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MO 4: Struktura platebni bilance a bézného uctu v MO

Platebni bilance Platebni bilance je statisticky vykaz, ktery systematickym zplsobem

zachycuje ekonomické transakce se zahrani¢im (ij. mezi rezidenty a nerezidenty) za

urgité dasové obdobi (CNB, 2021a). Struktura bilance vychazi z metodiky MMF, coz

znamena, Ze je sestavovana stejné vSemi centralnimi bankami. Této fakt umozriuje

vzajemnou porovnatelnost mezi jednotlivymi staty.

Platebni bilance ma nasleduijici strukturu (Neumann et al, 2011):

1.

Bézny ucet, ktery obsahuje vyvozy a dovozy zbozi a sluzeb, vyvozy a dovozy
vynosl z investovaného kapitalu (uroky, dividendy, zisky) a prace (mzdy),
nekapitalové jednostranné transfery (pf. hospodarska pomoc).

Kapitalovy ucet zachycuje transfery kapitalové povahy. Spada sem napfiklad
Cerpani zdroju z Evropské unie, prominuti dluhu, pfevody patentu a autorskych
prav.

Finan¢ni ucet zachycuje toky kapitalu plynouci do ekonomiky a ven
z ekonomiky. Jedna se predevSim o import a export pfimych zahranicnich
investic (PZIl), které predstavuji kapitalovou u€ast na zakladnim kapitalu
spole€nosti minimalné 10 %. Portfoliové (nepfimé) investice zahrnuji kapitalové
ucasti, které nesplnuji podminku pro zafazeni do PZI.

Saldo chyb a opomenuti zahrnuje vesSkeré nepresnosti v evidenci, metodické
problémy, kurzove rozdily atp.

Zména devizovych rezerv zahrnuji zlato, zvlastni prava Cerpani, devizy.

Pro nasSe ucely je nejvyznamnéjSi bézny ucet, ktery se dale déli na Ctyfi polozky
(Neumann et al, 2011):

A) Obchodni bilance: zahrnuje vyvozy a dovozy zboZi ze zemé a do zemé.

B) Bilance sluzeb: zahrnuje vyvoz a dovoz sluzeb (pfedevS8im cestovni ruch a

doprava) ze zemé a do zemé

C) Bilance vynosu (nové prvotni dichody) zachycuje duchody z vyrobnich faktora

ve vlastnictvi domaci zemé, jez jsou zapojeny v zahrani€i, a dichody
z vyrobnich faktorl ve vlastnictvi zahrani¢nich subjektl, jez jsou zapojeny

v domaci ekonomice, tj. mzdy, zisky, dividendy, uroky. Dividendy tvofi
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vyznamnou &ast této bilance v CR. Jedna se o penézni prostfedky, které firmy
v zahrani¢nim vlastnictvi pfevadéji zpét do svych matefrskych zemi. Jedna se o
disledek pfilivu pfimych zahrani¢nich investic z konce devadesatych a
predevsim nultych let. Do této polozky patfi i tzv. remitance, coz jsou finan¢ni
prostfedky, které zasilaji pracovnici v zahraniCi do svych domacich ekonomik.
Pro fadu rozvojovych statd jsou tyto prostfedky kliCové pro fungovani jejich
ekonomik a tvofi znacnou ¢ast jejich HDP.

D) Bilance béznych pfevodl (nové druhotné didchody) zachycuji jednostranné

transfery jako pfispévky mezinarodnim organizacim, dary a dalSi

Platebni bilance je obvykle evidovana ver vertikalni struktufe, coZz znamena, Ze kazda
polozka je zachycena dvakrat. Kreditni polozky se zachycuji se znaménkem plus
a predstavuji takové transakce, v jejichz dlsledku dochazi k pfijmu plateb od
nerezidentl. Debetni polozky se zachycuji se znaménkem minus a predstavuji naopak
takové transakce, v jejichz dusledku jsou poskytovany platby nerezidentiim. Vzhledem
k podvojnosti zapisu je platebni bilance vzdy z ucetniho hlediska ex post vyrovnana
(Neumann et al, 2011).

Tab. 1: Vertikalni struktura PB

ucty kredit + |debet -
zboZi export import
sluzby export import
ddchody import export
pfevody import export
kapital import export
devizové rezervy shiZeni | zvySeni

In: vl. zpracovani na zakladé (Neumann et al, 2011)

V praxi to znamend, Ze zatimco vyvoz zboZi a sluZzeb je poloZzkou kreditni, vyvoz
kapitalu je poloZkou debetni. Z hlediska objemu jsou bézny a kapitalovy ucet
pfi vertikalni struktufe stejné, pouze s opaénym znaménkem (Samuelson, Nordhaus,
1995).

Dale se zamé&Fime na aplikaci t&chto poznatkd na vyvoji bézného tétu v CR. Dle CNB
(2021) byl v roce 2020 nejvétsi prebytek b&zného uétu v historii CR a to ve vysi 203,5
mid. korun. K tomuto vysledku pfispél ale pfedevSim fakt, Ze doslo k omezeni

vyplaceni dividend z pfimych zahrani¢nich investic nerezidentim.



Obr. 1: Vyvoj bézného uctu PB 2015-2020, bilance, mil. CZK

v mil. CZK
Poloka [Zemé& | »2015 | »2016 | »2017 | » 2018 | » 2019 | F 2020
Bé&Zny icet Svét celkem 20 746,1 851770 790895 241000 19 155,2 203 509.4
ZboZi Svét celkem 187 705,8 258 504,9 259 347,83 200 898,929 230 849,4 285 176,8
> Sluzby Svét celkem 86 617,5 106 562,0 124 624,6 1192 9s57,3 105952,0 104 619,9

> Prvotni diichody  Svét celkem -254 744,2 -253 218,7 -255 345,6 -260 178,6 -202 246,4 -157 767,4
Druhotné diichody Svét celkem 1 157,0 -26 671,3 -49537,2 -36 587,7 -34300,0 -28 518,0

Aktualizovat - Tisk - Export

In: CNB (2021b) Interaktivni panely Oracle Bl - BISTAT (cnb.cz)

Tyto zmény jsou patrné v obrazku 1, kdy prvotni ddchody obsahujic vyplatu dividend
poklesly meziroéné 135 miliard. Dale je zfejmé, Ze za celé sledované obdobi byla
obchodni bilance i bilance zbozi v ptebytku. CR tedy vice vyvazi své zbozi a sluzby
nez dovazi. Diky pandemickym udalostem ale poklesl v roce 2020 vyvoz sluzeb, a to
predevsim diky slozce cestovni ruch, o 95 miliard korun, neboli 13% pokles bilance
oproti pfedchozimu roku. EU se podilela na pfijmech za sluzby z 58%, kde dominovalo
Némecko (17%), nasledované USA, Slovenskem a Velkou Britanii. Na pfebytku se

nejvice podilely IT sluzby ve vysi 56 miliard a vyrobni sluzby 36 miliard CNB (2021a).

Obr. 2: Vyvoj BU 2016-2020, mil. CZK
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https://www.cnb.cz/analytics/saw.dll?Dashboard&PortalPath=%2Fshared%2FUNIBOP_WEB%2F_portal%2FBISTAT&Page=BOP_R&P1=dashboard&Action=Navigate&ViewState=k1ue4eq5jub1uc6h9gire8j6va&P16=NavRuleDefault&NavFromViewID=d%3Adashboard~p%3Atdppn6rbilu6v8m0

Pfebytek obchodni bilance byl v roce 2020 rekordni a €inil 285 miliard korun. Jeho
vySe byla nicméné ovlivnéna zmeénou cen, kdy v pfipadé vstupl hrala znacnou roli

pokles cen nerostnych surovin. Zmeény ve vyvoji jsou patrné i v pfipadé obrazku €. 2.

Z hlediska teritorialni struktury obchodni bilance téméF 80% zboZovych vyvozu
sméfovalo do EU, se velmi vyznacnym podilem Némecka (32%), nasledovanym
Slovenskem (9%) a Polskem (6%) (CNB, 2021a).

Co se tyCe bilance prvotnich dichodul, schodek se v roce 2020 zmirnil, jak jiz bylo
naznaceno vySe diky mensimu odlivu dividend do zahraniCi. Tato polozka je nicméné
v CR dlouhodobé deficitni pravé diky odlivu dividend do zahraniéi v dusledku
pfedchozich investic. Pro ilustraci vroce 2020 schodek c¢inil 157 miliard korun,
v pfedchozich letech se pohyboval okolo 250-290 miliard korun. Zhruba polovina
dividend pfipadal na primyslovy sektor, pétina pfimo na automotive sektor. V pfipadé
sluzeb, které Cini rovnéz necelou polovinu vyplacenych dividend, tvofila 20% vSech
dividend finan¢ni a pojistovaci €innost nasledovana polozkami informacni (10%) a
komunikaé&ni ¢innosti a velkoobchodem a maloobchodem (10%) (CNB, 2021a). Vyvoj

prvotnich ddchodu a vyznam dividend ilustruje obrazek €. 3.

Obr. 3: Prvotni dichody v CR 2016-2020, mil. CZK
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DalSim zajimavych faktem je skute€nost, Ze zhruba 92% dividend je vyplaceno do EU,
predevsim do Lucemburska (35%) a Nizozemska (22%) (CNB, 2021a). Vyznamnou
roli pfi vyplaceni dividend tedy hraje dariové prostiedi, které je v obou téchto

ekonomikach pro korporatni sektor velmi pfiznivé.

Tato data ham tedy umoznuiji ziskat kliCové informace o struktuie ¢eské ekonomiky a
jejiho zapojeni do mezinarodnich obchodnich vztahu. Z nich vyplyva silna zboZova a
financni provazanost s EU. Zbozové a dividendové toky nicméné ne zcela koreluji.
Zatimco nejvyznamnéjSim obchodnim partnerem je Némecko, nasledované s velkym
odstupem Slovenskem a Polskem. Z hlediska teritorialni struktury dividend hraji ale
nejvétsi roli predevsSim Nizozemsko a Lucembursko. V pfipadé bilance sluzeb je
zavislost na EU men8i nez v pfipadé obchodni bilance, pro ktery je obchod v ramci

vnitfniho trhu EU naprosto kliCovy.

Tuto zavislost na EU potvrzuje i vyvoj druhotnych dichodu, ktery je dlouhodobé ve
schodku. Diivodem jsou piijmy z EU, kde je CR &istym ptijemcem. Platby z EU tedy
prevysuji odvody CR do ni ve formé procentualnich odvodd z DPH a HND (CNB
2021a). Na schodku se ale nejvice podili socialni odvody pFeshrani¢nich
zaméstnancd, jak je patrné z obrazku ¢&. 4. Jedna se o situaci, kdy ¢esti zaméstnanci
odvedou na socialnich odvodech (odvijejici se od vySe jejich mezd) v zahraniCi vice

penéz, nez odvedou nerezidenti v CR.

Obr. 4: Druhotné duchody 2016-2020, mid. CZK
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Co se tyCe prebytkd nebo deficitu bézného uctu vici HDP, ekonomicka teorie ma za
to, Ze deficit bézného uctu by nemél prekrocit do 5% HDP (Mandel, TomsSik, 2003).
Zde zalezi na financovani tohoto schodku. V pfipadé nedluhového financovani je
schodek kompenzovan pfimymi zahrani¢nimi investicemi nebo portfoliovymi
investicemi na finanénim uctu platebni bilance. V pfipadé dluhového financovani
dochazi k vyrovnani prostfednictvim devizovych rezerv, kdy centralni banka
intervenuje na devizovych trzich s cilem zabranéni znehodnoceni mény (Neumann et
al, 2011). Schodek bézného uctu znamena, Ze nabidka domaci mény je vétsi nez

poptavka po ni, klesa tedy jeji cena a vznika tlak na jeji znehodnoceni.

Centralni banka v pfipadé fixniho kurzu i fizeného floatingu prodava devizy ze svych
rezerv, coz sniZzuje domaci penézni zasobu. Ména se zde chova jako komodita, o
kterou je s mensSim objemem v obé&hu vétsi zajem a jeji cena tedy po intervencich
zadina rast (nasledkem toho dochazi k posilovani kurzu). CR ale vykazovala ve
sledovaném obdobi aktivni saldo bézného uctu vaci HDP, které dosahovalo v roce
2020 3,5% HDP. V minulosti se nicméné s timto problémem potykala, dochazelo ale

ke kompenzovani prostfednictvim pfimych zahrani€nich investic.
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