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VNEJSI EKONOMICKA ROVNOVAHA

V ramci prednésky se dozvite:

- corozumime pod pojmem vnéjsi ekonomicka rovnovaha,
 jak je definovana platebni bilance a z jakych uéta se sklada,
« co rozumime pod pojmem bézny tcet,

 jakou roli v makroekonomické analyze maji sménné relace,
« v ¢em se lisi kapitalovy a finan¢ni ucet,

 jak definujeme oficidlni vyrovnévaci bilanci

- acorozumime pod pojmem zahrani¢ni zadluZenost.
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VNEJSI EKONOMICKA ROVNOVAHA A PLATEBNI BILANCE

- vnéjsi ekonomicka rovnovaha - stabilita zahrani¢né-ekonomickych vztahf, tj. vyrovnanost vSech
autonomnich penéznich tok1, k nimz dochdzi mezi domaci ekonomikou a zahrani¢im, v diisledku
¢ehoz nejsou tuzemské ekonomické subjekty nuceny provadét operace, jez vedou ke zméndm
devizovych rezerv,

- platebni bilance (PB) - systematicky statisticky vykaz, ktery shrnuje veskeré hospodarské transakce, k
nimz v pribéhu urcitého ¢asového obdobi dochazi mezi rezidentskymi a nerezidentskymi
ekonomickymi subjekty,

- statistici a ekonomové Ceské narodni banky musi pti vlastnim sestavovani platebni bilance
ridit umluvou o znaménku.
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BEZNY UCET A VNEJSI EKONOMICKA ROVNOVAHA V DLOUHEM

OBDOBI

- béZny et platebni bilance (BU) - ticet, ktery v ramci platebni bilance zachycuje toky statkd, sluZeb,
vynost a nakladi a jednostranné prevody mezi rezidenty a nerezidenty,

« obchodni bilance (OB) - bilance, jez zachycuje pohyb statkli a vécnych transferd, které ve
sledovaném obdobi trvale ¢i kratkodobé prekrocili statni hranici,

- bilance sluzeb (BS) - bilance, jejiz soucasti jsou prijmy a vydaje z dopravnich sluzeb, cestovniho
ruchu a ostatnich obchodnich a neobchodnich sluzeb,

 vykonova bilance (VB) - saldo obchodni bilance a bilance sluzeb,

«  ¢isty vyvoz (CV) - rozdilem mezi vyvozem statkd a sluZeb a jejich dovozem.
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BEZNY UCET A VNEJSI EKONOMICKA ROVNOVAHA V DLOUHEM

OBDOBI

« bilance vynosti (BVN) - bilance zobrazujici vynosy a naklady souvisejici s prijmy z prace a vynosy z investic,

«  disty prvotni diichod ze zahranié¢i (CPDZ) - rozdil mezi pifjmy, jeZ plynou rezidentskym ekonomickym
subjektim z jejich zapojeni do vyrobniho procesu v zahranic¢i a z vlastnictvi zahrani¢nich financ¢nich a
nevyrobenych nefinan¢nich aktiv a prijmy, které z téchto vyrobnich ¢initeld plynou nerezidentskym
ekonomickym subjektiim v tuzemsku,

- bézné jednostranné prevody (BJP) - bilance, jejiZ soucasti jsou dary, vyzivné, penze, zahrani¢ni pomoc, prispévky
a dalsi kompenzujici polozky, jez tuzemské ¢i zahrani¢ni ekonomické subjekty ziskavaji bez toho, aby za né
poskytly jakoukoliv protihodnotu,

- (isté bézné transfery ze zahranici (CBTZ) - rozdil mezi béZnymi danémi, socialnimi davkami, ¢istym pojistnym
na nezivotni pojisténi, nahradami z nezivotniho pojisténi, béZnou mezinarodni spolupraci a jinymi béznymi
transfery, jez byly na jedné strané prijaty rezidenty a na strané druhé poskytnuty nerezidentim.
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BEZNY UCET A VNEJSI EKONOMICKA ROVNOVAHA V DLOUHEM

OBDOBI

- bézna bilance (BB) - saldo bézného uctu,

« bilance béznych transakci se zahranic¢im - bilance, jejiz soucasti jsou jak ¢isté transfery finalni
produkce do zahranici, tak ¢isté prvotni a druhotné dichody ze zahranici,

« béZna bilance odrazi také vzajemny vztah mezi hrubym narodnim disponibilnim diichodem (HDD,)
a konec¢nym uziti narodnich statki a sluzeb (KUy):

BB = HDD,, — KU,
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BEZNY UCET A VNEJSI EKONOMICKA ROVNOVAHA V DLOUHEM

OBDOBI

hruby narodni disponibilni diichod - celkovy objem financ¢nich prostredkt, ktery mohou rezidenti
vyuzit budto na nakup statkd a sluzeb slouzicich k uspokojent jejich individudlnich a kolektivnich
potteb, nebo je mohou ulozit ve formé diichodt tvoricich hrubé narodni dspory (HNU):

BB = VKS + HNU - (VKS + THK )

BB = HNU — THK
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ZAHRANICNI OBCHOD A SMENNE RELACE

- smeénné relace (TT) - makroekonomicky ukazatel, jenz vyjadruje vzajemny vztah mezi cenou vyvozu
a cenou dovozu,

« hrubé (komoditni) sménné relace (TTy) - ukazatel, ktery za predpokladu rovnosti cenovych hladin vyjadiruje
vzajemny vztah mezi celkovym objem statk, které byly z dané ekonomiky vyvezeny a celkovym objemem
statk?, jez byly do této ekonomiky dovezeny:

D
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ZAHRANICNI OBCHOD A SMENNE RELACE

- (isté barterové sménné relace (TTg) - ukazatel, zachycujici podil mezi indexem cen vyvozu a indexem cen

dovozu:
T, = 27 100
MPI

diichodové sménné relace (TTp) - ukazatel, zobrazujici hodnotu ¢istych barterovych sménnych relaci, jez jsou
pro potfeby makroekonomické analyzy vaZeny celkovym objemem vyvoza:

T, = XPL k100
MPI

« ky - koeficient riistu vyvozu
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ZAHRANICNI OBCHOD A SMENNE RELACE

« jednoduché faktordlni sménné relace (TT)g) - ukazatel zachycujici souéin ¢&istych barterovych
sménnych relacf a koeficientu ristu produktivity prace ve vyvoznich odvétvich (kppy p):

XPI
TTy = MPI kPPV,D -100

« dvojndsobné faktoralni sménné relace (TTpg) - ukazatel, jehoz hodnotu ur¢ime jako soucin ¢istych
barterovych sménnych relaci a podilu mezi koeficienty ristu produktivity prace v tuzemskych a v
zahrani¢nich vyvoznich odvétvich:

XPI K PPV ,D
= > . 100
MPL Kepy 7 SLEZSKA
*  kppy z — koeficient riistu produktivity prdce v zahrani¢nich vyvoznich odvétvich =~ UNIVERZITA
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KAPITALOVY UCET

- kapitdlovy tiéet platebni bilance (KU) - téet, ktery zachycuje jak prevody kapitalového charakteru
souvisejici s migraci obyvatel, vlastnickymi pravy k investi¢nim grantm a promijenim dluh, tak
nakupy a prodeje prav dusevniho vlastnictvi (autorskych a pramyslovych prav, popt. prav s nimi
souvisejicich) a nefinan¢nich hmotnych aktiv, jimiZz mohou byt napt. pozemky pro zastupitelské
urady.
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- finanéni iéet platebni bilance (FU) - Gicet, jenz zachycuje veskeré transakce mezi rezidenty a nerezidenty, jeZ jsou spojeny se
vznikem, zménou ¢i zanikem vlastnictvi finanénich aktiv a pasiv jednotlivych ekonomickych subjekta,

primé investice (I,) - penéZni prostfedky, majetkové hodnoty ¢i majetkové préva ocenitelnd penézi, jejichz icelem je zaloZeni, ziskdni nebo
rozsireni trvalych ekonomickych pozic rezidenta v zahranici ¢i nerezidenta v tuzemské ekonomuice,

-  portfoliové investice (I - veSkeré finan¢ni transakce souvisejici s mezindrodnim pohybem akcif (majetkovych cennych papirti), tcasti, osvédéeni
o podilu na jméni spole¢nosti, s pohybem dluhovych cennych papirt (obligaci, smének se splatnosti nad jeden rok), nastroja penézniho trhu
(smének, pokladni¢nich poukazek a dluhopist se splatnosti do jednoho roku) a obchodovatelnych instrumenta se splatnosti do jednoho roku,

«  finan¢ni derivaty (FD) - odvozené instrumenty finanéniho trhu (forwardy, futures, swapy, opce, irokové derivaty, ménové derivaty, akciové
derivaty, komoditni derivaty, ivérové derivaty), jez jsou vyuzivany jak k zajistovani rizik, tak k obchodovani

- aostatni investice (I ) - kratkodoba a dlouhodobd aktiva a pasiva, které rezidentiim a nerezidentim vzniknou jak ve spojitosti s pajckami, depozity,

dodavatelskymi a bankovnimi Givéry, tak v souvislosti s ¢lenskymi podily rezidentskych ekonomickych jednotek v mezindrodnich neménovych
organizacich.

« zdkladni bilance (ZB) - saldo, jehoZ soucasti jsou vSechny polozky béZzného, kapitdlového a finanéniho G¢tu, vyjma ostatnich
kratkodobych investic.
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FINANCNI UCET A INVESTICNI POZICE

- investicni pozice (IP) - prehled o stavu finan¢nich aktiv a pasiv nefinan¢nich podnikd, finanénich a
vladnich instituci a ostatnich ekonomickych subjektd ve vztahu k zahraniénim ekonomickym
subjektim k poslednimu dni stanoveného obdobi,

 je-li hodnota tohoto salda kladnd, pak dand ekonomika, resp. jeji sektory zaujimaji viici
nerezidentim véritelskou pozici, kdezto pokud je tato hodnota zdpornd, nachézeji se tyto subjekty v
pozici dluznické.

SLEZSKA
UNIVERZITA
V OPAVE

MAKROEKONOMICKA ANALYZA 13/19



OFICIALNI VYROVNAVACI BILANCE

- saldo chyb a opomenuti, kurzové rozdily (SCOKR) - odpoctova polozka predstavujici jak saldo vSech
transakci, jeZ bud'to nejsou zaznamendny v oficidlnich statistikach, nebo u nichz dochézi k ¢asovému
nesouladu mezi vykdzanym pohybem zbozi a jeho skute¢nym zaplacenim, tak sumu kurzovych
rozdild,

- oficialni vyrovnavaci bilance (saldo maximalni likvidity) (OVB) - saldo béZného, kapitdlového a
finanéniho uc¢tu ocisténé o polozku zahrnujici chyby, opomenuti a kurzové rozdily:

OVB = -ZDR
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OFICIALNI VYROVNAVACI BILANCE

v/, 2V

- zména devizovych rezerv (ZDR) - dil¢i icet platebni bilance zachycujici pohyb vSech vysoce
likvidnich zahraniénich aktiv centrdlni banky (vklady v zahrani¢nich bankéch, poskytnuté tuvéry
nerezidentiim, zahrani¢ni cenné papiry, zlato, zvlastni prava ¢erpani, rezervni pozice u MMF ¢i
zasoba valut), kterd mohou byt touto instituci vyuzita k regulovani ¢i primému financovani platebni
nerovnovahy,

- devizové rezervy (DR) - veSkera likvidni zahrani¢ni aktiva, kterd jsou pod primou kontrolou
monetdrnich organt a jez slouZzi jako zdroj primého financovani platebni nerovnovahy,

 zachycuje kryti dovozu statki a sluzeb devizovymi rezervami, pricemz za optimalni je zpravidla
povazovana situace, v niz jsou devizové rezervy schopny pokryt ¢tyr az Sestimési¢ni hodnotu dovozu
zboZi.
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OFICIALNI VYROVNAVACI BILANCE

kreditni zdznamy (zvyseni nabidky deviz)

debetni zdznamy (zvyseni poptavky po

devizach)
A. Bézny ucet
A.1 Obchodni bilance
e VYVOZ e dovoz
A.2 Bilance sluZeb
e pfijmy o vydaje

Vykonova bilance = A.1 + A.2

A.3 Bilance vynos{

e Vynosy e naklady
A.4 Bézné jednostranné prevody
e piijmy e vydaje

BéZna bilance = A.1 + A.2 + A.3 + A.4

B. Kapitalovy ucet
e pfijmy e vydaje
Saldo béZného a kapitdlového Uctu = A + B

C. Financni ucet
C.1 Pfimé investice

e Ceské v zahranidi ¢ zahraniéni v CR
C.2 Portfoliové investice
¢ aktiva e pasiva
C.3 Finanéni derivaty
e aktiva e pasiva
C.4 Ostatni investice
e dlouhodoba aktiva e dlouhodoba pasiva
Zakladni bilance = A + B+ C.1 + C.2 + C.3 + C.4.dlouhodoba aktiva a pasiva
e kratkodoba aktiva e kratkodoba pasiva

Saldo béZného, kapitilového a finanéniho Uctu = A + B+ C

) ) D. Saldo chyb a opomenuti, kurzoveé
MAKROEKONOMICKA ANALYZA rozdily

Oficialni vyrovnavaci bilance (saldo maximalni likvidity) = A + B+ C+ D

E. Zména devizovy rezerv (+ pokles / -
nartst)
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ZAHRANICNI ZADLUZENOST

 hruba zahranicni zadluZenost (HZD) - celkova hodnota finan¢nich zavazka tuzemskych
ekonomickych subjektli se smluvné stanovenou dobou splatnosti, za niz pripada nerezidentim
(véritelim) vynos v podobé urokd,

. ¢istd zahraniéni zadluZenost (CZD) - celkova hodnota finanénich pasiv ve vztahu k zahrani¢i
snizena o hodnotu devizovych rezerv a finan¢nich pohledavek tuzemskych ekonomickych subjektt v
zahranici.
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ZAHRANICNI ZADLUZENOST

 pri podrobnéjsi analyze vnéjsi ekonomické rovnovahy casto vyuzivany nasledujici pomérné ukazatele:

vyse hrubého zahrani¢niho dluhu pripadajici na jednoho obyvatele,

podil hrubé zahranic¢ni zadluZenosti na hrubém domacim produktu, coz je ukazatel, jenZ ma vyrazny vliv na rozhodovani
zahrani¢nich investorti o tom zda budou v dané ekonomice investovat ¢i nikoliv, pricemz za zlomovy je povazovana bod, v
némz hodnota tohoto podilu prekroc¢i hranici 40 %,

podil hrubé zahraniéni zadluZenosti na vyvozu statki a sluZeb, jehoz hodnota ndm ukazuje jaka ¢ast celkového ro¢niho
objemu financ¢nich prostredkt ziskanych z vyvozu statkl a sluZeb je potrebna k tomu, aby byl pokryt hruby zahrani¢ni dluh
tuzemskych ekonomickych subjektfi. Vime-li tedy, Ze v piipadé Ceské republiky dosahoval v letech 1996-2005 tento podil
primeérné hodnoty 61,0 %, pak je ziejmé, ze k thradé primérného zahrani¢niho dluhu, potrebovaly v tomto obdobi ceské
ekonomické subjekty finanéni prostredky, které odpovidaly zhruba sedmimési¢nimu vyvozu statkd a sluzeb.

a podil kratkodobé hrubé zahrani¢ni zadluZenosti na celkové hrubé zahranic¢ni zadluZenosti, coz je ukazatel, jehoz hodnota
by, dle minéni vétSiny ekonom, neméla prekrocit hranici 40 procent.
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ZAHRANICNI ZADLUZENOST

 dluhova sluzba z dlouhodobych zdavazkii vii¢i zahranici (ZDS;) - celkovy objem financ¢nich
prostiedkq, které tuzemské ekonomické subjekty v daném roce vynalozily na splatky jistin a
zaplaceni urokt ze svych zavazk® vici nerezidentim,

- prtianalyze vyvoje dluhové sluzby z dlouhodobé zadluzenosti vyuzivaji analytikové pomérné
ukazatele, k nimz radime predevsim:

« podil dluhové sluzby z dlouhodobych zavazkii viici zahrani¢i na hrubém domacim produktu, pricemz plati,
Ze hodnota tohoto podilu by neméla prekrocit hranici péti procentnich bodt

 a podil dluhové sluzby z dlouhodobych zavazkii vii¢i zahranic¢i na vyvozu statki a sluZeb, coz je ukazatel,
jenz pri posuzovani vnéjsi ekonomické rovnovahy vyuzivaji predevsim centralni banky a ratingové agentury,
které pak za limitni hodnotu zpravidla povazuji podil dosahujici vyse 20 %.
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