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4. Mezinarodni investorska pozice CR

o Cisty vztah
k zahranici

o Previs zavazku
nad pohledavkami
znacné vzrostl

o Cista
dlouhodoba
investorska pozice
se vyrazné zhorsila

e P¥Fizniva
¢asova struktura
mezinarodni
likvidity

Platebni bilanci jako proud jednotlivych pfijmi a vydaja doplfuje usporadany prehled
pohledavek a zavazk( va&i zahrani€i k urCitému okamziku. Takova sestava
zachycujici stav aktiv a pasiv (investorska pozice vuci zahrani¢i) ma stejnou vécnou
strukturu jako transakce na financnim GcCtu platebni bilance, pfiCemz soucasti této
sestavy jsou devizové rezervy CNB umisténé oddélené na strané aktiv. Hledisko
Casové struktury je dulezité pfi ¢lenéni pohledavek a zavazk( na dlouhodobé a
kratkodobé. Ktomuto rozliSovani je nutno poznamenat, Zze stav, kde aktiva
(pohledavky) vazana dlouhodobé stoji proti pasivim (zavazky) kratkodobym, je
vSeobecné povazovan za nepfiznivy a svédcici o vaznych vécnych disproporcich.
Saldo celkovych aktiv a pasiv pfedstavuje Cistou investorskou pozici (véfitelskou
nebo dluznickou pozici), tj. Cisty vztah k zahranici.

Pohledavky CR vigi zahrani&i (aktiva) koncem roku 2004 dosahly 1 535,0 mid. K& a
ve srovnani s rokem 1993 se zvysily 2,9nasobné. Nejvice na toto zvySeni pusobil rist
stavu devizovych rezerv CNB (96,8 p. b.), za nimiZ nasledoval s men8im odstupem
vliv pfirGstku stavu portfoliovych investic (67,2 p. b.) a se znaénym odstupem vliv
pfirGstku pfimych zahraniCnich investic (11,7 p. b.) a ostatnich investic (2,8 p. b.).
Zbyvajicich 7,1 p. b. pfipadlo na finanéni derivaty. Zavazky CR vi&i zahranici
(pasiva) 2 360,0 mld. K& z konce roku 2004 vzrostly zna€né rychleji nez pohledavky a
na jejich 5,6nasobny pfirlistek proti roku 1993 mélo naprosto rozhodujici viiv zvySeni
stavu pfimych zahrani¢nich investic (273,9 p. b.). Na rast celkového stavu pasiv
podstatné mirngji pusobilo zvySeni ostatnich investic (100,1 p. b.) a portfolivych
investic (83,7 p. b.). Zbytek vlivu (7,5 p.b.) nalezi finanénim derivatim. Rozdily
v meziro¢nich tempech pfirastkli se pohybovaly ve znacném rozpéti, zejména ve
vyvoji stavu aktiv. Saldo celkovych aktiv a pasiv (Cista investorska pozice) bylo
koncem roku 2004 zaporné 825,0p.b. a ve srovnani skladnym saldem
114,5 mid. K& koncem roku 1993 doslo ke zhor$eni dluznického postaveni CR vugi
zahranici. Zavazky prevySovaly pohledavky o 53,7 %.

Ve vztahu k HDP koncem roku 2004 dosahovaly aktiva 55,5 % a pasiva 85,3 %, coz
ve srovnani srokem 1993 bylo vice o 2,8 p.b., resp. o znaénych 43,8 p.b.
Negativnim disledkem bylo vyrazné zhorSeni poméru celkové Cisté investorské
pozice k HDP, pfiemz pomér salda kratkodobé pozice se zlepSil a dlouhodobé
pozice vyrazné zhorsil.

Z Casového hlediska se struktura mezinarodni likvidity vyvijela tak, Ze dlouhodobé
pohledavky klesaly a kratkodobé pohledavky znacné rostly, pficemz dlouhodobé a
kratkodobé zavazky se zvySovaly zhruba stejnym tempem pfirGstku. Na konci roku
2004 mély pohledavky (aktiva) charakter kratkodoby (87,8 % z celku) a zavazky
(pasiva) byly dlouhodobée (69,2 zcelku). Rist kratkodobych pasiv a snizovani
dlouhodobé vazanych aktiv znamend, Ze CR inkasovala své pohledavky dfive, nez
musela platit své zavazky. Vysledkem tohoto pohybu a stavu na konci roku 2004 je
pasivni dlouhodobé a aktivni kratkodobé saldo investorské pozice (-1 446,9 mid. KC a
621,9 mld. K¢, tj. celkem 825,0 mid. K¢).
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Tab. ¢. 16 Mezinarodni investorska pozice CR

v mild. K&, stav koncem roku

Roky Aktiva Pasiva Saldo investorské pozice
celkem | dlouhodoba | kratkodoba | celkem | dlouhodoba | kratkodoba | celkem | dlouhodobé | kratkodobé
1993 537,7 255,9 281,8 423,2 294.9 128,3 114,5 -39,0 153,5
1994 574,2 238,7 335,5 507,3 334,8 172,5 66,9 -96,1 163,0
1995 782,0 2249 557 1 7231 474,9 2482 58,9 -250,0 308,9
1996 837,2 249,6 587.,6 906,1 609,1 297,0 -68,9 -359,5 290,6
1997 10314 313,3 7181 1138,2 7461 3921 -106,8 -432,8 326,0
1998 1087,5 311,3 776,2 1205,0 7877 417,3 -117,5 -476,4 358,9
1999 1348,0 348,2 999,8 1458,9 1010,7 448,2 -110,9 -662,5 551,6
2000 1448,4 343,5 1104,9 1640,3 1170,7 469,6 -191,9 -827,2 635,3
2001 1544,9 351,3 1193,6 1789,0 1314,9 4741 -244 1 -963,6 719,5
2002 1579,9 2241 1355,8 19772 1491,8 485,4 -397,3 -1267,7 8704
2003 1537,3 216,2 13211 2064,8 15221 5427 -527,5 -1 .305,9 778,4
2004 1535,0 187,2 1347,8| 2360,0 16341 725,9 -825,0 -1446,9 621,9
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