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Zahranicni zadluzenost — definice
a statisticka evidence v publikacich
mezinarodnich organizaci — 2. &ast

Mojmir HELISEK

Diivodem tohoto vyc¢lenéni je piimy vliv téchto finanénich nastroji na ekono-
miku, jenz vyplyva z jasnych smluvnich platebnich zavazki.

,Siroka* definice vnéjsiho dluhu tedy obsahuje zavazky, které jsou obsaZeny:
1.v SNA a zaroven
2. v systému BOP, a to jako zahraniéni zavazky zahrnuté v kapitalovém uctu pla-

tebni bilance. Zahrnuty tedy jsou i zavazky typu ,,podil na akciovém kapitalu

podnika.”

Naproti tomu ,,uzsi“ definice, nazyvana také centralni (core definition), ma na-
sledujici znéni: ,,Hruby vné&jsi dluh je ¢astka k néjakému danému ¢asu vyplace-
nych a nesplacenych smluvnich zavazku rezidentl zemé viiéi nerezidentiim spla-
tit jistinu, s drokem nebo bez Groku, nebo platit arok, s jistinou nebo bez jistiny.”
[External Debt 1988, s. 19]

V komentaii definice je zdliraznén pojem smluvni zavazky, coZ je rozhodujici
pro zaclenéni daného typu zavazki do dluhu. Mini se tim povinnost provéadét ur-
éené platby, véetné napt. povinnosti plynoucich ze soudniho nafizeni. Z vnéjsiho
dluhu jsou podle definice vylouteny podilové ucasti a také pridély SDR od MMF.

Z definice dale vyplyva, ze do vnéjsiho dluhu jsou zahrnuty bezaroéné pajcky,
stejné jako i pGj¢ky s neurditou splatnosti. Vyloudeny jsou vSak smluvné dohod-
nuté, ale nevyplacené éastky. Do vnéjsiho dluhu se nezapo¢itavaji ani aroky, kte-
ré jsou sice dohodnuté, ale k danému datu jesté nikoliv splatné.

V souladu s definici se do vnéjsiho dluhu zahrnuji také prostifedky ¢erpané od
MMF v podobé swapovych operaci UFC (Use of Fund Credit), i kdyz se jedna
0 sménu domaci mény za jinou ménu nebo SDR,? nebof vliv téchto pajéek na eko-
nomiku dluZnické zemé je obdobny jako u jinych ptjéek.

Nedoplatky jistiny nebo aroki jsou podle definice také zahrnuty do vnéjsiho
dluhu. Nedoplatky uroki se pfipojuji ke stavu kratkodobého dluhu.

Nejednoznaéna je situace v pfipadé leasingu. Komentar k definici se odvolava
na BOP-systém, ktery rozli§uje pojeti leasingu jednak jako import zboZi na avér
s pfislusnymi splatkami, jednak jako platby za sluzby.

Sména dluhi za vlastni kapital podnika (tzv. debt-equity swaps), coZ jsou ope-
race v rostouci mife provadéné vladami rozvojovych zemi, vede ke sniZeni vnéjsi-
ho dluhu.

8 Na rozdil od pijéek pfimo poskytovanych z Trust Fund, financovaného z prodeji zlata Fondem v le-
tech 1976—80. Tyto piijéky jsou samoziejmé také soucasti vnéjsiho dluhu.
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Reorganizace dluha se do celkové vyse zadluzenosti promita v ptipadé odpus-
téni dluhu na zakladé smlouvy. Jiné formy reorganizace dluhq, jako jsou napf.
restrukturalizace ¢€ili zména planu plateb uroka a jistiny (rescheduling) a refi-
nancovani, celkovou vysi dluhi neovlivni. Refinancovani viak maze vést ke zmé-
né sektorového rozélenéni diuhu (resectoring), napt. kdyZz oficialni refinanéni
pujc¢ka nahradi pij¢ku soukromou.

Definice nerozlisuje dobu splatnosti dluhu. Pro dalsi ucéely se v3ak pouziva jiz
uvedené pravidlo rozliseni kratkodobych a dlouhodobych zavazki podle BOP-sy-
stému.

Zahraniénim zavazkem ma definice na mysli zavazek vlastnény nerezidentem,
také podle pojeti BOP-systému. V souladu s timto pojetim jsou do zahraniéniho
dluhu proto zahrnovany i zavazky v domaci méné viéi nerezidentim a naopak
jsou vylouceny zavazky v zahrani¢ni méné viéi rezidentim, véetné napt. zavaz-
ki vidi rezidentlim, ktefi jsou cizimi statnimi prislusniky.

Toto uzsi pojeti zahrani¢niho dluhu je akceptovano i v nékterych teoretickych
pracich. Nap¥. Krugman a Obstfeld [1988, s. 590—592] rozliSuji v ramci pfilivu ka-
pitalu dluhové financovani ve formeé obligaci a bankovnich a oficialnich pujéek
a financovani podilem na akciovém kapitalu ve formé pfimych zahraniénich in-
vestic, které jsou v tomto piipadé ztotoznény s vlastnictvim akcii. Pfi¢iny tohoto
rozdéleni odpovidaji uzsimu pojeti dluhu: dluhové financovani je spojeno pro veé-
fitele s ,,pohledavkou na fixni proud penéznich plateb”, nezavisle na prijmech
dluznika, podilové financovani je ,,pohledavkou na podil na ¢istém vystupu®, kte-
ry na dluznikové dichodu zavisly je.

Vétsina teoretickych praci, jez se zabyvaji zahrani¢ni zadluzenosti (zpravidla
v rozvojovych zemich), v§ak vnéjsi dluh vibec nedefinuje.

Citovana zprava z r. 1988 komentuje i nékteré pfipady zahraniénich zavazku,
ktere se ve statistické praxi odchyluji od pravidel BOP-systému. Kritérium rezi-
dence, a tedy i zahrnuti zadvazku do vnéjsiho dluhu, je komplikované:

— v piipadé zemi s ,,offshore banking centres: zde je mozné, Ze Grady nezahrnu-
ji tyto bankovni jednotky mezi rezidenty v pripadé, Ze tyto banky maji se sub-
jekty domaci (hostitelské) zemé pouze nevyznamné transakce,

— v piipadé zemi vyuzZivanych k registraci podnikéani (,,flag of convenience",
,brass plate*) jsou tyto spoleénosti podle BOP-systému povazovany za rezi-
denty. Vétsina hostitelskych zemi je vsak ve své dluhové statistice opomiji.
Obdobné patii mezi rezidenty spole¢nosti pusobici v zénach volného obchodu
na uzemi dané zemé;

— v pripadé depozit uréitych nerezidenti: nékteré zemé depozita v domacich
dluhu nezahrnuji (napi. mzdy zasilané doma nebo depozita emigranti), i kdyz
podle BOP-systému se jedna o zahraniéni zavazky;

— depozita rezidentd v zahranié¢ni méné nejsou souéasti vnéjsiho dluhu. Vzhle-
dem k vyznamu téchto depozit je vSak uziteé¢né, aby dopliovaly dluhovou sta-
tistiku;

— v piipadé fondu poskytnutych zahraniéni vladou, které jsou kontrolovany spo-
le¢né domaci vladou i vladou-darcem (counterpart funds): podle BOP-systému
by se mélo jednat o plij¢ku, v praxi vsak jako zahrani¢ni zavazky klasifikova-
ny nejsou, nybrz jsou vykazovany oddélené.

Pokud jde o vymezeni ¢istého dluhu, mezinarodni pracovni skupina v uvedené
metodické publikaci z r. 1988 konkrétni pojeti nepredklada.

Jednou z moznosti je vymezit Cistou zadluzenost jako rozdil mezi veskerymi
zahrani¢nimi finanénimi zdvazky a veskerymi zahraniénimi finanénimi aktivy,
coz odpovidéa pojeti zahrani¢niho dluhu podle narodohospodaiského Géetnictvi
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(8irsi pojeti). V jiZ zminéné aplikaci SNA v SRN je tento rozdil vykazovan jako
netto véritelska (pfip. dluznicka) pozice. Takto jej v praxi uvadi také Deutsche
Bundesbank, pii¢emz jako netto zahrani¢ni zadluZeni oznacuje prevySeni zahra-
niénich pasiv nad zahrani¢nimi aktivy. V metodice platebni bilance MMF je tato
velitina oznatena jako ¢isty majetek ve vztahu ke zbytku svéta (viz vyse).

Jinou moznosti je odecist od zahrani¢nich zavazkil pouze vybrana zahrani¢ni
aktiva. V tomto piipadé existuje mnoho variant, takze ¢isty zahraniéni dluh vy-
kazovany v rliznych publikacich se miize podstatné lisit, pfiéemz ¢asto chybi me-
todické informace. Jako piiklad je mozné uvést éisty zahraniéni dluh CSFR ve
sménitelnych ménach v r. 1989:

— podle Eurostat ¢inil 6.0 mld. USD jCountry Reports 1991, s. 140];

— podle Ekonomické komise OSN pro Evropu ¢inil 5,7 mld. USD [Economic Sur-
vey 1991, s. 96];

— podle MMF ¢&inil 0,2 mld. USD [The Czech and Slovak ... 1990, s. 21].%

MMF vykazuje v pripadé CSFR &isty zahranié¢ni dluh ve sménitelnych ménach
jako hruby diuh minus veSkera aktiva obsazend v ,International Liquidity“
v Mezinarodnich finanénich statistikach (viz dale); od zavazk( se v tomto pojeti
odecitaji:

— aktiva ménovych ifada v ramei rezerv (véetné aktiv v drzbé depozitnich bank
zahrnovanych do rezerv),

— ménové zlato v cené 42,22 USD/oz,

— jina zahrani¢ni aktiva ménovych uradi ve sménitelnych ménach, ktera ne-
jsou v rezervach (napt. obchodni uvéry poskytnuté podniky zahraniéniho ob-
chodu a vladnimi institucemi),

— aktiva depozitnich bank ve sménitelnych ménéch [The Czech and Slovak . ..
1990, s. 23, 24], [International Financial . .. 1991, s. 323].

Jinou variantou miiZe byt napf. odeéteni pouze prvni zde uvedené polozky, tj.
rezerv v dispozici ménovych Ufadii podle pojeti MMF. Tyto rezervy zahrnuji
SDR, rezervni pozici v MMF a devizy ve formé pohledavek pouzitelnych v pfipa-
dé potizi platebni bilance.

V dalsi varianté je mozné odedist pouze devizy, jako je tomu v ptipadé citované
komise OSN.

Evidence zahraniéniho dluhu ve vybranych publikacich mezinarodnich
organizaci

Pro sledovani vnéjsiho zadluZeni rozvojovych zemi a zemi vychodni Evropy
jsou zfejmé nejdilezitéjsim statistickym zdrojem Svétové dluhové tabulky [Wo-
rid Debt ... 1991], které jednou roéné publikuje Svétova banka. Posledni vydani
téchto tabulek obsahuje Gdaje o 114 zemich, mezi které patfi i vychodoevropské
zemé (od roéniku 1991 —92 také CSFR) a také napf. ¢lenské zemé OECD Portu-
galsko a Turecko, a¢koliv tabulky nesou podtitul Vnéjsi dluh rozvojovych zemi.!?

Svétova banka vyuZiva udaje dluZnického zpravodajského systému (DRS —

9 Dale napf. OECD charakterizuje &isty zahrani¢ni dluh CSFR jednou jako hruby dluh minus rezervy
a pohledavky viiéi rozvojovym zemim, jindy jako hruby dluh minus pohledavky viiéi rozvojovym zemim
a Sovétskému svazu [Czech and Slovak ... 1991, s. 14, 28].

10y tabulkach jsou zahrnuty zemé s nizkym diichodem (ne vice nez 610 USD na 1 obyvatele v r. 1990} a
zemé se stfednim dichodem (611—7 619 USD). Byvaly SSSR v tabulkach zafazen neni, je mu viak véno-
vana zvlastni pozornost v ptiloze v ro¢niku 1991 —92. Volume 1, s. 90 a néasledujici.
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Debtor Reporting System), které kombinuje s udaji véfitelskych zpravodajskych
systémi (CRS — Creditor Reporting System) BIS a OECD (viz dale). Udaje
z obou CRS jsou vyuzZivany zejména v piipadé evidence kratkodobych dluhti.

Tabulky obsahuji tradiéné dva dily:

1. analyza celkového vyvoje zadluzenosti v poslednim obdobi véetné nejblizsich
perspektiv, souhrnné tabulky pro viechny zemé a skupiny zemi a metodické
poznamky,

2. dluhové tabulky jednotlivych zemi.

Pojeti dluhu podle Svétové banky témér odpovida uzsi definici dluhu vymeze-
né vyse. Do dluhu jsou zahrnuty oficialni ptjcky, tj. pdjcky mezinarodnich orga-
nizaci {multilateralni) a pajcky vlad (bilateralni) i pijéky soukromé, a to vefej-
nym i soukromym dluznikdm. V dluhu vSak nejsou obsaZeny zavazky splatné ve
méné dluznika ani zahrani¢ni drzba bankovek a minci (mény dluznické zeme).
Dluh nezahrnuje akcie a podily na kapitalu.

Udaje v dluhovych tabulkach jednotlivych zemi, rozdélené do 10 sekei, obsahu-
ji zejména:

— celkovy stav dluhu, rozdéleny na vefejny a vefejné garantovany (vladou dluz-
nické zemé) dlouhodoby dluh, soukromy negarantovany dlouhodoby dluh,
avéry MMF a kratkodoby dluh;

— nova ¢erpani uvérd a splatky jistiny (amortizace), platby aroka. Dluhova sluz-
ba je definovana jako soucet splatek dlouhodobého dluhu plus uroki z celko-
vého dluhu. Doplnény jsou také udaje o pfimych zahraniénich investicich;

— hlavni ekonomické agregaty, jako je GNP, mezinarodni rezervy a export zbozi
a sluzeb. Ten obsahuje navic kreditni polozky duchodu a dale poukéazané pri-
jmy pracovnika v zahraniéi — nerezidenta (obsazené v jednostrannych trans-
ferech) na zakladé udaju systému BOP;

— dluhové indikatory, tj. jednotlivé dluhové veli¢iny ve vztahu k vybranym eko-
nomickym agregatim,

— pro dlouhodoby dluh strukturu dluhu a toku podle vériteld a strukturu dluhu
podle dluzniki;

— podminky, za kterych jsou Gvéry poskytovany, adaje o restrukturalizaci dluhu
aj.

Ilustrace nejdilezitéjsich stavovych a tokovych veli¢in dluhu je v tabulce é. 5
vyjadfena na piikladé CSFR.

Nejvyznamnéjiim informac¢nim zdrojem Mezinarodniho ménového fondu,
jenz je relevantni k zahraniéni zadluzenosti, jsou mésiéni a roéni Statistiky pla-
tebnt bilance [Balance of Payments 1991., které jiz byly charakterizovany v sou-
vislosti se $ir§im pojetim dluhu. Udaje o 152 zemich jsou zaloZeny na informa-
cich téchto zemi a mezinarodnich bankovnich center a mohou byt doplnény
a upraveny Fondem.

Jak jiz bylo uvedeno, nékteré zemé v téchto statistikach vykazuji i stavové ve-
li¢iny kapitalového Gétu platebni bilance. Jedna se zejména o priumyslové vyspé-
1é zemé a o nékteré rozvojové zemé (napf. Kolumbie, Venezuela), z vychodni
Evropy pak pouze o CSFR. Z téchto udaju se da odvodit vyse vnéjsiho dluhu
i u zemi, které nejsou zarazeny do dluhovych tabulek mezinarodnich organizaci,
tedy zejména prumyslové vyspélych zemi.!

Vnéjsi dluh lze vyjadriit:

1. bud’ jako soucet veSkerych zavazkua (vietné Use of Fund Credit and Loans), te-
dy jako dluh v §irsim pojeti,

11 yde p¥itom pouze o statistickou evidenci, nikoliv o kvaltativni souvislosti tohoto zahraniéniho dluhu,
které jsou ovSem jiné neZ v pfipadé rozvojovych zemi i reformujicich se vychodoevropskych ekonomik.
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Tabulka .5 Vybrané ukazatele zahraniéniho diuhu CSFR podle Svétové banky (koncem

roku) ve sménitelnych ménach; v mil. USD
T 1985 1990
celkovy dluh 4 608 8 231
— dlouhodoby 2 689 5 346
— kratkodoby 1919 2 885
¢erpani dlouhodobych avéra 469 1 866
splatky jistiny dlouhodobého dluhu 807 984
¢isty tok vaéi dluhu —284 180
platby uroku 428 561
¢isty transfer vidi dluhu -712 - 381
dluhova sluzba 1235 1545
celkovy dluh k exportu [%] 32,1 55,6
dluhové sluzba k exportu [%] 8,6 10,4

pozndmka: Export je definovan vyse v textu, nezahrnuje pritom uvedenou transferovou polozku. Jedna se o exportni pfi-
jmy ve viech ménach, nikoliv pouze ve sménitelnych ménach (v tomto pripadé by dluhoveé indikatory v r. 1990
dosahly vyse 103,8 % a 19,4 %).

pramen: [World Debt ... 1991, Vol. 2, s. 102]

2. nebo jako veli¢inu korespondujici s uzdim pojetim dluhu vylouéenim polozek
equities z pfimych i portfoliovych investic, véetné reinvestovanych vynosi.'?
Podminkou tohoto vyjadreni je vsak dostateéna dezagregace polozek jednak

na aktiva a zavazky (tedy nikoliv pouze saldo), jednak dalsim vnitfnim ¢lenénim
primych a portfoliovych investic (v pfipadé ad 2). V opa¢ném pripadé dochézi ke
zkresleni, stejné jako i v pfipadech, kdy obsah jednotlivych polozek neodpovida
presné systému BOP. Tento postup je ilustrovan v tabulkach ¢. 2, 4 a v tabulce
¢.6.

Tabulka €. 6 Hruby zahraniéni dluh primyslové vyspélych zemi (koncem r. 1990}

v mid. USD
3irsi pojeti uzsi pojeti
USA 2176,72 1479,6%¢
SRN 734,9° 607,99
Svycarsko 3414 218,4¢
Japonsko 1 528,5 1432 4°
Velkéa Britanie | 17034 1 388,64

pozndmky: & s pfimymi investicemi ,,at current cost* (v uz$im pajeti bez té&chto investic)
V poloZce pfimé investice je zahrnut i realny majetek (1,14 mid. USD).
€ Od celkovych zavazki jsou z diivodu agregace ukazatele odedteny veskeré piimeé investice a dale ¢asteénd
akcie korporaci v portfoliovych investicich (zbytek je nerozlisené zahrnut v obligacich).
dog celkovych zavazkt jsou z divodu agregace ukazatele odedteny veskeré primé investice a dale akcie kor-
poraci v portfoliovych investicich.
€ Od celkovych zavazki jsou odefteny pouze akciovy kapital a reinvestované vynosy v piimych mvesticich
a akcie korporaci v portfoliovych investicich.
pramen: |Balance of Payments ... 1991, Part 1]

12 Napt. hruby vnéjsi dluh Kolumbie koncem r. 1990 podle této metody dosahuje 17,4 mid. USD a dluh
uvedeny ve World Debt Tables éini 17,2 mld. USD.
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Statistiky platebni bilance obsahuji dale veli¢iny toka vici dluhu, oviem u ra-
dy poloZek pouze jako netto veli¢iny, jez vyjadfuji celkovou netto zménu jednot-
livyeh zavazkil bez rozliseni novych pfirastki a splatek (s vyjimkami uvedenymi
u analyzy platebni bilance). Sou¢tem zmén vsech zavazkQ je moZné vyjadrit cisty
tok vii¢i dluhu v $ir§im pojeti, pfi dostateéné dezagregaci zavazk{ i v uzsim poje-
ti.

Udaje o urocich nejsou v rameci diichodii z investic zvlast vyélenény a daji se
proto jen zhruba odhadnout odeétenim reinvestovanych vynost z pfimych inves-
tic a jinych dachodia z primych investic.

Daldim statistickym zdrojem MMF jsou mési¢ni a ro¢ni Mezindrodni finanéni
statistiky |International Financial 1991], ve kterych jsou v tabulkach zemi uvede-
ny jako stavové veli¢iny mezinarodni aktiva a zavazky:"

— meénovych Gfadil: v sekei mezinarodni likvidita vykazuji rezervy véetné zlata
a ostatni zahraniéni aktiva (mimo rezervy) a ,,jiné zavazky" ménovych uradi
kromé Gvérl a pijéek MMF, které jsou v sekci U¢ty Fondu;

— bankovniho sektoru: v sekcich depozitni banky a ostatni bankovni instituce
vykazuji zahrani¢ni aktiva a zavazky.

Svétové tabulky obsahuji stavové udaje o zahraniénich aktivech a zavazcich

bank viiéi zahrani¢nim bankam a zahraniénimu nebankovnimu sektoru a dale

o aktivech a zavazcich nebankovniho sektoru vaéi zahraniénim bankam. Udaje

obsahuji i nékteré pohledavky a zavazky typu akcii a podild.

IFS tedy neobsahuji aktiva a zavazky nebankovniho sektoru vici zahranitni-
mu nebankovnimu sektoru (tedy napf. ani mezivladni transakce). Vylou¢eny
jsou tedy nap¥. pozice ménovych Gfadt viéi zahranié¢nim ménovym ufadam.

IFS dale obsahuji v tabulkach zemi v agregované podobé tokové uidaje o pla-
iebni bilanci v podobném ¢lenéni jako ve Statistikach platebni bilnace.

IFS obsahuji také udaje o financich tUsttedni viady, ve kterych je zahrnut také
dluh ustfedni vlady (stavova veli¢ina) bez piajéek garantovanych vladou. U fady
zemi je vykazan tento dluh drZeny nerezidenty (tj. zahrani¢ni dluh ustfedni vla-
dy), nékteré zemé strukturu véfitelii neuvadéji a jiné (mezi nimi i CSFR) neuva-
déji tuto polozku viibec.™

MMF dale publikuje dluhovou statistiku v prehledu World Economic Outlook
[1991], vydavaném dvakrat roéné, s fadou udajl, jako je celkovy dluh, jeho struk-
tura z hlediska splatnosti a vetiteld, dluhova sluzba a urokové platby a nékteré
dluhové indikatory. Tyto Gdaje jsou vsak vyjadfeny pouze pro rozvojové zemé
(vtetné vychodni Evropy a SSSR) jako celek, pripadné pro rizné skupiny téchto
zemi,

Metodické informace necharakterizuji dostateéné souhrn polozek, které tyto
dluhy tvofi. Na rozdil od statistik Svétové banky vsak udaje nezahrnuji zavazky
a dluhovou sluzbu viéi MMF, naopak zahrnuji i zavazky zemi ve vlastni méné.
Z téchto divodi — a také kvili rozdilnému poétu rozvojovych zemi (MMF:
138 zemi, Svétova banka: 114 zemi) — jsou v souhrnnych adajich obou bretton-
woodskych instituci vyrazné rozdily, jak je uvedenc v tabulce ¢. 7.

B Zmény ve stavech devizovych rezerv a dale aktiv a zavazkl depozitnich bank zjisténe odeétenim sta-
vl v IFS se lis{ od udaju BOP v dasledku rozdilného pojeti ¢asovych intervali, v dusledku nezahrnuti
hodnotovych zmén do bankovniho kapitalu a dale proto, ze z aktiv a zavazkd bank v BOP jsou zvlast vy-
tlenény (a nerozliSeny pro bankovni sektor) nékteré cenné papiry v pfimych a portfoliovych investicich,
kdezto v IFS jsou v aktivech a zavazcich cenné papiry portfoliového typu zahrnuty.

W Jako ilustraci zahrani¢niho dluhu ustfedni vlady koncem r. 1990 je mozZzné uvést USA, kde ¢inil
425,1 mld. USD, tj. 17 % celkového dluhu ustiedni vlady. Dale napi. v SRN (1989) slo o 97,8 mld. USD
a 37 %, u Thajska (1989) 4,7 mld. USD a 27 %, u Filipin 6,8 mld. USD a 38 %.
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Tabulka é. 7 ZadluZenost rozvojovych zemi koncem r. 1990 a projekce r. 1991

v mld. USD
podle Svétové banky podle MMF

celkovy dluh 1990 1 280,56 1 466,4

1991 1280,8 14937

dluhova sluzba 1990 143,4 1710

1991 153,9 189,0

pozndmka: Ukazatel zahrani¢niho dluhu 153 zemi v r. 1990 vykazovany OECD ¢ini 1 513 mld. USD

prameny: [Wordl Debt ... 1991, Vol. 1. 5. 120); |[World IZconomic ... 1991, October 1991, s, 146} [External Debt ... 1991,

5. 8]

Nejvyznamnéjsi publikaci, jez se tyka vnéjsi zadluZenosti, vydavanou BIS ve
spolupraci s OECD jsou Statistiky vnéjsi zadluZenosti [Statistics on External . ..
1992]. Jsou publikovany dvakrat ro¢né a obsahuji statistiku typu CRS, a to
konkrétné:

1. pohledavky bank, ve kterych jsou zahrnuty také finanéni obchodni uvéry
(buyer's credit). Zvlast jsou vyclenény obchodni Gvéry garantované oficidlnim
sektorem véritelské zemé. Asi polovina zpravodajskych zemi zahrnuje do ban-
kovnich pohledavek v ramci portfoliovych investic také zahraniéni akcie a po-
dily na akciovém kapitalu zahrani¢nich podnikd;

2. pohledavky nebankovniho sektoru, jez se vztahuji k obchodu, a to oficialné ga-
rantované dodavatelské uvéry (supplier’s credit) a uvéry poskytované pfrimo
oficialnim sektorem exportujici zemé (official export credit).

Vykazovany jsou stavove i tokové veliciny.

Zpravodajska oblast BIS (tj. zpravodajské banky) zahrnuje 18 primyslové vy-
spélych zemi a 6 diilezitych bankovnich center v rozvojovych zemich. DalSimi
zpravodajskymi subjekty jsou zejména agentury garantujici exportni avéry ve
20 zemich OECD.

Vyplyva z toho, ze z evidovaného dluhu jsou vylouteny zejmena:

— pohledavky mezinarodnich instituci,

— pohledavky bank ptisobicich mimo zpravodajskou oblast BIS,

— pohledavky nebankovniho sektoru sidliciho mimo 20 zemi OECD a v téchto
zemich ty pohledavky nebankovniho sektoru, které se nevztahuji k obchodu
(cenné papiry, oficialni rozvojova pomoc aj.), a dodavatelské Gvéry, které ne-
jsou oficialné garantovany.

Tabulka ¢.8 Zadluzenost CSFR podle BIS + OECD v mil. USD
vnéjsi pohledavky bank
i z toho: nebankovni 1k
celke garantovane obchodni uvéry celkem
m obchodni
pohledavky

stav v prosinci 1990 6 054 676 765 6 819
zmeéna v obdobi
gerven—prosinec 1990 ~161 73 -2 -163 J

pramen: [Statistics on External ... 1992, s. 16,717|,
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Statistika pokryva 156 dluznickych zemi a oblasti, a to zejména z rozvojového
svéta, dale celou vychodni a stfedni Evropu a také 6 zemi OECD.
Udaje, které vykazuje v téchto statistikach CSFR, jsou uvedeny v tabulce é. 8.

Statistiky vnéjsiho dluhu [External Debt... 1991], vydavané jednou za rok
OECD, zachycuji v poslednim vydani dluh 153 rozvojovych zemi, zemi stfedni
a vychodni Evopy a nékterych jinych zemi a teritorii.

Hlavnimi zdroji jsou udaje sbirané OECD v ramci jejiho CRS, které se tykaji
oficialnich a oficidlné garantovanych pohledavek vztahujicich se k obchodu,
a udaje o oficidlni rozvojové pomoci z 18 zemi OECD-¢lentt Komise rozvojové po-
moci (Development Assistance Committee — DAC). Déale jsou vyuZivany udaje
z bankovniho systému CRS BIS a také informace DRS Svétové banky a bankov-
ni statistika MMF.

Publikace je sloZené z tfi sekei: prvni obsahuje celkovou charakteristiku dluht
a souhrnné tabulky, druhd zahrnuje dluhové ukazatele jednotlivych zemi a tfeti
je metodicka.

Souhrnné tabulky uvadéji, kromé celkové vyse dluhi (viz poznamka k tabulce
¢. 7), také strukturu vétiteld, coz je dale podrobnéji rozvedeno v tidajich pro jed-
notlivé zemé. Tabulky neobsahuji udaje o tocich viéi dluhu, dluhové sluzbé ani
o dluhovych indikatorech. Jako ilustraci uvedeme zadluzenost CSFR v tabulce
¢ 9. :

Jednotlivé polozky maji nasledujici obsah:

— oficialni rozvojova pomoc (ODA) zahrnuje ptjcky z vladnich zdroju zemi
OECD poskytované na bilateralnim zakladé, u kterych je minimalné podil
25 % spojen s ur¢itou ulevou;

— nebankovni obchodni Gvéry zahrnuji oficidlni exportni Gvéry nebo oficidlné
garantované (vladou véfitelské zemé) uvéry poskytované exportéry — doda-
vatelské uvéry;

Tabulka & 9 Zadluzenost CSFR podle OECD (koncem r. 1985, 1990) v mil. USD
1985 1990
diouhodoby kapitadl — celkem 2 5202 6 117
— zemé a kapitalové trhy OECD
— ODA — —
— nebankovni obchodni avéry 486 585
— garantované bankovni tvéry 5952 674
— jiné pohledavky bank 1439 4918
— multilateralni — -

— jiné pohledavky — —

kratkodoby dluh — celkem 9912 1 908
— pohledavky bank o 1727
— exportni avéry e 181

diuh celkem 3511 8 085

pozndmka: @ Vzhledem k nerozlifeni dlouhodobého a kratkodobého dluhu v garantovanych bankovnich iivérech jsou tyto
ddaje jen orientalni; pro r. 1990 idaje predbéiné.
pramen. {External Debt ... 1991, s. 12]; {[dtto ... 1987, s. 16]
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— garantované bankovni Gvéry obsahuji finanéni obchodni uvéry, a to garanto-
vané jako v pfedchozim pripadé;

— ostatni bankovni pohledavky (véetné bondil) jsou oznaceny jako jiné;

— multilateralni dluh zahrnuje pajéky mezinarodnich organizaci;

— jinymi pohledavkami se mysli pohledavky subjektl mimo OECD, zejména
z vychodni a stfedni Evropy, arabskych a jinych zemi, a dale ostatni soukro-
mé negarantované uvery;

— v kratkodobych pohledavkach bank jsou zahrnuta i depozita zahrani¢niho ne-
bankovniho sektoru ulozena v bankach v dluznické zemi;

— kratkodobé exportni Gvéry (pouze oficialné garantované) zahrnuji také nedo-
platky uroki a jistiny vSech typi exportnich kratkodobych uvéri.

Dluhové udaje samotného CRS OECD obsahuji veli¢iny odpovidajici uzkému
pojeti dluhu, udaje prevzaté z CRS BIS a z bankovni statistiky MMF vsak ¢astec-
né zahrnuji (jak jiz bylo uvedeno) i zavazky typu equities.

Dalsi publikace OECD, ,,Financovdni a vnéj§i dluh rozvojovych zemi“|[Finan-
cing and External . .. 1991], vydavana jednou roéné, informuje o 140 zemich, véet-
né tfi zemi OECD, bez vychodni Evropy. Publikace obsahuje souhrnné tabulky
pro véechny zemé a pro skupiny zemi s informacemi o celkovém dluhu, jeho
struktuie podle vériteld, dale o dilezitych tocich viéi dluhu, véetné dluhové sluz-
by. Tabulky jednotlivych zemi obsahuji stavové veli¢iny dluhu v obdobném ¢le-
néni jako u predchoziho statistického pramene OECD a navic podrobné informa-
ce o dluhové sluzbé.

Charakteristika této statistiky je stejna jako v predchozim pfipadé, nebot se
jedna o tytéz uidaje, oviem podrobnéjsi a iplnéjsi vzhledem k tomu, Ze neobsahu-
ji predbézné udaje. Proto také posledni vydéani z r. 1991 uvadi posledni Gdaje
z r. 1989.

Ze srovnani uvedenych pojeti a zpusobill evidence zahrani¢niho dluhu s béz-
nym pouzivanim tohoto pojmu vyplyva, ze hovori-li se o vnéjsich dluzich riznych
skupin zemi, jsou zpravidla mys$leny veli¢iny rozdilné. V pripadé pramyslové vy-
spélych zemi (tvrzeni typu: USA se v r. 1986 staly ¢istym zahrani¢nim dluznikem)
se zpravidla jedna o netto dluznickou (nebo véritelskou) pozici neboli o €isty ma-
jetek ekonomiky ve vztahu ke zbytku svéta. Jedna se tedy o Sirsi pojeti dluhu
spojené s prebiranim Udaji jako celkl o zahrani¢nich aktivech a zdvazcich ze
statistik platebni bilance bilance MMF, ptripadné z narodnich statistik.

Na rozdil od toho se u zemi tzv. tfetiho svéta zpravidla jedna o brutto vnéjsi za-
dluzenost v uzsim pojeti s raznymi odchylkami podle jednotlivych informaénich
zdroj. Totéz zpravidla plati i pro zemé stiedni a vychodni Evropy s tim rozdi-
lem, Ze zde se ¢asto jedna o zadluZzenost pouze ve sménitelnych ménach.

Nepfesné vymezeni dluhovych veli¢in vede k nepfesnostem v zavérech plynou-
cich z analyzy vnéjsi zadluzenosti. Vyse uvedeny pfiklad éistého dluhu miiZzeme
doplnit napt. relativnim ukazatelem hrubé zadluzenosti CSFR ve sménitelnych
ménach, tj. dluhovym indikatorem — pomérem dluhu k GNP a k exportu.

Pomér dluhu k GNP pro r. 1990 je ve World Debt Tables vykazovan ve vysi
18,6 %, v jiné publikaci ve vysi 6 % [Debs—Shapiro—Taylor 1991, s. 15]. Rozdil je
zpusoben zplsobem pfepoétu GNP na USD — s pouzitim trZniho kursu nebo pa-
rity kupni sily.

Pomér dluhu k exportu pro r. 1990 udavaji World Debt Tables ve vys$i 55,6 %,
udaje z jinych publikaci se pohybuji okolo 100 %. Pti¢iny rozdilu spoéivaji v rozli-
$eni exportu ve sménitelnych a nesménitelnych ménach a dale v obsahu pojmu
export. Obdobné ptiklady je mozné uvést napf. pro dluhovou sluzbu (viz tabulka
¢. 5).
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Problémy analyzované v tomto pfispévku jsou jen ¢asti problematiky vymeze-
ni a evidence vnéj$iho dluhu. Dal$imi problémy jsou zejména klasifikace toka
viéi dluhu, zmény dluhu v souvislosti s vyvojem ménovych kursi, reorganizace
dluhd, odraz dluhu ve statistice vladnich financi aj. Také v téchto ptipadech se
vyskytuje rozdilné pojeti dluhovych ukazateli a systému jejich evidence.
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SUMMARY

Foreign Indebtedness — Definition and Statistical Records in the
Publications of International Organizations

The definition of external indebtedness originates from the System of National Accounts
UN and from the Balance of Payments System of the International Monetary Fund. The
first (wide) concept of debt involves entire financial engagements to non-residents. The
second (narrow) concept of debt regards external debt only as engagements linked to a con-
tractual duty to pay interest and/or fund from the debt namely the engagements of equity
capital. In the statistics concerning balance of payments there is the development and
statement of debt expressed in transaction data and stock data of a capital account (includ-
ing reserves). External debt is recorded particularly in the publications of the World Bank,
IMF, BIS and OECD. Due to different methods the indicators can be of different kind (e.g.
in the CSFR at the end of 1990 according to OECD it was US $8,085 mil., according to the
World Bank — US $8,231 mil.). The same is true for debt indicators: e.g. the ratio of debt
service to exports in the CSFR in 1990 amounts to 10— 19%. The term “foreign debt” is used
differently for advanced economies (usually wide concept) and for developing or transform-
ing economies (usually narrow concept).
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