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2. Bilance sluzeb
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Vyrazné posilovani obchodni bilance (pfi vyjadfeni hodnoty vyvozu i dovozu
v cenach FOB) a znovuozZiveni pozitivniho salda bilance sluzeb od roku 2005 vedou
z pohledu vné&jsich ekonomickych vztaht Ceské republiky k zavéru, Ze &isté toky
zboZi a sluzeb tdhnou nominalni HDP. Vykonova bilance v roce 2005 a 2006 oZila,
jak je patrné z grafu €. 10.

Pfevaha vyvozu nad dovozem zboZi v b&Znych cenach znamena kladny Cisty pfinos
pro CR v platebni bilanci. Podle &asové fady CNB se v roce 2006 prebytek deského
zahrani¢niho obchodu zboZim zvétsil o 8,8 mld. K& ov8em vroce 2005 dinilo
zlepSeni obchodni bilance plnych 72,7 mid. K&. V predchozich letech pak doslo
k podobné vyraznému posunu napfiklad v roce 2002 o 45,4 mid. K& &i v roce 1998,
kdy vSak za zlepSenim obchodni bilance 71,2 mid. K¢ stala restrikce dovozu jako
soucast balickll zmén, jimiz eska hospodarska politika reagovala na ménovou krizi
roku 1997.

Vyvoz a dovoz sluzeb se ve svém vysledku, ktery pfedstavuje bilance sluzeb, dostal
v letech 2005 a 2006 trendové opét na rustovou trajektorii. Na tu ukazuje dvoulety
klouzavy primér vychazejici ze Ctvrtletnich dat (graf €. 11). | kdyz samotna ro¢ni
bilance sluZzeb vykazala - podle revidovanych Cisel obdobi 2004-2006 - za rok 2006
mirny meziro¢ni pokles o necelé dvé miliardy, za rok 2005 doslo ke zlepSeni bilance
sluzeb o 20 mld. K¢.

Naproti expandujici vykonové bilanci v letech 2005-2006 s pfilivem penéz do zemé
vSak stoji vyrazny — a stale se zvétSujici — odliv penéz ze zemé u bilance vynosul a
fakticka stagnace bé&Znych pfevodu. Do nich jsou zafazeny i platby do rozpoCtu EU a
pfijmy z rozpoc¢tu EU. Cisty odliv penéz z CR zachyceny v bilanci vynosl zatim
vyvrcholil rokem 2006, kdy &inil 183,4 mld. K& — tento vysledek vznikl jako rozdil
faktického pfilivu penéz do zemé ve vysi 121,4 mid. KE a jejich faktického odlivu,
ktery dosahl 304,8 mid. K&). Takovato C&astka predstavuje témér desetinu
nominalniho HDP vytvofeného v ¢eské ekonomice v roce 2006.

Tento odliv u bilance vynos( (pfi stagnaci v bilanci pfevodl) vychyluje ekonomiku
z vnéjSi rovnovahy — nominalni HDP roste i pfes takovyto nepfiznivy trend Cistych
tokd penéz u téchto dvou zminénych ,penéznich“ komponent bézného Uctu platebni
bilance (graf €. 12).

Graf ¢. 10 Obchod zbozim a sluzbami Graf ¢. 11 Bilance sluzeb
(v mil. K&, po Ctvrtletich) (v mil. K&, po Ctvrtletich)
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prevod dividend ve
vysi 89 mid. v roce
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e Odliv penéz

V bilanci vynosu figuruji jako hlavni polozky zpUsobujici odliv penéz ze zemé zisky
repatriované zahrani¢nimi investory zpét do domovskych zemi, ovSem kromé nich jde
také o odliv penéz v podobé nahrad zaméstnancim (tj. jakychsi ,superhrubych® mezd
zahrnujicich kromé mezd a platd i pfispévky zaméstnavatell na zdravotni a socialni
pojisténi). Jak saldo v polozce Investi¢nich vynost se zminénymi repatriovanymi
zisky, tak i saldo v poloZzce Nahrady zaméstnancim, je zaporné a stale se zvétsuje.
Silici repatriace ziskG v poméru k ziskim reinvestovanym znamena vzhledem
k objemdm pfimych zahrani¢nich investic v tuzemsku pochopitelné znacnou zatéz
pro b&zny udet platebni bilance Ceské republiky. Je véak logickym vyusténim téchto
nainvestovanych objem( a odpovida aktualni fazi cyklu téchto zahranicnich investic.
Trzni hodnota vlastniho kapitalu zahrani¢nich investord v CR v roce 2005 ¢inila
1,472 bil. K&, v roce 2006 pfi pfilivu dalSich 0,118 bil. ji Ize odhadnout na 1,590 bil.
K¢E.

Za rok 2005 odplynulo z CR v podobé dividend 72,9 mid. K& (z toho 70,2 mld. K& do
zemi EU 25), pro rok 2006 &ini odhad CNB 89 mid. K&.

Tim, jak se zvySuje objem penéz vydélanych nerezidenty v Ceské republice a

ve mzdach v podstaté stagnuje objem penéz ziskanych rezidenty praci mimo CR, dochéazi ke
zahranicénich stale nepfiznivéjSimu Ccistému odlivu penéz v polozce Nahrady zaméstnancim
pracovnika bilance sluZzeb béZného uctu platebni bilance — jestlize v roce 2000 odeslo ze zemé
jako rozdil mezi mzdami zahrani¢nich pracovniki a mzdami rezidentd v ciziné
17,3 mld. K¢, vroce 2005 uz 35,7 mld. K. Tato polozka tak spolu se zisky
repatriovanymi do matefskych zemi zahrani¢nich investord v Ceské republice
prispiva stale vétsi mérou k prohlubovani zaporného salda bilance vynoslu bézneho
uctu platebni bilance CR.
Graf €. 12 Nominalni HDP, vynosova bilance a bézné prevody (v mil. K&, po Ctvrtletich, dvouleté
klouzavé priiméry)
3500000 - - 50000
3000000 - Lo
2500000 -
2000000 - 2| [ -50000
1500000 - * + -100000
1000000 - a
. - -150000
500000 - |
O T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T '200000
1.Q 95 1.Q97 1.Q 99 1.Q 01 1.Q 03 1.Q 05 1.Q 07

Nominalni HDP (leva osa)
——<O——Bilance vynosu (prava osa)
Bézné prevody (prava osa)

— — — Klouzavy priimeér/8 (Nominalni HDP)
Klouzavy primér/8 (Bilance vynosu)
————Klouzavy primér/8 (Bézné prevody)

e Na zlepseni
obchodu sluzbami
se podilel vétsi
mérou jejich
vyvoz ...

Pramen: CNB, vlastni propodty

Zatimco vydaje v bilanci sluzeb, které predstavuji v realnych tocich jejich dovoz, od
poloviny roku 2003 plynule stoupaly (dvoulety klouzavy primér ze Gtvrtletnich dat
v grafu €. 13), u pFijma v bilanci sluzeb, to znamena jejich vyvozu, je patrna vétsi
akcelerace.

Na zlepSovani bilance sluzeb oproti pfedchozim letim se v letech 2005 a 2006
rdstem jejiho prebytku na 36,5 mid., resp. 34,6 mid. K&, podilel tedy spiSe jejich
vyvoz. LepSiho vysledku dosahl mezinarodni obchod sluzbami naposledy v roce
2001 s prebytkem 58 mid. K&. Vibec nejvysSi kladné saldo bilance sluzeb bylo
zaznamenano v roce 1998 (61,9 mid. K¢&), pfi vyrazném poklesu vydaju na cestovni
ruch na jedné strané a zna¢ném ristu pfijma z cestovniho ruchu na strané druhé. |
v tomto pfipadé Ize tento vyvoj z€asti vysvétlit kurzovym vlivem, kdy ¢eska koruna
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oslabila po opusténi rezimu pevného sménného kurzu a presSla do rezimu floating.
Proti tehdejSimu koSi mén oslabila o zhruba 11 %, coZ byla mensi depreciace, nez
jaka byla odekavana poté, co se koruna po Uniku kratkodobého kapitalu z CR stala
jednou ze zemi postizenych ménovou krizi.

e ...astejnétaki Stejné tak, jak se na zlepSovani bilance sluzeb v poslednim obdobi podilel
zhorsovani zpusobil predevsim jejich vyvoz, bylo tomu obdobné i v letech 2003 a 2004 pfi ztenceni jejiho
v jinych obdobich prebytku, a to na 13,2 mid., resp. 16,6 mid. KE - i tehdy byla redukce zplUsobena

sl'ab.éi vyvozni poklesem pfijma oproti pfedchozim letdm, protoze u vydaju ve zminénych letech
vykon 2003 a 2004 k neumérné akceleraci nedoslo.
Graf €. 13 PFijmy, vydaje a saldo bilance sluzeb platebni bilance CR (v mil. K&, po &tvrtletich,

dvouleté klouzavé praméry)
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