
E Zména devizovych rezerv (- -12 -6 -92 -2 -15 -40 -60 -41 17 -80 -191
nariist) 9034| 7822| 8516| 0744| 6665| 1113| 6465| 4251| 2299| 4734| 9177

Zdroj: CNB
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