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Souhrn

Hlavnim ukolem bakalarské prace na téma ,Platebni bilance a jeji vyvoj" je
objasnéni pojmu platebni bilance Ceské republiky a problematika s ni souvisejici.
V prvni Casti bakalafské prace je charakterizovana samotnd platebni bilance. Nasleduje
popis principu platebni bilance a jejiho sestaveni. Je zde vyjadien problém
rezidentstvi @ vyrovnanosti platebni bilance. Zékladnim stavebnim kamenem platebni
bilance je jeji struktura, na kterou zavérem prvni Casti navazuji a jsou vymezeny salda
platebni bilance.

Druha (prakticka ¢ast)popisuje vyvoj platebni bilance zhlediska hlubokych zmén
Vv mezinarodnich transakcich a samotny historicky pohled na zahrani¢ni obchod.Na konci
druhé ¢asti jsou provedeny analyzy jednotlivych sald a struktury platebni bilance.

Zavérem jsou tyto poznatky shrnuty a zhodnoceny.

Kli¢ova slova

platebni bilance, rezident, struktura platebni bilance, saldo platebni bilance, import, export,

devizovy kurz, centralni banka



Summary

Main aim of this bachelor thesis called "Balance of payment and its development" is to
reveal the problematics of the payment balance of the Czech Republic and problematics
concerning this topic.

In the first part of this thesis the main payment balance is characterized. Description of the
payment balance princple and creation of payment balance are following. Residency
problematics and the payment balance stability are also expresed. Basics of the payment
balance is its structure. In the end of the first part are payment balance "saldo" also
characterized.

The second (practical part) describes the balance of payments in terms of profound
changes in international transactions and the historical perspective on international trade.
At the end of the second part are analyzed individual balances and structure of the balance
of payments.

Thesis is closing by recapitulation and evaluation of the problematics.

Key words

the balance of payments, resident, structure of the balance of payments, balance balance of
payments, import, export, currency exchange rate, central bank
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1. Uvod

Téma platebni bilance a jeji vyvoj jsem si vybrala, protoze mé platebni styk zajima
a pohybuju se v téchto sférach.

Platebni bilance v ramci ekonomického sektoru se fadi mezi nejvyznamnéjsi
makroekonomické ukazatele. Ugetné by méla byt vzdy vyrovnana.

Jejim charakteristickym piinosem je zaznamendvani tokli pen¢z. Platebni bilance
podava informace o stavu ekonomiky daného statu, ale i o stavu statu se zahrani¢im. Neni
pro nas jen ukazatelem mezinarodnich ekonomickych vztahti, ale také tvoii zaklad ke
zlepSeni jiz vzniklych teorii mezinarodniho obchodu a jeho vliv na hospodateni statu, at’ uz
vngjs$iho nebo vnitiniho.

Kazda nové vznikla situace dokaze ovlivnit stav platebni bilance. Jako naptiklad
politické situace, kterd ovlivnila platebni bilanci 1 u nés v devadesatych letech, nebo dalsi
pti¢inou mohou byt zivelné pohromy, krasnym piikladem je svétova krize z roku 2008.

Zménami prosla samotna platebni bilance. Nekteré jeji polozky byly pfejmenovany,
n¢které zruseny a jiné naopak piibyly. Hodné dulezitou novou polozkou je ku ptikladu
kapitalovy ucet, ktery zachycuje kapitalovy transfer mezi Ceskou republikou a zahrani¢im.

Myslenkou préce je ptiblizit Ctenafi, Zze neni vhodnéj$iho ukazatele pro zjisténi

rovnovahy ¢i nerovnovahy mezinarodnich ekonomickych vztaht.
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2. Cil prace a metodika

2.1. Cil prace

Cilem bakalatrské prace ,,Platebni bilance a jeji vyvoj " je nejzakladngjsi ukol
objasnéni pojmu platebni bilance spolu s principy a problematikou uvedeného tématu.
Nemélo by se zapomenout ani na charakteristiku a rozd€leni struktury platebni bilance,
V neposledni fadé vysvétleni rovnovahy platebni bilance a jejich sald.

Hlavnim tkolem v druhé (analytické) Casti je nutné vymezeni vyvoje platebni

bilance Ceské republiky. Poznatky z piedchozi teoretické ¢asti jsou tedy zakladem pro

analyzu struktury platebni bilance v posledni ¢asti.

2.2. Metodika

Prvni teoretickou ¢ast bakalarské prace ,,Platebni bilance a jeji vyvoj" jsem
vypracovavala pomoci odborné literatury. Zdrojem pro mou praci byla odborna literatura
i u¢ebni skripta CZU.

Ve druhé ¢asti jsem se snazila analyzovat informace ziskané studiem vyse uvedené
literatury. Nejvyznamngjsi zdroj, pro vyvoj platebni bilance a jeji analyzu struktury, ktery
jsem pouzila pro praktickou &ast, byly informace zvefejnéné Ceskou narodni bankou.

V bakalatskeé praci, kterou jsem vypracovavala, jsem vyuzila metody analyzy,
metody syntézy, metody ¢asové fady a metody popisné. Metody analyzy jsem uplatnila
u praktické ¢asti vyvoje platebni bilance — vlivy plisobici na vyvoj, metody syntézy —
zékladni charakteristika platebni bilance, metody casové fady — vyvoj platebni bilance
Ceské republiky v ¢asovém horizontu, metody popisné — horizontalni a vertikalni ¢lenéni

spolu se saldy platebni bilance.
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3. Platebni bilance obecné

3.1. Oteviena ekonomika

Spojitost doméci ekonomiky se zahrani¢im pfedstavuje obchod se zbozim,
sluzbami a finan¢nimi toky. SkuteCnost, ze které vychazi obchod se zbozim je, ze Cést
vyrobeného zbozi v domdci zemi je vyvazena do ostatnich zemi, a ¢ast zbozi vyrobeného
v zahrani¢i je dovazena a spotfebovana v domaci zemi. Kapitadlové (financni) toky
znamenaji pro investory, ze sva aktiva rozmist'uji v zemich, které¢ jim ptindseji nejvyssi
vynos, a neustale tedy prevadéji své prostiedky z jedné zemé do zemé jiné. Hlavnim
predpokladem téchto prevodii je ov§em podminka, Zze pfevodu nebrani vyrazné omezujici
aspekty. Uvedené transakce potom stanovuji konstituovani platebnich a obchodnich bilanci
zemi, ménovych kurzl, cenovych hladin a urokovych sazeb. Na zdkladé skutecnosti, které
upravuji tvar a nasledky fiskalnich a monetarnich politik v jednotlivych zemich 1 urcuji
rovnovaznou produkci, pak rostouci globalizace svétové ekonomiky stale vice zesiluje

,. L, o, . . . ., , 1
vzajemné zavislosti ekonomik jednotlivych zemi.

3.2. Vymezeni pojmu platebni bilance

Platebni bilance zachycuje ekonomické transakce libovolné ekonomiky se
zahrani¢im pro specifické casové obdobi, obvykle jeden rok. Subjekty oznacujeme jako
rezidenty a nerezidenty. Pomoci platebni bilance mlizeme popsat piiklad mezi ¢eskou
ekonomikou a Rakouskem, kolik odteklo penéz a za jakym ucelem znasi zemé do
Rakouska a naopak, kolik pfiteklo penéz z Rakouska k nam. Platebni bilance je podoba
uctu, na které se zaznamenavaji kreditni a debetni polozky. VSechny platby a povinnosti
k cizincim (dluhy) a vSechny platby a zavazky ptijaté od cizincl (véry) odrazejici stav
bézného Giétu.”

Rozeznavadme ucetni platebni bilanci a trzni platebni bilanci, kterd pfedstavuje
béZzny a nepferuSovany vztah dvou trhii (dovnitf a ven ze zemé). Shrnuje teoretickou
analyzu pozorovatelnou pouze skrze jeji uéinky (kurzy). Uletni platebni bilance

pfedstavuje statisticky vykaz zahrnujici veskeré zahrani¢ni transakce dané zemé b&hem

' BRCAK, J., SEKERKA, B., Makroekonomie, s. 233
2 ZEMANEK, ., Instantni ekonomie nejen pro zacdtecniky, s. 149
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ur¢itého obdobi, které jsou realizované podvojnym ucetnim zaznamem. Platebni bilance
slouzi jako statisticky ucetni zaznam, ktery pracuje na principu podvojného ucetnictvi,
a proto musi byt vzdy jako celek vyrovnand. Zachycuje a monitoruje vSechny mezinarodni
obchodni a finan¢ni transakce instituci a obyvatel dané zem¢. Ve svém celku, vysledku
a struktufe podava specificky obraz o stavu ekonomiky a o jeji vnéjsi vykonnosti,
charakteru jejiho rozvoje i o zaméteni a tispé$nosti provadéné hospodaiské politiky v dané
zemi.®
Jestlize pozorujeme platebni bilanci mezi dvéma zemémi, které maji stejnou menu,
sklada se platebni bilance ze dvou casti: z bézného Gctu platebni bilance a z finan¢niho
uctu platebni bilance. Zkoumame — li platebni bilanci mezi zemémi s riznymi ménami, ma
platebni bilance jests tieti slozku - zména devizovych rezerv.*
Zavérem této Casti si zaslouzi nékteré pojmy SirSiho vysvétleni:
e ckonomické transakce
Ekonomické transakce se rozdéluji jednak na transakce realné (pohyb statkil
a sluzeb) a jednak transakce finan¢ni (pohyb finan¢nich aktiv)
e rezident
Rezidentem je oznacovan ten, jenz ma hlavni centrum z4jmu v daném staté.
Pro lepsi pochopeni lze fici, Ze rezidentem dané zemé jsou obyvatelé
daného statu zijici v ném dlouhodobé (dobu delsi nez jeden rok), vlada,
obchodni spole¢nosti a neziskové organizace, které maji sidlo v dané zemi.
Existujici 1 urc¢itd specifika — napf. diplomati, turisti, studenti, lidé
Vv I€karské oSetfovani, posadky letadel, docasn€ migrujici pracovnici
(sezonni prace) jsou povazovany za rezidenty svého plvodniho stétu.
Rezidenti statu jsou sice i obchodni spole¢nosti, tam kde maji sidlo, ale
jejich pobocky jsou povazovany za rezidenty zemée, ve které jsou umisténé.
Mezinarodni organizace typu: Organizace spojenych narodd, Svétové
banky, Mezinarodniho ménového fondu ... nejsou rezidenty zemée, ve které
sidli. Podrobnégji je otdzka rezidenta feSena v metodice Mezindrodniho
ménového fondu, podle které jednotlivé Clenské staty sestavuji pravidelné

svou platebni bilanci.

*BRCAK, J., SEKERKA, J., Makroekonomie, s. 233 - 234
* ZEMANEK, ., Instantni ekonomie nejen pro zacdtecniky, s. 149

-13-



e Za dané Casové obdobi
Je dulezitym aspektem si uvédomit, Ze platebni bilance je tokova velic¢ina —
ktera za dané ¢asové obdobi zachycuje tok ekonomickych transakci. Timto

obdobim miiZe byt napk. rok.”

3.3. Zakladni principy platebni bilance

Mezi zakladni principy platebni bilance mtize zatadit jeji sestavovani, mezinarodni

investorskou pozici, zdsadu rezidentstvi, vyrovnanost a zahrani¢ni dluh.

3.4. Sestavovani platebni bilance

Podle ucelu jejich vyuziti jsou platebni bilance zemi sestavovany v rozdilng
podrobném ¢lenéni. Pro hlubsi ekonomickou analyzu je nutna potieba podrobnéjsi sestavy
(napt. Mezinarodni ménovy fond uvadi ve svych publikacich platebni bilance, které maji
vice nez sto polozek. Bilance, které maji vicemén¢ informativni charakter, pak pfedstavuji

agregované sestavy z tohoto mnozstvi polozek.®

3.5. Mezinarodni investorska pozice

Mezinarodni investorskd pozice, kterd ukazuje stavy financnich aktiv nebo
pohledavek a finan€nich pasiv nebo dluhli stitu vici zahrani¢i je v Uzkém vztahu
S tokovym zamétfenim platebni bilance. Zajimavy je rozdil z analytického hlediska mezi
stavem aktiv a pasiv, tj. Cistd investorska pozice, coZ znazorfiuje véfitelskou nebo
dluZznickou pozici a je rovnocenné té ¢asti majetku statu, kterou mizeme pfisoudit nebo
odvodit z jeho vztahu k zahrani¢i. Meziro¢ni zména stavu aktiv a pasiv (béhem uréitého
obdobi) je dani viceméné ekonomickymi transakcemi v platebni bilanci (toky), poté
zménami, které vyplyvaji z pohybu devizovych kurzi, redlnych sménnych relaci, pfipadné

dalsimi korekcemi.’

® PAVELKA, T., Makroekonomie - zdkladni kurz, s. 182
® BRCAK, J., SEKERKA, B., Makroekonomie, s. 234
"SCHLOSSER, S., Platebni bilance — dalsi moznosti analytického vyuziti (obdobi 1993 az 2004), s. 4
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3.6. Zasada rezidentstvi v platebni bilanci

Mezinarodni transakce, které se uvadéji v platebni bilanci, jsou takové transakce,
které se uskutecnily mezi ekonomickymi subjekty rtznych stati. Nejde tedy o fyzicky
pohyb sluzeb, zbozi, kapitali a dichodu zjednoho do druhého statu, ale kritériem je
pfevod ekonomickych hodnot mezi subjekty se sidlem v riznych stitech (zasada
rezidence). Pro ucely platebni bilance je za rezidentsky podnik povazovan napi. nefinancni
podnik se sidlem v Ceské republice bez ohledu na to, kdo je jeho majoritnim vlastnikem.
Za rezidentské bez ohledu na to, Ze sidlo jejich majitelti (matetské firmy) je v zahranic¢i
povazujeme pobocky riiznych firem (napt. obchodnich fetézcti). Jednotlivece pokladame za
obCany téch stati, kde bézn€ ziji. Obcané docasné Zzijici nebo ti, ktefi jsou zaméstnani
vV n¢jakém staté, nepovazujeme za rezidenty nebo obCany tohoto statu, nybrz za obcany

svého mateiského statu.®

3.7. Vyrovnanost platebni bilance

Platebni bilance je vzdy vyrovnana, kdyz vyjde jako celek rovna nule. Takovou
rovnovahu bereme pouze jako Ucetni. Zajistuje se pohybem devizovych rezerv. K ristu
devizovych rezerv dochazi tehdy (pozor, zaporné znaménko), pokud ostatni ¢asti platebni
bilance vytvaii piebytek, nebo v takové situaci, kdy klesaji a pokud ostatni ¢asti platebni
bilance vytvareji deficit. V dlouhodobém horizontu to vSak neni moZné, aby devizové
rezervy klesaly (pfipadné rostly).

Pro piiklad, si pfedstavme situaci, Zze b&ézny tcet platebni bilance je v deficitu
(napft. existuje vétsi dovoz statkll sluZzeb nez jejich vyvoz) a finan¢ni ani kapitdlovy ucet
tento deficit nemohou vyrovnat. K vyrovnani tohoto deficitu mize dojit tfemi
mechanismy. Jestlize domaci ekonomika vice dovazi, musi za svllj dovoz platit stale vice
zahrani¢ni mény, oznacujeme tento mechanismus ménovym. Na ménovém dojde k vétsi
poptavce po zahranicni méné a k vétSi nabidce domaci mény. Tento stav povede
k znehodnoceni domaci mény. Nasledn¢ znehodnocena domaci ména vede k rastu exportu
a poklesu importu, za¢iné se zlepSovat obchodni bilance. V ptipad¢ flexibilniho ménového

kurzu funguje samoziejmé¢ meénovy mechanismus. Kdyby ménovy kurz byl fixni,

8 SCHLOSSER, S., Platebni bilance — dalsi moznosti analytického vyuziti (obdobi 1993 az 2004), s. 4
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dochéazelo by nakonec k ubytku devizovych rezerv a centrdlni banka by nakonec byla
nucena meénovy kurz znehodnotit.’

Kdyz bude domaci ekonomika vice dovazet a vénuje své zdroje na rast produkce
V zahranic¢i a omezi zdroje vénované na domaci produkcei, budeme hovofiit o dichodovém
mechanismu. AvsSak tim za¢ne klesat hruby domaci produkt. Jak jiz vime, urcitd cast
importu, vSak zavisi na velikosti hrubého produktu. Pii poklesu produkce bude klesat
import.

Jestlize domaci zemé nakupuje statky ze zahrani¢i, doméacim vyrobciim se za¢nou
hromadit zasoby a budou s urcitosti omezovat produkci — v podstaté jde o snizeni agregatni
poptavky. Casem s uréitou pravdépodobnosti dojde k poklesu cenové hladiny, v dasledku

toho vzroste export a téZ domaci subjekty omezi své importy.g.

3.7.1. Zahrani¢ni dluh

Taktéz zahrani¢ni dluh je spjat s platebni bilanci. Zahrani¢ni dluh vyjadiuje,
ze si domaci subjekty (rezidenti) vypujcuji v zahrani¢i. Mezi nej€astéjsi subjekty, které si
vypujcuji, patii podniky, v nékterych zemich vyrazné i vlady. Véfiteli jsou zahranicni
subjekty.

Vezmeme — li platebni bilanci, pak zahrani¢ni dluh by byl zaznamenan ve
financnim c¢tu v poloZce ostatnich investic a také Castecné v portfoliovych investicich.
Uvéry, portfoliové investice a &asteéné i obligace zahrnuji ostatni investice. Povinnosti je

z Gvért a obligaci splacet uroky.

3.8. Ekonomicka rovnovaha platebni bilance
Dulezitym hlediskem platebni bilance je také jeji ekonomickd rovnovaha, kterou

rozdélujeme na vnitini a vngjsi.

3.8.1. Vnitini ekonomicka rovnovaha

Pomoci makroekonomickych agregati jsme schopni popsat vnitini
ekonomickou rovnovahu zemé, kterou zpravidla ekonomové definuji jako stabilitu
vzajemnych vztahd uvnitf ekonomického systému, pfiCemz zasadni diraz kladou

pfedevsim na stabilitu ekonomického rlstu, zaméstnanosti (nezaméstnanosti) a cenové

® PAVELKA, T., Makroekonomie — zakladni kurz, s. 190
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hladiny. Charakteristické rysy typické pro otevienou ekonomiku prevazuji ve vétsing
soucasnych zemi, zam¢efime se nyni na ty makroekonomické agregaty, s jejichz pomoci

dokazeme analyzovat vnéjsi ekonomickou rovnovahu. '

3.8.2. Vnéjsi ekonomicka rovnovaha

Vné¢j$i ekonomickd rovnovaha je chéapana jako stabilita zahranicné —
ekonomickych vztahti, kde je hlavni diraz kladen na vyrovnanost platebni bilance, resp.
vyrovnanost téch autonomnich penéznich tokt, které jsou zachyceny na tomto Gcétu. Z vyse
popsaného je tedy jasné, ze ekonomové nejéastéji vyuzivaji pravé platebni bilanci, resp.
jeji kumulativni saldo, popf. salda jejich dil¢ich ucti a bilanci pro vlastni kvantifikaci

Vv . r 14 10
vngj$i ekonomické rovnovahy.

MAJEROVA, I, NEZVAL, P., TUJELA, P., Zdklady makroekonomie, s. 31
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4. Struktura platebni bilance

Metodika sestavovani platebni bilance se 1isi jak v ramci jedné zemé, tak i mezi
jednotlivymi zemémi v priabéhu delSiho ¢asového obdobi, 1 pfesto pouzivad v soucasné
dobé vétSina vyspélych zemi svéta zakladni strukturu platebni bilance vychazejici
Z metodiky Mezindrodniho ménového fondu (MMF ).11

Nejznaméjsi svétovy ekonom Samuelson predkladd strukturu a clenéni
horizontalni struktury odlisné:
1) bézny tcet
2) kapitalovy tucet
3) statisticka diskrepance
4) tufedni vyrovnani
V platebni bilanci z hlediska struktury rozliSujeme dvoji pohled, a to horizontélni a

vertikalni.*?

4.1. Horizontalni struktura

Elementarn€ je mozno platebni bilanci €lenit na polozky béZné a kapitalové.
Vymezeni jednotlivych polozek, kterych je evidovano vice neZ sto a jsou uspotfadany do
nc¢kolika zakladnich skupin na principu urcitych spole¢nych znaki, piredstavuje
horizontalni strukturu platebni bilance. Takova struktura miZe mit rozdilné podrobné
¢lenéni a uvetejnéna je zpravidla v agregovaném pojeti. V ramci Ucth je platebni bilance
¢lenéna na bézny uclet, kapitalovy ucet, financni ucet a Gcet zmény devizovych rezerv.
horizontalni struktury (jednotlivé polozky) je povaha téchto Uctd rozdilnd (napft.

protipolozku bézného uctu tvoii kratkodoby kapitél).13

'MAJEROVA, 1., NEZVAL, P., TULEJA, P., Ziklady makroekonomie, s. 31
2 BRCAK,J., SEKERKA, B., Makroekonomie, s. 234
3 SCHLOSSER, $., Platebni bilance — dalsi moznosti analytického vyuziti (obdobi 1993 — 2004), s. 3
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4.1.1. BéZny tucet

Bézny ucet platebni bilance je souhrn veskerych preshranicnich plateb firem
a domécnosti, které nemaji povahu mezinarodnich investic. Jsou to platby ziskané za
dovoz a vyvoz zbozi (potraviny, hracky, stroje, nerostné suroviny, ...). Tuto bilanci
oznacujeme obchodni bilance. Pak jsou to platby za dovoz a vyvoz sluzeb (cestovni ruch —
nakupy a ubytovani zahrani¢nich turistii, vyrobni licence, poradenstvi, ...) a ostatni platby

(dédictvi, mezinarodni tok ziskd, poplatkt, dart, mezd, odmén, urok).

4.1.1.1. Obchodni bilance

Obchodni bilance je nedilnou a dulezitou soucésti bézného uctu, ktera zahrnuje
export zbozi (kredit) a import zbozi (debet). Export a import zbozi je podle klasifikace
OSN SITC (Standard International Trade Classification) ¢lenén podle komodit do
nasledujicich skupin: potraviny, napoje a tabak, paliva, suroviny, tuky, oleje, chemikalie,
trzni vyrobky, stroje a dopravni prostfedky, primyslové vyrobky a nezatfazené zbozi.
Mezinarodni pohyb zbozi v Ceské republice se ¢leni podle toho, zda jde o zemé
S tranzitivni nebo statem fizenou ekonomikou, zem¢e vyspélych trznich a rozvojové zemé.
Export a import z (do) trzné¢ vyspélych ekonomik je dale specifikovan na staty Evropské
unie, staty ESVO (Evropského spolecenstvi volného obchodu) a také ostatni staty, které
maji vyspélou trzni ekonomiku. Saldo obchodni bilance predstavuje rozdil mezi exportem
a importem.**

Obchodni bilance se méti bud’ metodou ,,fob" (free of board), hodnoty zbozi se
vyjadiuji bez nakladi na transport a pojisténi na hranice vyvazejici zeme. Oproti tomu
metoda ,,cif" (coast instance freigh transport) zahrnuje naklady az na hranice pfijimaci

zem&. Tyto naklady jsou pii metodé ,,fob* v bilanci sluzeb a pii ,.cif* v obchodni bilanci.™

4.1.1.2 Bilance sluzeb

Mezinarodni doprava, zahranicni cestovni ruch a mezinarodni pojisténi jsou

nevyznamngjSimi polozkami bilance sluzeb. Za sluzby se daji povazovat i diplomatické

Y“DURCAKOVA, J., MANDEL, M., Mezindrodni finance 3.rozsifené vydani, 5.18
' BRCAK, J., SEKERKA, B., Makroekonomie, s. 234
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sluzby, obchodni a vojenské zastoupeni, spoje, bankovni poplatky a dalsi. Na ucet bilance

sluzeb jsou zapocitany veskeré dovozy a vyvozy sluzeb.

4.1.1.3 Bilance vynost

Zakladem pro uvedenou bilanci jsou vynosy a naklady spojené s investovanim
V zahrani¢i. ObCas muze byt bilance vynosii povazovana za soucast bilance sluzeb.
Zejména na stran¢ kreditnich polozek jde o vynosy z financnich aktiv a investovani
Vv zahraniCni, ale i také o pfijmy rezidentl ze zaméstnani v cizin¢. Nejcastéji se jedna
o zisky, Groky, renty a dividendy. Reinvestované zisky zahrani¢nich firem v CR zaujimaji
diilezité misto na strané debetnich polozek, jde — li o Ceskou republiku. Dalsi soucasti jsou
uroky placené tuzemskymi podniky do zahrani¢i z Gvéra pfijatych od zahrani¢nich bank
suroky, které z ptijatych uvérti a depozit ze zahrani¢i plati komeréni banky. Také sem

N7 IR 22 . o v ’ ror . 1
patii samozfejmé piijmy nerezidentii zam&stnanych v domaci ekonomice.™

4.1.1.4 Bilance béznych prevoda (nekapitialovych transferi)
Ucet bilance b&znych prevodil zachycuje pohyby zbozi a penéz bez protihodnoty —
penize posilané zahrani¢nimi délniky domd, pfispévky mezinarodnich organizaci, dédictvi

a dalsi.

4.1.2. Kapitalovy ucet

Toky kapitalu ze zemé a do zemé a investi¢ni a kapitdlové transakce (hot money
nebo investice) zahrnuje kapitdlovy ucet. V tomto uc¢tu najdeme veskeré transakce, které
souviseji s migraci obyvatelstva, s pfevody vlastnickych prav k fixnim aktivim (napf.
investicni granty) a s promijenim dluhil), pfevody nefinan¢nich hmotnych aktiv (pida —

pozemky pro zastupitelské titady) a nehmotnych prav (patenty, licence, autorska prava).

4.1.3. Finan¢ni ucet
Do finan¢éniho uctu platebni bilance patii veSkeré investiéni pfeshrani¢ni

platby, vyvoz a dovoz kapitalu z jedné zem¢ do druhé (z tuzemska do zahranici, ze

Y DURCAKOVA, J., MANDEL, M., Mezindrodni finance 3. rozsirené vyddani, s. 19
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zahrani¢i do tuzemska). Kapitdlovy tok méa dvé podoby, jednou je podoba piimych
investic, druhou podobou jsou portfoliové investice.
Jestlize pravnicka nebo fyzicka osoba se sidlem v zahranici investuje penize

Vv domaci ekonomice do zalozeni ¢i ndkupu firmy (podnik na produkci automobili,
pocitact, softwaru) nebo ndkupu nemovitosti (s cilem zisku), mluvime tedy o pfimych
mezinarodnich investicich. Doty¢nou firmu pak pfimy investor zpravuje sdm nebo
S ostatnimi spoluvlastniky ovlada a aktivné se podili na jejim fizeni. Kdyz zahrani¢ni
investor pasivné¢ investuje své financni prostfedky do domacich akcii, dluhopist
(firemnich, statnich), popfipadé i své penize ulozi na ucet vedeny u nékteré¢ho z domécich
bankovnich stavi, v té chvili se jedna o portfoliové investice. '’
Podrobnéji byva clenén:

1) Pfimé investice zahrani¢ni v tuzemsku a v zahrani¢i. Jedna se o reinvestovany
zisk, zakladni jméni a ostatni kapital.

2) Portfoliové investice, u kterych se uctuje pohyb jiz emitovanych majetkovych
a dluhovych cennych papirt

3) Finan¢ni derivaty

4) Ostatni investice, u nichz nejvétsi ¢ast tvori pljcky a uveéry statniho financ¢niho

a nefinan¢niho sektoru ekonomiky.

4.1.4. Saldo chyb a opomenuti, kurzové rozdily
Pro pfedpoklady nutnosti udrzeni vyrovnané platebni bilance a neptesnosti
fady transakci jsou mnohé pouze odhadovany, proto dochazi k zapo€itdvani neobjasnénych

piispévki. Jsou to nepiesnosti v evidenci, metodické problémy, kurzové rozdily, atd.'®

4.1.5. Zména devizovych rezerv

Jsou to takové transakce, ve kterych je popsano, o kolik penéZnich jednotek
se v urcitém Casovém obdobi zvysilo €1 sniZilo mnozstvi zahrani€ni mény v bezhotovostni
podobé (deviza) v doméci ekonomice. Ve své podstaté je zména devizovych rezerv ucetni
polozkou, kterd v jakémkoliv Casovém okamziku dokaZe zajistit Ucetni vyrovnanost

platebni bilance.

Y7ZEMANEK, 1., Instantni ekonomie nejen pro zacdtecniky, s. 150
¥ BRCAK, J., SEKERKA, B., Makroekonomie, s. 235
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Vezmeme — li priklad, ze cesti vyrobci prodaji béhem jednoho mésice
v Rakousku zbozi za dvé miliardy eur a tuto sumu penéz nejsou schopni utratit za nakup
n¢jakého jiného rakouského zbozi, dosahne Ceska ekonomika piebytku na bézném uctu
platebni bilance. Jestli ve stejném obdobi nebude na financnim uctu platebni bilance
schodek ve vysi dvou miliard eur, ktery piebytek na bézném uctu platebni bilance
,vynuluje", pfinese tento stav zvySeni devizovych rezerv Ceské ekonomiky. Rakouskd
ckonomika ve stejnou dobu zaznamena totéz, vSechny hodnoty vySe uvedené, ale budou
mit z jejiho pohledu opa¢na znaménka — tj. z pfebytku na bézném uctu platebni bilance se
z rakouského pohledu stane deficit, zvySeni devizovych rezerv ¢eské ekonomiky pak bude

. L e, . 1
stejné vysoké jako sniZeni devizovych rezerv ekonomiky rakouské.™

4.1.6 Zména devizovych rezerv centralni banky
Ve svém trezoru méa kazdd centralni banka zasobu zahrani¢nich mén.
Zasoby centralni banky nazyvdme devizovymi rezervami. Centralni banka vyuZziva
devizové rezervy hlavné k zdsahim na ménovém trhu. Pokud se ji nezd4, Ze domaci ména
vaci ostatnim ménam piili$ posiluje, zacne na ménovém trhu nakupovat zahrani¢ni mény
vymeénou za ménu domaci (pouzije svoje zasoby nebo si ji necha vytisknout). Stane — li se
opak, jestlize centralni banka shledd domaci ménu pfili§ slabou, vstoupi na ménovy trh,
aby ji posilila — nakoupi ji, kolik potfebuje. Zaplati pfitom svymi devizovymi rezervami.
Pak vzdy za urcité obdobi (mésic, Ctvrtleti, rok) spocitd, jaké mnozstvi zahrani¢nich mén ji
ptibylo, poptipadé ubylo. Tuto zménu potom musi ohlasit jako zménu devizovych rezerv

centralni banky (Ceské narodni banky, Evropské centralni banky).
Jak jiz bylo fe€eno hlavni jednotna ména EU je euro. Ménu euro pfijalo z 27 zemi
16 (eurozona). Od 19. stoleti byla svétovou meénou britskd libra, ve 20. stoleti libru
nahradil americky dolar. Jen velké ekonomiky mohou ocekavat ziejmé, Ze jejich ména
dosédhne na metu a stane se mé€nou svétoveé pouzivanou. Podminku velikosti dnes eurozéna

spliiuje. Ceska republika jesté nedospéla k rozhodnuti, zda euro piijmout nebo ne.?

19 ZEMANEK, J., Instantni ekonomie nejen pro zacdatecniky, s. 150 - 151
2D BALDWIN, R., WYPLOSZ, CH., Ekonomie evropské integrace, S. 460
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4.2. Vertikalni struktura
Zakladem vertikalni struktury platebni bilance je, ze vymezuje jednotlivé

sloupce a rozdé€luje vSechny operace do dvou skupin, na kreditni (pfirtistek na téchto
polozkéach zlepSuje platebni bilanci) a debetni (ptirtstek na téchto polozkach zhorSuje
platebni bilanci). Dilezitym kritériem pro ¢lenéni je vztah operace k devizové poptavce
nebo nabidce. Debetni operace vytvaieji na trhu poptavku po devizach, kreditni operace
nabidku po devizach. Podle vertikalniho kritéria ¢lenéni jsou zékladni operace rozdéleny
V nasledujici tabulce €. 1.

Tabulka ¢. 1 Clenéni vertikalni struktury

Polozka Kredit (+) Debet (-)

pohyb zbozi export zbozi import zbozi

pohyb sluzeb export sluzeb import sluzeb

pohyb dichodt import diichodt export diichoda

pohyb transfert import transfert export transferti

pohyb kapitalu import kapitalu export kapitalu

devizové rezervy snizeni devizovych rezerv |zvyseni devizovych rezerv

Zdroj: BRCAK, J., SEKERKA, B., Makroekonomie, s. 235

Uvedené ¢lenéni platebni bilance miiZzeme agregovat:
e na b&zny ucet platebni bilance (zakladnim prvkem je bilance
zahrani¢niho obchodu),
e kapitalovy ucet platebni bilance (bilance kapitalovych tokd mezi
zemeémi)
Vznikne — 1i deficit bézného uctu (vydaje do zahranici jsou vétsi nez piijmy
Z prodeju do zahranici), financovani musi probéhnout prostfednictvim prodeje aktiv nebo
puj¢ovanim v zahrani¢i. Toto pljéovani a prodeje aktiv znamenaji, ze zemé vykazuje
prebytek kapitalového uctu. Kterykoliv deficit bézného je financovan rostoucim pfiilivem
kapital. Pokavad’ dana zemé& nevykazuje zadna aktiva, kterd by byla schopna prodavat,
nema k dispozici ani zddné rezervy v zahrani¢ni méné a nikdo neni ochoten ji pijcit, pak
musi dosdhnout vyrovnani na bézném uctu. Bude - li vSak v pfebytku, miiZze soukromy
sektor vyuzit svych piijml v zahrani¢ni méné ke splaceni dluhii nebo k nakupu aktiv

Vv zahrani¢i. Dal$i moZnosti je opét to, Ze zahrani¢ni ménu ziskanou soukromym sektorem
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skupuje tustfedni banka a pfipojuje ji ke svym devizovym rezervam. Za situace kdy je
bézny ucet, tak i kapitalovy ucet v deficitu, pak je i v deficitu celkova platebni bilance.
Tim padem se snizuji i rezervy centralni banky. Je — li jeden z G¢th v piebytku a druhy
v deficitu stejné velikosti, je celkova platebni bilance nulova — nenachazi se v prebytku ani

v deficitu.?*

4.3. Salda platebni bilance a ruznda modelova pojeti vnéjsi

rovnovahy

Vyraz vnéjs§i rovnovaha (nerovnovadha) zpravidla spojujeme s rovnovahou
(nerovnovahou) platebni bilance. Obrazek definuje ¢tyfi zakladni typy kumulativnich sald
platebni bilance — saldo vykonové bilance, saldo bézné¢ho uctu, saldo nedluhového
financovani deficitu bézného uctu a saldo celkové platebni bilance. 22

Tabulka €. 2 Vymezeni sald platebni bilance

Polozky Kredit Debet Saldo
Zbozi Export Import
Saldo vykonové bilance
Sluzby Export Import (¢isty export - NX)
Vynosy (dichody) Import Export
Nekapitalové transfery Import Export Saldo bézného uctu (NCA)
Kapitalové transfery Import Export
Nedluhovy kapital Import Export Saldo nedluhového financovani (ND)
Dluhovy kapital Import Export Saldo celkové platebni bilance (BP)

Zmeéna devizovych rezerv staitu | Snizeni Zvyseni

Zdroj: MANDEL, M., TOMSIK, V., Monetdrni ekonomie v malé oteviené ekonomice, s. 16

4.3.1. Saldo vykonové bilance (NX)

Saldo vykonové¢ bilance (NX) ocekava vedeni pomysiné Cary pod polozkou
sluzby. V modelech se toto saldo rovnéz nazyva Cisty export (Net Export). V ptipad¢ malé
oteviené¢ ekonomiky mize vysledné saldo vykonové bilance vyznamné ovliviiovat vysi
hrubého doméciho produktu. Zdrojem ristu hrubého doméciho produktu je rast kladného

salda vykonové bilance. Zvlastni pozornost v oblasti vykonové bilance je obvykle

2! BRCAK, J., SEKERKA, B., Makroekonomie, s. 236
22 MANDEL, M., TOMSIK, V., Monetdrni ekonomie v malé oteviené ekonomice, s. 16

-24 -



vénovana vyvoji zahrani¢nich sménnych relaci, tj. poméru indexu zahrani¢nich exportnich
cen a indexu zahrani¢nich importnich cen. Jednd se o vyznamny ukazatel efektivnosti
zahrani¢niho obchodu. Pokles indexu zahrani¢nich sménnych relaci ovlivni danou zemi
tak, ze musi pokryt stejny objem realného dovozu stale vétsim objemem realného vyvozu.
Za jinak neménnych okolnosti, zhorSeni zahrani¢nich sménnych relaci ma dusledek
takovy, ze dochazi k poklesu domaciho disponibilniho dichodu, coz v kone¢ném vysledku

vede ke snizeni spotfeby a k poklesu zivotni trovné obyvatelstva.23

4.3.2. Saldo bézného uctu (NCA)

Saldo bézného uctu, které jako saldo tokové platebni bilance mé piimou navaznost
na kli¢ovou stavovou bilanci — celkova investi¢ni pozice zemé¢, ktera zachycuje celkovou
finan¢ni pozici zemé viC€i zahrani¢i. V této stavové bilanci na strané aktiv vystupuji
pohledavky za zahrani¢nimi subjekty a drzba zahrani¢niho majetku domécimi subjekty.
Zavazky jsou na stran¢ pasiv domacich subjektid vici zahrani¢nim subjektim a drzba
majetku na domacim Gzemi zahrani¢nimi subjekty. Saldo bézného uctu, které bude kladné,
muze vést ke zvySeni zahranic¢nich pohleddvek, ke snizeni zahrani¢nich zavazki nebo se
muze také akumulovat v podobé drzby zahrani¢niho majetku (napf. akcii zahrani¢nich
firem), mize vést 1 ke zvySeni devizovych rezerv. Opakem je situace, ktera nastava pti
deficitu bézného uctu. Celkova investicni pozice zemé se neméni pii nulovém saldu
bézného uctu. Pravé proto je vyrovnanost bézného uctu nejCastéji povaZzovana za
ekonomickou rovnovéhu platebni bilance. Mize byt i dlouhodobé udrZitelna za situace,
kdy deficit bézného uctu je financovan pfilivem nedluhového kapitalu (zejména piimych
investic). Zakladem moderni analyzy vyvoje devizového kurzu je kombinace tokového

~ vy s ;v r w7 ~ v . cv oy s s v 24
pohledu ptes saldo bézného uctu a stavového piistupu pies Cistou investiéni pozici zeme.

4.3.3. Saldo nedluhového financovani deficitu béZného uétu (ND)
U salda nedluhového financovani deficitu bézného uctu se vyskytuje vedeni
pomyslné ¢ary pod poloZzkou nedluhového kapitalu. Nejvice se hovoii o saldu nedluhového

financovani deficitu bézného uctu v souvislosti s ekonomickou transformaci zemi stiedni a

Z MANDEL, M., TOMSIK, V., Monetdrni ekonomie v malé oteviené ekonomice, s. 16 - 17
# DURCAKOVA, J., MANDEL, M., Mezindrodni finance — 3. rozsirené vydant, s. 24
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vychodni Evropy. Hospodaiska obnova v téchto zemi by nebyla uskuteénéna bez
rozséhlého a né€kolikaletého piilivu zahrani¢nich investic.

V prvni fazi piilivu pfimych investic je nutné rozlisit redlnou a financni
piimou investici. Kdyz zahrani¢ni firma uskuteciiuje piimou investici dovozem vyrobniho
zafizeni nebo know how, vznikne deficit vykonové bilance z titulu podvojného zapisu
V polozce import zbozi a sluzeb. Po provedeni piimé investice se vykonova bilance
automaticky vyrovnava. Ve druhém piipadé, kdy pfima investice ma kupiikladu podobu
dluhového kapitalu (poptipadé naristu devizovych rezerv). Pokud nejsou v ramci dalSich
operaci ziskané devizové zdroje vyuzity pro dovoz zbozi a sluzeb, deficit vykonové
bilance by nemél vzniknout.

Ptevazuje postoj, Zze nedluhové financovani deficitu bézné¢ho uctu pomoci
pfimych investic je pfirozeny proces, kterym si musi projit kazdd transformujici se
ckonomika. Ptesto je kliCové chapat, ze tato politika z dynamického pohledu nemuze
i nemusi byt Gspésna. Obrazek prezentuje dlouhodobé ucinky pfilivu pfimych investic na
saldo bézného uctu. Muzeme si vSimnout, ze kazdd pfima investice je propojena
s polozkami, které na budouci b&Zny Gdet piisobi pfiznive i negativng.?

Tabulka ¢. 3 Dlouhodobé U¢inky ptilivu pfimych investic na bézny tGcet

Aktivni polozky Deficitni polozky

zvySeni exportu hotovych vyrobkl zvySeni importu vyrobnich vstupt

snizeni importu hotovych vyrobki zvySeni importu sluzeb souvisejicich s vyrobou
zvyseni exportu vynost (dichodi)

Zdroj: MANDEL, M., TOMSIK, V., Monetdrni ekonomie v malé oteviené ekonomice, s. 20

4.3.4. Saldo celkové platebni bilance (BP)

Saldo celkové platebni bilance poklada za vyrovnavaci polozku pod carou
jen zménu oficidlnich devizovych rezerv zemé. Devizové rezervy tvoii mezinarodni
likviditu oficidlnich ménovych instituci dané zem¢ (tj. centralni banky, vlady, pfip.
specializovanych statnich fondl). Reprezentu;ji ji likvidni devizova aktiva ve formé zésob
zlata, volné sménitelnych mén (v hotovosti nebo na ucétech u zahrani¢nich bank), statni

cenné papiry cizich vlad, popf. i jina likvidni devizova aktiva, napiiklad Specidl Drawing

% MANDEL, M., TOMSIK, V., Monetdrni ekonomie v malé oteviené ekonomice, s. 20
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Rights (SDR) u Mezinarodniho ménového fondu (MMF). Oficialni ménové instituce maji
k dispozici kromé& devizovych rezerv také tzv. potencidlni devizové facility, které
predstavuji eventualitu cerpani dodatecnych devizovych zdroji ve formé uvért od
mezinarodnich ménovych instituci (zejména MMF) nebo zahrani¢nich centralnich bank
(v ramci tzv. slapovych linek).

KdyZ centralni banka intervenuje na devizovém trhu, dochdzi ke zméné
oficialnich devizovych rezerv. S tim, ze nakupuje nebo prodava devizy za svoji narodni
ménu, pusobi na vyvoj poptavky a nabidky na devizovém trhu, a tim zpravidla stabilizuje
vyvoj kursu své mény. Dalsi divod zmény devizovych rezerv mohou byt i dlouhodobé
pujcky centralni banky na mezinarodnich finan¢nich trzich, resp. splaceni téchto ptjcek.
Nulovd hodnota salda celkové platebni bilance automaticky neznamend, Ze dojde
k docileni dlouhodobé a dokonce ani stiednédobé vnéjsi rovnovahy zemé. Problematickou
polozkou je zejména kratkodoby dluhovy kapital, ktery se vyuzivd k profinancovani
deficitu bézné bilance, je velmi nestabilnim zdrojem financovani a je signalem budoucich

problémd s devizovou likviditou.
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5. Vyvoj platebni bilance Ceské republiky

Tato kapitola je zaméfena na samotnou platebni bilanci a jak ovlivnila mezinarodni
transakce. Dale je zde z historického hlediska upfesnén zahrani¢ni obchod. Nakonec je

podrobné popsany rok 2009 .

5.1. Platebni bilance a zmény v mezinarodnich transakcich

V mezinarodnich hospodaiskych vztazich se uskutec¢nily zmény, na které poukazuje
Platebni bilance Ceské republiky. Nejzajimavéjsi a nejvétsi udalosti byly vyjadieny na
bézném uctu kdy piijmy i vydaje se zvySovaly vysokymi tempy piirastktl. Pozoruhodné na
finan¢nim G¢tu bylo pozorovat, jak zvlasté vynikal vyvoj ptfimych zahrani¢nich investic
v tuzemsku (na stran¢ pasiv) a neobvykly byl i vyvoj vztahu mezi aktivy a pasivy
Z hlediska, které nazyvame jako dlouhodobé¢ a kratkodobé transakce. Na zavér Ize uvést, ze
V proporcich mezi béznymi a kapitalovymi toky, mezi slozkami dvou vyse uvedenych uctt
a zménami devizovych rezerv, které spolecné tvoii integralni soucést zahrani¢nich aktiv

. . N P , g s 26
V mezinarodni investorské pozici, dochdzi k vyraznym zménam.

5.2. Pri¢iny zahrani¢niho obchodu

Zakladni formou mezinarodnich ekonomickych vztahi, nebot’ dalkovy obchod byl
uz provozovan ve starovéku, je pohyb zboZzi mezi zemémi.

Tuto skute¢nost mizeme nejlépe zdokumentovat na preruseni obchodnich cest mezi
Evropou a Asii ve sttedovéku, které bylo podnétem k rozsahlym objevitelskym cestdm a
k poznani celého svéta a dal§imu mohutnému rozvoji obchodu.

Soustavné narlstajici sména mezi ndrodnimi ekonomickymi celky sméruje jak
samotny obchod mezi lidmi, tak celé svétové spoleCenstvi. Sméruje k mezinarodnimu

obchodu jakozto souhrnu vSech vztahii spojenych se sménou.?’

5.3. Platebni bilance v roce 2009

Schodek bézného uctu platebni bilance dosahl 37 mld. K¢ v roce 2009, finanéni

ucet Cinil ptiliv Cistého kapitalu 95,1 mld. K¢.

26SCHLOSSER, S., Platebni bilance — dalsi moznosti analytického vyuziti (obdobi 1993 — 2004), s. 9
" MAJEROVA, I, NEZVAL, P., TUJELA, P., Zdklady makroekonomie, s. 225
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5.3.1. Obchodni bilance

Obchodni bilance dosahla v roce 2009 piebytku 180,5 mld. K¢, mezi ro¢né se tedy
zvysila o 77,8 mld. K¢, avSak objem vyvozu a dovozu se snizil. Vyvoz zbozi klesl o 14 %
a dovoz o0 18 %.
Pretrvavajici slaba poptavka ze zemi nejvyznamnéjsich obchodnich partnerii velice kladné
ovlivnila zahraniéni obchod Ceské republiky, ale i také u nas nizka domaci spotiebitelské a
investi¢ni poptavka.
Podle teritoridlni struktury zaujima rozhodujici podil obchod se zemémi EU. Ve zbozové

struktufe byl pfebytek dosaZen prodejem stroji a dopravnimi prostiedky.

5.3.1.1. Sménné relace

Vyvozni ceny se za rok 2009 zvysily o 0,2 % a dovozni ceny se snizily o 3,5%.
Celkové piiznivy vliv na sménné relace souvisel predevsim se zlepSenim cen mineralnich
paliv, pokles dovoznich cen chemikalii.
Rostly ceny primyslového spotfebniho zboZzi, ceny stroji a dopravnich prostredki.
Vyvozové zbozi se zdrazilo jako napf.: ceny napojl, tabidku, primyslovych spotitebnich

vyrobkl a ceny strojii a dopravnich prostredka.
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5.3.1.2. Bilance sluzeb
Bilance sluzeb skonéila v roce 1998 piecbytkem a to 27,0 mld. K¢&. Do vysledného

salda bilance sluzeb se nelichotivé promitlo snizeni Cistého vynosu ze sluzeb v oblasti
mezinarodni pfepravy zbozi a osob a také propad schodku ostatnich obchodnich a

neobchodnich sluzeb.

Graf 1 Bilance sluzeb
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Zdroj www.cnb.cz (adaje platné k 8. 3. 2011)

5.3.1.3. Bilance vynosi

Bilance vynosii byla vroce 2009 schodkovd. Tuzemskym subjektim, ktefi
investuji v zahrani¢i poklesly pfijmy na Y castky z predchazejiciho roku, zasadnim
faktorem, ktery ovliviiuje urokovou bilanci bank byl vyvoj trokovych sazeb na finan¢nich

trzich v zahranié¢i a v tuzemsku.

5.3.1.4. Bézné prevody

V roce 2009 skoncila bilance béZznych ptevodi ve schodku, Ze byl ve vysi 13,6 mld.
K¢ a meziroén¢ doslo k jeho sniZeni. Nejvyznamnéjsi slozkou ve vladnich pfevodech
zustavaji pfevody s rozpoctem Evropské unie. V letech od roku 2008 az 2009 doslo ke

stagnaci odlivu prostiedkti vykazovanych vramci bé&znych pievodi mezi Ceskou
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republikou a Evropskou unii. Ostatni pfevody jsou ovliviiovany hlavné poctem cizincii

zaméstnanych v Ceské republice.

5.3.2. Kapitalovy ucet

V roce 2009 aktivni saldo kapitalového uctu se meziro¢né zvysilo o 10,5 mld. tj. na
40,9 mld. K¢. Kapitalovy ucet hlavné ovliviuji piijmy ze strukturdlnich fondi Evropské
unie. DalSim dualezitym faktorem kapitdlového Uctu se stdva polozka pofizeni a ubytky
nevyrabénych nefinan¢nich aktiv. Jde o prodej a nakup emisnich povolenck sektorem
nefinan¢nich podnikid. Jejich ptfispévek k saldu kapitdlového uctu €inil pii rostoucich

objemech

5.3.3. Finan¢ni ucet
Finanéni Gcet byl v roce 2009 charakterizovan Cistym piilivem zahrani¢nich zdroji

ve vysi 95,2 mld. K¢, to s loniskym rokem znamena nardst o 36,2 mld. K¢.

5.3.4. Primé zahrani¢ni investice

5.3.4.1. Ceské piimé investice v zahraniéi

V roce 2009 poklesly pfimé investice do zahrani¢i a jejich objem dosahl celkem
25,5 mld. K& K této situaci prispél zejména vyvoj reinvestovanych ziskll. V odvétvi
vyroby elektfiny, plynu a vody a v odvétvi dobyvani nerostli, do oblasti nemovitosti, a

sluzeb pro podniky.
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Graf 2 Aktivniho salda piimych investic
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Zdroj www.cnb.cz (udaje platné k 8. 3. 2011)

5.3.4.2. P¥imé zahrani¢ni investice CR
V dusledku snizeni ostatniho kapitalu z 49,3mld. K¢ na -49,4 mld. K¢ poklesl priliv
pfimych zahrani¢nich investic do Ceské republiky. K nejvét§im zahrani¢nim investorim

Z teritoridlniho pohledu pattily Rakousko, Belgie, Spojené staty americké a Kypr.

5.3.4.3. Vynosy z pfimych zahrani¢nich investic v CR
Podle predbéznych udaji dosahly vynosy z pfimych investic 235,6 mld. K¢,
ptiblizné tak jako lofnisky rok. Poklesl objem dividend a trokli a mezirocné je vyssi

reinvestovany zisk.

5.3.5. Portfoliové investice

Vyvoj na trzich se stabilizoval, az na historiky nejnizsi uroven 1% ze dne 17.
Prosince. Celosvétove pomalu odchazela finanéni krize, ve vétSiné zemich se od roku 2009

zacalo projevovat oziveni.

-32-


http://www.cnb.cz/

5.3.5.1. Portfoliové investice

Saldo portfoliovych investic vzrostlo o 123 mld. K¢ a za rok 2009 byl cCisty ptiliv
zahrani¢nich zdrojii ve vysi 113,8 mld. K¢. Nasledkem krize ztraceli investofi diavéru
k investicim do zahrani¢nich cennych papird, coz se projevilo na strané aktiv v previsu. Na

stran¢ pasiv doslo k pfilivu kapitalu do portfoliovych investic.

5.3.6. Financni derivaty

Saldo finan¢nich derivati se dostalo schodku a to 7,7 mld. K¢.

5.3.7. Ostatni investice

U polozky ostatnich investic bylo docileno za rok 2009 ¢istého odlivu kapitalu do
zahrani¢i ve vysi 37,3 mld. K¢ Bankovni sektor vykazal nejvétsi odliv 30,5 mld. K¢.
Rovnéz podnikovy sektor mél &isty odliv a to ve vysi 20,1 mld. K&. Cistym pfijemcem byl

zahrani¢niho kapitalu vladni sektor.

5.3.8.Devizové rezervy
Aktivni saldo devizovych rezerv bylo 60,6 mld. K nartistu devizovych rezerv doslo
inkasovani vynosu z jejich investovani, vlivem pfilivu finan¢nich prostfedkli z rozpoctu

Evropské unie a transakci, které byli provadény pro klienty CNB.
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6. Analyza struktury platebni bilance

6.1. Saldo bé&Zného uétu platebni bilance v CR

Do bézného Uctu jsou shrnuty vSechny pteshrani¢ni platby firem, domacnosti
a celkovou financni pozici zemé vici zahrani¢i vymezuje saldo bézného uctu. Patii sem

obchodni bilance, bilance sluzeb, bilance vynost a bézné prevody.

Od roku 1993 do roku 2010 se saldo bézného uctu pohybovalo v rozmezi 13,3 mld.
K¢ az -160,6 mld. K¢. Schodek bézného uctu se béhem 17 let zvétsil o 173,9 mld. K¢.
Jediny piebytek byl v roce 1993 (13,3 mld. K¢). Nejvétsi schodek -160,6 mld. K¢ byl

zaznamenan v roce 2003.

Nejvetsi negativni vliv na saldo bézného uctu méla bilance vynost, jejiz vynosy
rostou pomaleji nez naklady, které jsou spojeny se stalym riistem cizincti pracujici v Ceské
republice a jejich mzdovymi néklady.

Druhou bilanci, ktera nejvice ovlivitiovala v devadesatych letech rostouci zaporné

saldo, byla obchodni bilance, ktera zastavila vzhledem k rostoucimu exportu po roce 2004.

Graf 3 Vyvoj béZného uctu

Vyvoj salda béZného uctu 1993 - 2010
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6.1.1. Vyvoj salda obchodni bilance v CR

Obchodni bilance je soucasti bézného uctu platebni bilance. Zahrnuje export zbozi
(kredit), import (debet). Zbozi se ¢leni do komodit podle skupin na potraviny, napoje
a tabdk, paliva, suroviny, tuky, oleje, chemikalie, trzni vyrobky, stroje a dopravni
prostiedky, primyslové vyrobky a nezafazené zbozi. Saldo obchodni bilance vyjadiuje

rozdil mezi exportem a importem.

Saldo obchodni bilance bylo do roku 2004 schodkové. Nejvétsi schodek byl v roce
1997 (-155,2 mld. K¢). Od roku 2005 jsou salda obchodni bilance piebytkova.
Maximalniho ptebytku dosahla obchodni bilance v roce 2007 (120,6 mld.). Od roku 2008
do roku 2010 klesl piebytek 0 48,7 mid.
Na rust exportu mél vliv hospodarsky rist zemi EU, konkurenceschopnost tuzemskych

exportéru.

Graf 4 Vyvoj salda obchodni bilance 1993 - 2010
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6.1.2. Vyvoj bilance sluzeb v CR

Dalsim poductem bézného uctu je bilance sluzeb, kde jsou vedeny veskeré dovozy
a vyvozy sluzeb (turistika, doprava, bankovni, pojistovaci a dalsi sluzby).

Bilance sluzeb byla od roku 1993 — 2010 aktivni. Nejvétsiho prebytku bylo
dosazeno v roce 2010 (66,1 mld. K¢) a nejmensiho v roce 2003 (13,2 mld. K¢).
Rok 2010 byl vyvolan vétsimi piijmy z dopravy, cestovniho ruchu i ostatnich sluzeb.

Nejmensi piebytek v roce 2003 byl zpiisoben poklesem vyvozu sluzeb.

Graf 5 Vyvoj bilance sluzeb
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6.1.3. Vyvoj bilance vynosi v CR
Bilance vynost vyjadiuje vSechny vynosy a naklady spojené s investovanim.
Bilance vynosii je od roku 1993 az 2010 schodkova. Nejmensiho schodku bylo
dosazeno v roce 1994 (0,6 mld. K¢), nejvétsiho schodku v roce 2010 (257,7 mld. K¢).
Pasivni saldo neustale roste v dusledku vétsiho pfilivu investic ze zahrani¢i nez

ceskych investic v zahranici.

Graf 6 Vyvoj bilance vynosi
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6.1.4. Vyvoj salda financ¢niho uctu
Soucasti finan¢niho U¢tu jsou veskeré investi¢ni preshrani¢ni platby. Jde tedy

0 vyvoz a dovoz kapitalu z jedné zem¢ do druhé (z tuzemska do zahraniéi, ze zahranici do
tuzemska) — investice rozdélujeme na pfimé a portfoliové.

Financ¢ni uacet je po celou dobu od roku 1993 — 2010 aktivni. NejvétsStho maxima
dosahl v roce 2002.

Od roku 1993 — 2010 je finan¢ni ucet silné ovlivnén zahrani¢nimi investicemi

pievysujicimi nad Ceskymi.

Graf 7 Vyvoj salda finan¢niho uétu
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6.1.5. Vyvoj salda primych investic

Ptimé investice jsou soucasti finan¢niho uctu.

V dusledku pfevazujicich zahrani¢nich investic u nas bylo saldo p¥imych investic
vzdy v prebytku. Nejmensi piebytek v roce 1993 16, 4 mld. K¢&. Nejvyssi prebytek salda
pfimych investic je zaznamenan v roce 2005.

Nevyvazeny vyvoj je podminén necekanymi transakcemi (privatizace statnich

majetkovych podilda.

Graf 8 Vyvoj salda pfimych investic 1993 - 2010

Vyvoj salda primych investic 1993 - 2010

2005

300,0
250,0 -

5009
£ZUUZ

1999 2001

Id. K¢

50,0

200,0
.150,0 -
€100,0 1

19931994

1995

19961997

1998

[

2000

2003

1

2004

H

2006

2007

2010

20082009

0,0

i

roky

H

| O 0

-39-




6.1.6. Vyvoj salda devizovych rezerv

Zasoby centralnich bank nazyvame devizovymi rezervami. Maximalniho ristu bylo

dosazeno v roce 2002 -216,9 mld. a minimalniho rastu v roce 2006 -2 mld.

Graf 9 Vyvoj salda devizovych rezerv 1993 - 2010
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6.1. Analyza struktury platebni bilance od roku 2007 -2008

V této ¢asti je vybrano obdobi 2007 — 2009 a podrobné zachyceno pomoci Gcti
platebni bilance.

6.2.1. Analyza struktury platebni bilance roku 2007

6.2.1. BéZny ucet platebni bilance
V roce 2008 pasivum bézného uctu platebni bilance dosahlo deficitu 88,9 mld.,
kdyz vlivem schodku bilance vynosi, ktery prevysil pfebytek obchodni bilance a bilance

sluzeb. Na finan¢nim uctu platebni bilance kladné saldo ¢inilo 104,5 mld. K¢.

6.2.1.1. Obchodni bilance

Vysledky zahrani¢niho obchodu CR, kdy obchodni bilance dosahla piebytku 117, 5
mld. K¢, pfiznivé ovlivnily pokracujici pfiliv pfimych zahrani¢nich investic do
zpracovatelského priimyslu a pokracujici hospodatsky riist v zemich EU. I pies rlst cen na

svétovych trzich doslo ke zlepSeni sménnych relaci.

Graf ¢. 10 Prebytek obchodu EU — 27 (mld. K¢)
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Jelikoz ptebytek dosazeny ve vzajemném obchodu se zemémi EU dokézal vyrazné
prevysit deficit obchodni vymény s jinymi zemémi, tak ostatnim zemim se meziro¢né

prohloubilo pasivum obchodu, zejména s Cinou, Japonskem a Tchaj — wanem.

Graf 11 Deficit obchodu Ciny (mld. K¢)
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Zdroj: www.cnb.cz (adaje platné k 8. 3. 2011)

Pasivum obchodu zejména s Cinou se meziroéné prohloubilo v diisledku riistu
dovozu zejména, elektrickych a telekomunikacnich zatfizeni, dovozu kancelatskych stroji
a dovozu zejména spotiebniho zbozi. Naopak s Ruskem se mezirocné obchodni schodek
snizil, disledkem rastu vyvozu a niz§iho objemu dovozu ropy.

Nejvyssi podil na vyvozu a dovozu v komoditni struktufe zahrani¢niho obchodu
zaujimala skupina stroji a pfepravnich zafizeni, jejiz podil se dale zvysil. DalSimi
dalezitymi polozkami jsou trzni a primyslové vyrobky. Stranu dovozu zastupuji

chemikalie a paliva.
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6.2.1.1.1. Sménné relace

Ke zlepSeni sménnych relaci o 2,3 procentniho bodu vedl rist vyvoznich cen

v roce 2007 o 1, 3% a pokles cen dovozu o 1%.

Graf 12 Vyvoj kurzu koruny na vyvoj cen
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Zdroj: www.cnb.cz (idaje platné k 8. 3. 2007)

Z vyvoznich cen rostly nejvyraznéji ceny surovin, ceny potravin. Klesali
u vyvoznich cen skupiny strojii, pfepravni zafizeni a primyslové vyrobky. U dovoznich
cen klesaly nejvice ceny strojii a dopravnich prostiedkd (viceméné kancelafské stroje a
zatizeni k automatickému zpracovani dat) a primyslové zbozi. Ceny dovozni rostly u cen
tukii, olejli a ceny surovin (vétSinou ruby).

Vlivem poptavky ze strany dynamicky rostoucich ekonomik Ciny a Indie

i finan¢nich investort se zvySovaly svétové ceny primyslovych surovin a potravin.
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6.2.1.2. Bilance sluzeb
Bilance sluzeb skoncila v roce 2007 piebytkem 55,4 mld. K¢, dusledkem rtstu
vyvozu nez dovozu.

Graf 13 Prebytek bilance sluZeb

100 -

60 -
40 -

2003 2004 2005 2006 2007

N O statni sluzby E Cestovni ruch Dopravg  eSaldo cellkem

Zdroj www.cnb.cz (adaje platné k 8.3.2011)

Na rust vysledného aktiva dopravy, (28,7 mld. K¢) v rozhodujici mife v oblasti
mezinarodni dopravy mélo vliv saldo nakladni dopravy. Byla také zaznamenana vyznamna
zména u komplexu sluzeb tzce spojenych s dopravou (manipulace s nakladem, udrzba
dopravnich prostfedkl, fizeni letového provozu, poplatky agentim atd.), které byl mirné
pfebytkové. Oproti tomu pieprava osob, ktera pii nezménénych vydajich zaznamenala
propad piijmu, a vysledné saldo se zhorsilo.

Z hlediska nartstu a objemu zlstava vyznamna silni¢ni doprava. Rovnéz se zvysil
piebytek u piepravy zbozi po Zeleznici, prostfednictvim letecké dopravy a v ni niz§i mife u

ficni dopravy. O prosti tomu u namotni nédkladni dopravy se prohloubilo pasivum.
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U namoini nakladni dopravy se prohloubilo pasivum. Saldo u potrubni pfepravy

ropy a plynu (1,5 mld.) zistalo aktivni tak jako v pfedchozim roce.

6.2.1.3 Bilance vynosii

Schodek bilance se u vynost prohloubil na 253,8 mld. K&. Rust pocet cizinct zvysil
mzdové naklady vcetné odvodl na socialnim zabezpeceni o 20 %. V navaznosti, ktera
ovlivnila pfiznivé obdobi hospodarské vysledky tuzemskych spolecnost,i zvysila celkova

¢astka dividend pro zahranicni vlastniky tuzemskych podnika a bank na 113, 8 mld. K¢.

6.2.1.3 BéZné prevody

V roce 2007 skoncila bilance pievodii schodkem ve vysi 8,1 mld. K& Vyssimi
odvody dani z pfijmi a pfispévkid na socialni zabezpeceni bylo ovlivnéno v disledku
rostouciho poétu cizincti zaméstnanych v Ceské republice saldo ostatnich pievodi. Saldo

ostatnich prostiedktl z Ceské republiky do rozpoétu.

6.2.2 Kapitalovy ucet
V roce 2007 bylo saldo kapitdlového uctu aktivni ve vysi 19,7 mld. Kapitalovy ucet

byl ovlivnén zejména piijmy ze strukturalnich fondd Evropské unie (19,6 mld. K¢).

6.2.3 Financni ucet
Cisty piiliv zahrani¢nich zdrojii dosahl na finanénim uétu 104,5 mld. K&, coz je

skoro stejné jako v roce 2006.

6.2.3.1 Ceské piimé investice v zahrani¢i

Tuzemské investice meziro¢né poklesly v roce 2007 o 18,3 % a jejich objem dosahl
27,1 mld. Vétsinou se smérovaly do odvétvi vyroby, elektiiny, plynu a vody, odvétvi
nemovitosti a sluzeb pro podniky a odvétvi obchodu a investic. Investice do zdkladniho
kapitalu dosahli 5,6 mld. K¢ a objem reinvestované¢ho zisku cinil podle ptedbéznych
zaznamu 10,5 mld. K¢. Investice sméfované do plynu a vody byly 3297,6 mld. K¢,

investice smérované do obchodu a oprav jsou 4,5 mld. K¢, a investice na obchod a opravy
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516 mld. K¢&. Investice v Gruzii 6,5 (mld. K¢), Nizozemi 5,5 (mld. K¢), Polsku 5,7 (mld.
K&).

6.2.3.2 PFimé zahraniéni investice v CR

Ptiliv pfimych zahrani¢nich investic se meziro¢n¢ zvysil a dosahl 185, 3 mld. K¢.
K tomu pfisp€l také rust reinvestovanych ziski na 130,6 mld. K¢&. Oproti roku 2006 se
snizily investice do oblasti modernich technologii a servisnich center a pfevazovaly

projekty na roz§ifeni vyrobnich kapacit.

Graf 14 Pfimé investice
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Zdroj www.cnb.cz (tdaje platné k 8.3.2007)
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6.2.3.3. Vynosy z pFimych zahraniénich investic v CR
V roce 2007 postupoval podle piedbéznych tdaji i rist objemu vyplacenych

dividend, rieinvestovaného zisku i uroki z ostatniho kapitalu. Podle pfedbéznych
ocekéavani objem dividend z pifimych investic vyplacenych zahrani¢nim investorim v roce

2007 dosahl podle ptredbéznych udaji 108,8 mld. K¢.

Graf 15 Vynosy z piimych zahrani¢nich investic v CR
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Zdroj www.cnb.cz (tdaje platné k 8.3. 2011)
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6.2.4. Vynosy z portfoliovych investic

6.2.4.2. Vyvoj na penéznich a kapitalovych trzich
Vyvoj ceského penézniho a kapitdlového trhu ovliviiovala fada domacich i1

mezinarodnich ekonomickych faktori.

6.2.4.3. Portfoliové investice

Kdyz se u portfoliovych investic meziro¢né zvysil Cisty odliv zdroji na 53,2 mld.
K¢., tak byl ¢im dal vétsi zdjem Ceskych investori o zahrani¢ni majetkové i o zahrani¢ni
majetkové 1 dluhové instrumenty.

U aktiv chodazi k odlivu zdroji do zahranici ve vysi 94,6 mld. K¢, piiliv

zahrani¢niho kapitalu formou portfoliovych investic dospél k sumé 41,4 mld. K¢.

Graf 16 Investice nerezidentu
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Zdroj www.cnb.cz (adaje platné k 8. 3. 2010)

Zahrani¢ni investofi nakupovali dluhové cenné papiry emitované domacimi

subjekty na tuzemském trhu i v zahraniéi.
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6.2.5. Finan¢ni derivaty

Zmény realnych hodnot derivatl v bilancich bank nebyly vyrazné. V jednotlivych
ctvrtleti byla patrna zna¢na volatilita. Ke snizeni aktivni pozice derivatii vici nerezidentim

souvisejici zfejme s ménicimi se toky carry obchodl doslo ve tietim Ctvrtleti.

6.2.6. Ostatni investice
Za rok 2007 byl v poloZzce ostatni investice vykazan cisty odliv kapitalu do

zahranic¢i ve vysi 2,3 mld. K¢.

6.2.7 Vyvoj devizovych rezerv CNB

Po vylouceni kurzovych vlivii se zvySily devizové rezervy o 15,7 mld. K¢
v diisledku vynosti z investovani, které byly CNB z ¢asti jen odprodany na devizovém trhu,
a transakci provadénych pro klienty CNB. Devizové rezervy maji schopnost pokryvat

témeéf tfimésiéni hodnotu dovozu zbozi a sluzeb.

6.3. Analyza struktury platebni bilance v roce 2008

6.3.1. BéZny ucet platebni bilance
V roce 2008 skoncil bézny ucet platebni bilance schodkem ve vysi 113,9 mld. K¢.
Cisty piiliv na finan¢nim uétu platebni bilance dosahl zahraniéniho kapitélu 151,2 mld. K&

a tento vyvoj byl pfedevsim ovlivnén €erpanim zahrani¢nich zdrojii podnikovou sférou.
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6.3.1.1. Obchodni bilance

Obchodni bilance v roce 2008 dosahla aktiva 103,2 mld. K¢, coz je mezirocni
pokles o 17,4 mld. K¢.

Celkova hodnota dovozu zbozi, které nebylo zahrnuto do statistiky zahrani¢niho
obchodu, ¢inila 4,2 mld. K& Celkovy vysledek zahrani¢niho obchodu CR byl hlavné
ovlivnén prudkym poklesem poptavky ze zemi nejvyznamnéjSich obchodnich partnera,
zejména pak ve ctvrtém cCtvrtleti roku 2008, doprovazeny rustem dovozli ze zemi mimo

Evropskou unii. Saldo zahrani¢niho obchodu bylo dokonce ovlivnéno i zhorSenim

sménnych relaci.

Graf 17 Obchod EU a ostatnich zemi
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Zdroj www.cnb.cz (adaje platné k 8.3.2011)

V teritorialni struktufe zahrani¢niho obchodu ma rozhodujici podil obchod se
zemémi EU. Dosazeny piebytek ve vzijemném obchodu dlouho pievySuje deficit
obchodni vymény s ostatnimi zemémi, pasivum vic€i ostatnim zemim mezirocné

prohloubilo 0 94 mid.

6.3.1.1. Sménna relace

V roce 2008 vedlo snizeni vyvoznich cen o 4,6% a zaroven také pokles cen dovozu
0 3,3% vedly ke zhorSeni celkovych sménnych relaci o 1,3 procentniho bodu.

Pohyb cen zahrani¢niho obchodu byl s jistotou ovlivnén zejména vyvojem cen na
svétovém trhu a pohyby kurzu koruny vici euru a americkému dolaru. Z vyvoznich cen se

ceny stroji a dopravnich prostfedki, primyslového zbozi, ceny chemikalii. ZvySily se jen
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vyvozni ceny mineralnich paliv, naopak rostly ceny dovozni minerdlnich paliv, ceny
ostatnich surovin.

Nejvyraznéjsi zlepseni cennych relaci bylo ve skupinach cen tukt a olejt.

6.3.2. Bilance sluzeb

Bilance sluzeb skoncila vroce 2008 piebytkem 82,0 mild. KC¢.
V disledku rychlej$iho rastu vyvozu nez dovozu meziroéné se piebytek
sluzeb vyrazn¢ zvysil.

V rozhodujici mife bylo zlepSeni salda bilance sluzeb zplsobeno

pfiznivym vyvojem salda ostatnich obchodnich a neobchodnich sluzeb.
Graf 18 Bilance sluzeb
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Zdroj www.cnb.cz (udaje platné k 8.3.2011)

Zvysil se Cisty vynos z mezinarodni piepravy, naopak se snizil pfijem od
zahrani¢nich néavstévnikll pii souCasném ndristu vydaji na cesty Ceskych obcanli do
ciziny. U mezinarodni pfepravy zboZi a osob doslo k meziroénimu snizeni ptebytku,
nakladni doprava ziskala narGstem cistého vynosu z obsluznych a dalSich s dopravou
souvisejicich sluzeb. Potrubni doprava shledala zménu trendu proti pfedchazejicim

obdobim. U osobni dopravy zlstali ptijmy i vydaje stejné jako roce 2007.
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Vyznamnou udalosti v Ceské republice bylo z hlediska volného pohybu osob
za¢lenéni Ceské republiky do schengenského prostoru, které zajistilo volny pohyb osob jak

na silni¢nich piechodech, tak i na letistich.

6.3.3 Bilance vynost

V roce 2008 se schodek bilance vynosl zvysil na 288,8 mld. K¢. Oproti
loniskému roku se podstatné snizily vynosy z majetkovych investic v zahranici
1 uroky, které jsou plynouci z finan¢nich aktiv. Na strané vydaji vzrostly
ndklady za zaméstnavani cizinci a dividendy vyplacené zahrani¢nim

investorum.

6.3.4. Bézné prevody

V loniském roce skoncila bilance ptrevodii schodkem ve vysi 10,3 mld. K¢. Se
srovnanim s predchozim rokem doslo ke snizeni schodku o 8,1 mld. K¢&. Vykazovany Cisty
odliv prostiedkl v béznych pievodech do rozpoctu Evropské unie se mezirocné snizil na
1,5 mld. K¢&. Ostatni ptevody vladniho sektoru zejména ovlivnil nartst dani z pfijmi a

ptispévki na socidlni zabezpec€eni za zahranicni pracovniky zaméstnané v Ceské republice.

6.4. Kapitalovy ucet

Saldo kapitalového uctu roku 2008 ziistalo nadale aktivni. Akorat se mezirocné
zvysilo o 11, 4 mld. K¢ na 31, 0 mld. K¢. Kapitalovy Gcet ovlivnuji predev§im piijmy ze
strukturdlnich fondt Evropské unie (24,2 mld. K¢). Novou sloZzkou na strané piijmi a
vydajii kapitdlového uctu stalo obchodovani sektoru nefinan¢nich podnikd s emisnimi

povolenkami.

6.5. Finanéni ucet

V roce 2008 na finan¢ni ucet platebni bilance dosahl Cisty pfiliv zahrani¢nich
zdroji 151,2 mld. K¢, coz piedstavuje narist o 25,4 mld. K¢ nez minuly rok. Financ¢ni
derivaty a Salda portfoliovych investic skoncila pasivem, v pfipadé portfoliovych investic
vSak mens$im nez ptedchozim roce. U ostatnich investic pfineslo k néartstu ¢istého ptilivu

zdroji ze zahranici.
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6.5.1. Pfimé zahranicni investice

Piimé investice, které uskutecnuji ¢esti jednotlivei v zahranici meziro¢né,
stagnovala dosahly vyse 32,4 ( mld. K¢ ).

Nejvétsi objem investic smetoval do odveétvi nemovitosti a sluzeb pro podniky, déle
do finan¢niho zprostfedkovani, do obchodu a oprav, také do vyroby elekttiny, plynu a
vody.

Nejvyssi dynamika investic byla ve zpracovatelském primyslu, které meziro¢né
vzrostly o 39,8, predevs§im v dasledku investic do odvétvi vyroby stroju a zafizeni a
elektrickych stoju a pfistroji. Z hlediska teritoridlniho ¢lenéni byli nejvétsimi piijemci

investic Nizozemsko, Kypr, Némecko a Portugalsko.

Graf 19 Salda investic
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Zdroj www.cnb.cz (udaje platné k 8. 3. 2011)

6.5.2. P¥ima zahraniéni investice v CR
Hlavnim faktorem meziro¢niho poklesu byl objem reinvestovaného zisku a pokles

pfilivu ostatniho kapitdlu na 7, 1 mld. K& V roce 2008 se neuskute¢nily skoro zadné
prodeje statnich majetkovych casti. Objem uvéra podle ne€kterych udaji mezirocné klesl
témet o 65,1 % disledkem nizSich splatek Gvérti ze strany zahrani¢nich matefskych

spole¢nosti.
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6.5.3. Vynosy z piimych zahrani¢nich investic v CR

Podle nékterych dikazii dosahl objem dividend a urokii z ostatniho kapitalu
placenych do zahrani¢i témét stejné vyse jako v roce 2007. Zajimavosti je, Ze objem
vyplacenych dividend ptesahl objem reinvestovanych zisk a na celkovych vynosech se
podilel 54,4%.

To se nakonec odrazilo v meziro¢nim mirném poklesu vynosu z pfimych investic,
ktery byl 294,1 mld. K¢.

Dividendy, které byli vyplacené zahrani¢nim investorim Vv roce 2008 byly podle
pfedbéznych udaji 159,9 mld. K¢. Témeét 60% z celkové té castky bylo vyplaceno
Vv oblasti. Pfijmy z Grokll zahrani¢nich matefskych spolecnosti, které byly poskytnuty

véry dcefinym spoleénostem v CR, dosahly podle pfedbéznych statistik 9,3 mld. K&.

Graf 20 Stav dividend
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6.6 Portfoliové investice

6.6.1 Vyvoj na penéznich a kapitalovych trzich

V roce 2008 byl Cesky penézni a kapitdlovy trh ovlivnén svétovou finan¢ni krizi,
prudkym poklesem svétové ekonomiky a ndslednym zpomalenim temp rastu HDP ve
vSech rozvinutych ekonomikach. Krize na trhu americkych hypoték ovlivnila nejen
finan¢nictvi, ba dokonce 1 ostatni sektory ekonomiky. Po celém svété se provadelo opatieni

ke stabilizaci bankovniho systému a ve druhé poloviné roku dochazelo k rychlému
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snizovani trokovych sazeb. Urokovy diferencial CZK viiéi hlavnim svétovym ménam se
postupn¢ posunul do hodnot kladnych vlivem vyraznéjsiho poklesu, co se tyce

zahrani¢nich urokovych sazeb v porovnani s domacimi.

6.6.2 Portfoliové investice
Cisty odliv zdrojt u portfoliovych investic meziro&né poklesl z 57,2 mld. K& na 9,1
mld. K¢. Disledkem krize na kapitalovych trzich se zna¢n¢ snizil zdjem ceskych investort

o zahrani¢ni cenné papiry.

6.7 Financni derivaty
Vyvoj derivata v platebni bilanci byl spojen zejména s pohybem kurzu koruny
v prubéhu celého roku. V prvni ptilce roku kurz posiloval a dochéazelo ke sjednéavani

ménovych derivatl mezi Ceskymi exportéry a ceskymi bankami.

6.7.1 Ostatni investice
Cisty piiliv kapitalu nastal v poloZce ostatni investice ze zahrani¢i ve vysi 23,9 mld.
K¢ (mezirocni narist o 21,2 mld. K¢). Nejvétsi pfiliv zdrojit (ve vysi 31,5 mld. K¢)

vymezil bankovni sektor (idaje nezahrnuji portfoliové investice).

Graf 21 Vysledné saldo ostatnich investic
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6.7.2Vyvoj devizovych rezerv CNB

Aktivni saldo (po vylouceni kurzovych vlivil) transakci s devizovymi rezervami
dosahlo 40,1 mld. K¢. Do salda se promitli jeho vynosy z jejich investovani a vysledek
operaci provadénych pro klienty CNB. Ke konci roku 2008 byl stav devizovych rezerv
715,8 mld. K¢.

6.7.2Vyvoj devizovych rezerv CNB

Aktivni saldo (po vylouceni kurzovych vlivll) transakci s devizovymi rezervami
doséhlo 40,1 mld. K¢. Do salda se promitli jeho vynosy z jejich investovani a vysledek
operaci provadénych pro klienty CNB. Ke konci roku 2008 byl stav devizovych rezerv
715,8 mld. K¢.
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7. Zaveér

Tato bakalafska prace byla zpracovdna na téma ,,Platebni bilance a jeji vyvoj".
Sklada se ze dvou c¢asti — teoretické a analytické. Teoreticka Cast je obsahové vyjadiena
pomoci kniznich publikaci. Analytickd ¢ast vychazi z poznatkli teoretickych
a Z dostupnych statistik a vykazii.

V teoretické Casti bylo nejnutnéjs$i hned na zacatku vysvétlit samotny pojem
platebni bilance, co znamena a jakym je piinosem. Dal$im dilezitym aspektem co se tyka
platebni bilance je jeji rozdéleni.

Platebni bilance je systematicky platebni vykaz, ktery nam udéva piehled o
ekonomickych transakcich libovolné zemé, napi. Ceské republiky se zahrani¢im napf.
Rakouskem nebo Némeckem.

Platebni bilanci podle struktury rozdélujeme s hlediska horizontalniho a
vertikalniho. Horizontalni strukturu ¢lenime na bézny ucet, kapitalovy ucet, chyby a
opomenuti, kurzové rozdily a zménu devizovych rezerv.

Platebni bilanci sestavujeme na bazi podvojného ucetnictvi, kdy rozdil mezi
kreditnimi a debetnimi polozkami urcuji salda platebni bilance. Samoziejmosti platebni
bilance je, Ze musi byt vyrovnana.

Platebni bilance je zavisld na zahrani¢nim obchodu, kdyby neexistoval zahrani¢ni
obchod, nemohli by probihat ekonomické transakce mezi jednotlivymi zemémi. I kdyz je
problematika zahrani¢niho obchodu mikroekonomickou slozkou, protoze zasadnim
zdrojem hospodatského rustu zemi je v souc¢asné dobé mezinarodni obchod.

Platebni bilance od roku 1993 aZz 2010 prosla mnohymi zménami, které bylo
pozoruhodné z hlediska lidského rozumu sledovat a pozorovat. At uz to byla
polistopadova zména v roce 1989 dana padem komunismu, kdy se musela zem¢ vyrovnat
se zacatky trzni ekonomiky. Dale pak obdobi v roce 2004 kdy se stala soucasti Evropské
unie, dilezitou udélosti je vstup do Schengenského prostoru. U salda bézného uctu a jeho
vyvoje nam hodné pomohl vstup do Evropské unie, kdy se diky rostoucimu vyvozu saldo
zlepsilo. Presto je toto saldo stale v deficitu, vydaje totiz rostou rychleji nez vynosy. Jediny

rok kdy bylo saldo bézného uctu v prebytku, je rok 1993 (13,3 mid.)
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Vlivem pievahy zahrani¢nich investic jsou salda finan¢niho G¢tu a pfimych investic
stale v prebytku nejvétsiho prebytku u finanéniho uctu v roce 2002 a to 347 mld. K¢&. Piimé
investice dosahli nejvétsiho salda v roce 2000.

Zajimava je i skutetnost zroku 1997 kdy Ceskou republikou vladla nejistota
z politické krize, doslo k ovlivnéni salda finan¢niho G¢tu a to 34, 3 mld. Saldo bilance
vynost je mohutny pfiliv novych zaméstnancti ze zahranici.

I kdyz je ted” Ceska republika, tak jak na to je, véfme, Ze si vybere spravné fesent,

a nedojde ke smutkiim, které by vedli k n¢jaké zivotni nejistoté.
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