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Abstrakt

Hurte&akova, Sarlota: Medzindrodny obchod so sluzbami ako potencidlny zdroj viniku
kapitdlu. — Ekonomicka univerzita v Bratislave. Narodohospodarska fakulta; Katedra
bankovnictva a medzinarodnych financii. — Veduci zaverenej prace: Ing. Méria Sirafiova,

M.A. PhD. — Bratislava: NHF EU, 2020, pocet stran ( 73 S.)

Cielom zéaverecnej prace je analyzovat’ a kvantifikovat’ vplyv medzindrodného obchodu so
sluzbami Slovenska na unik kapitalu. Obsahova skladba prace je koncipovana do Styroch
kapitol. Obsahuje 9 tabuliek, 9 grafov a 3 schémy. Prva kapitola je venovana teoretickym
vychodiskdm v oblasti medzindrodného obchodu so sluzbami, ako aj problematike tniku
kapitalu. V druhej kapitole sme si urcili hlavny ciel’ diplomovej prace a taktiez aj parcialne
ciele potrebné na naplnenie hlavného ciela prace. V tretej kapitole sme opisali koncepciu
metodiky prace a metdod skumania pouzitych na efektivne dosiahnutie vysledkov s ¢o
najvyssou vypovednou hodnotou. V praktickej Casti prace obsiahnutej v stvrtej kapitole sme
podrobne opisali vysledky nasho vyskumu zalozené na metodologii, ktorti sme uplatnili pri

zbere Statistickych udajov a vypocte odhadu tniku kapitalu na Slovensku.
Krucové slova:

medzinarodny obchod, obchod so sluzbami, odlev kapitalu, unik kapitalu, misfakturacia



Abstract

Hurte¢akova, Sarlota:: Trade with services as a potential source of capital flight. —
University of Economics in Bratislava. Faculty of National Economy; Department of
Banking and International Finance. — Advisor: : Ing. Maria Sirafiova, M.A. PhD. —
Bratislava: NHF EU, 2020, ( 73 pp.)

The aim of the final thesis is to analyse and quantify the impact of international trade in
services in Slovakia on capital flight. The content of the work is divided into four chapters.
Final thesis contains 9 tables, 9 graphs and 3 diagrams. The first chapter is devoted to
theoretical basis in the field of the international trade in services, as well as the issue of
capital flight. In the second chapter, we determined the main goal of the thesis and also the
partial goals which are needed to fulfill the main goal of the final thesis. In the third chapter,
we described the concept of methodology and research methods used to effectively achieve
results with the highest possible informative value. In the practical part of the thesis
contained in the fourth chapter, we described in detail the results of our research based on
the methodology we applied in gathering of statistical data and the calculation of the estimate

of capital flight in Slovakia.
Key words:

international trade, trade with services, capital outflow, capital flight, misinvoicing
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Uvod

Sluzby predstavuju neodmyslitel'nu sucast’ kazdej dynamickej ekonomiky. Trendy v
poslednych rokoch zaznamenali rast podielu sluzieb na HDP oproti rastu tovarov. Sluzby
dnes vd’aka internacionalizécii nie s uz len o pohybe v ramci hranic urcitej krajiny. Rastuci
vplyv globalizacie zna¢ne ovplyviiuje rozvoj sluzieb a s nim stvisiaci rast medzinarodného
obchodu so sluzbami. S medzinarodnym obchodom suvisi aj pohyb platieb, respektive
pohyb kapitalovych tokov z jednej krajiny do druhej. Liberalizacia kapitalovych tokov
nesporne prispieva k narastu pozitivnych efektov na makroekonomické ukazovatele krajin
zapojenych do zahrani¢ného obchodu. Odstranovanie bariér v medzinarodnom obchode
vac§inou vnimame pozitivne, pretoZze so sebou prindSa mnohé viditelné benefity, ¢i uz vo
forme rastucej zamestnanosti, vyssej konkurencieschopnosti, naraste kvality sluzieb a v
neposlednom rade naraste HDP. Zblizovanie ekonomik ako obchodnych partnerov okrem
mnohych ziaducich efektov na ekonomiky so sebou moze prinasat’ aj urcité mnozstvo rizik.
S rastucou globaliz4ciou tak rast( aj prileZitosti na manipulaciu dovoznych a vyvoznych
faktur. Nasledne sa to prejavuje vo forme rastice mnoZzstva nelegitimneho kapitalu a
napokon aj jeho samotného tniku z danej ekonomiky. To, akym spésobom a do akej miery

vplyva medzinarodny obchod so sluzbami na tnik kapitalu rozoberieme v naSej praci.

Problematika uniku kapitélu je v sti€asnosti vel'mi aktudlnou témou, hlavnym ciel'om
nasej prace preto bude priblizenie nespravnej fakturacie a s iou vznikajticich nezrovnalosti

v suvislosti s medzindrodnym obchodom so sluzbami.

ZavereCna praca sa sklada zo Styroch kapitol. Prva kapitola sa primarne venuje
teoretickému vymedzeniu medzinarodného obchodu so sluZzbami, pohybu medzinarodnych
kapitadlovych tokov, pricom hlavny doraz kladieme na unik kapitadlu a pochopeniu jeho
postavenia v medzinarodnom obchode so sluzbami. V rdmci uniku kapitalu sa zaoberame aj

odlevom kapitalu, Spekulacnym kapitdlom a kapitalovymi tokmi ako celkom.

V druhej kapitole podrobnejSie popisujeme hlavny ciel’, ako aj parcialne ciele,
ktorymi sa tato zavere¢na praca zaobera. V d’alSej kapitole popisujeme metodiku a Statistické

metddy skimania, ktoré ndm pomohli objasnit” hlavny ciel’ nasej prace.

Stvrta kapitola s nazvom Vysledky prace a diskusia podrobne popisuje dosiahnuté

vysledky a snazi sa o objektivne zhodnotenie problematiky s ohl'adom na teoretické



vychodiska. V tejto kapitole sme podrobne analyzovali vyvoj a Struktiru medzinarodného
obchodu so sluzbami Slovenska. Na zaklade zberu statistickych udajov a vypoctov sme
dosiahli hodnoty, ktoré odhaduju velkost unikajuceho kapitalu, ktory vznika v dosledku

medzinarodného obchodu so sluzbami s danymi obchodnymi partnermi.

V zavere prace sme hodnotili, do akej miery sa nam podarilo splnit’ vopred stanovené

ciele.



1  Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

1.1 Medzinarodny obchod

Medzinarodny obchod vo v§eobecnosti patri medzi vel'mi stari formu medzinarodnej
ekonomickej spoluprace. Historicky najstarSou podobou vonkajsich ekonomickych vztahov
je prave medzinarodny obchod, ktory je dodnes ich vyznamnou sucastou. Dnes je
medzinarodny obchod spdjany najma s fenoménom globalizacie a S rasticim vyznamom

medzinarodnych vzt'ahov.!

Obchod so sluzbami patri k rasticim polozkdm svetového obchodu, kedze so
zvySovanim objemu obchodovanych tovarov suvisi prave poskytovanie sluzieb, ktoré maji
priamu vizbu na vymenu tovarov. Jednd sa predovSetkym o sluzby, ktoré suvisia
s prepravou a skladovanim tovarov, poistenim, platobnym stykom a preberanim rizik.
Vyznamnu tlohu v medzinarodnom obchode taktiez naberaju sluzby suvisiace s cestovnym
ruchom a vyuzitim volného Casu, ale aj d’al$ie komeréné sluzby ako je poskytovanie
patentov a licencii, projektové, developerské a leasingové sluzby a sluzby v oblasti
telekomunikaénych a informaénych technologii. Vyznamnu sucast’ finan¢nych sluzieb

tvoria factoring, forfaiting a franchising.?

1.1.1 Vymenné reldacie v medzinarodnom obchode

»AK cenovy vyvoj vyrobku, ktory urcita krajina zamysla vyvaizat, bude v danom
obdobi priaznivejsi v porovnani s cenovym vyvojom vyrobku, ktory chce doviezt, potom za
rovnaké mnozstvo exportovaného vyrobku v nasledujucej obchodnej vymene krajina ziska
vdcSie mnozstvo importovaného vyrobku. V takomto pripade dochddza k zlepSovaniu
vymennych reldcii danej krajin.” 3
V medzinarodnom obchode st vymenné reldcie jednym z najvyznamnejSich

ukazovatel'ov kvality zapojenia krajiny do medzindrodnej delby prace. S rastiicimi

hodnotami vymennej relacie danej krajiny rastie zaroven aj zvyhodnenie danej krajiny, ktoré

IMULACOVA, V. - MULAC, P. a kol. 2013. Obchodni podnikéni ve 21. stoleti. Praha: Grada Publishing
a.s., 2013. 439 s. ISBN: 978-80-247-4780-4.

2MULACOVA, V. - MULAC, P. a kol. 2013. Obchodni podnikéni ve 21. stoleti. Praha: Grada Publishing
a.s., 2013. 478 s. ISBN: 978-80-247-4780-4.

3 DONOVAL, M. 2006. Vymenné reldcie v zahranicnom obchode. [online]. Bratislava: Narodna banka
Slovenska, BIATEC, roé¢nik 14, €. 9/2006. [cit. 2019-11-03.] Dostupné na internete:
<https://www.nbs.sk/_img/Documents/PUBLIK/MU/06_07.pdf>.
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vyplyva z cenového vyvoja v medzinarodnom obchode. Ekonomickou podstatou
vymennych relacii je existencia pri¢inného vztahu medzi mnozstvom v akom sa budu dané

dva vyrobky/sluzby vymienat’ a pomerom cien tychto dvoch vyrobkov/sluzieb.*

1.2 Sluzby

Dnesny vyznam sluzieb je v tedrii aj v praxi nesporny a stale ma rastucu tendenciu,
prave preto sa podiel sluzieb na tvorbe hrubého domaceho produktu povazuje za jednym
z hlavnych indikatorov vyspelosti ekonomik. Cim vyssi je podiel sluZieb na HDP, tym je
ekonomika vyspelej$ia. Rozvojom medzinarodného obchodu so sluzbami sa zaoberaju
najmad dve nadnarodné institicie ato UNCTAD a WTO (predtym GATT). Medzi ich

najdolezitej§iu aktivitu patri liberalizacia svetového obchodu.®

Pre vymedzenie terminu sluzieb doposial’ neexistuje ucelend a Uplne jednoznacné
klasifikacia a definicia. Klasicki ekondémovia ich zarad’ovali medzi d{innosti, ktoré
nevytvaraju ziadne hodnoty. Napokon az v 21. storoci zacali prevazovat’ nazory, ze ide
0 jeden z najviac produktivnych sektorov narodného hospodarstva. Klasifikacia sluzieb
napriek tomu dnes zostava predmetom diskusii ked’Ze ani VSeobecna dohoda o obchode so

sluzbami (GATS) neuddva exaktnu definiciu sluZieb. ©

Gronroos definuje sluzby ako ,, proces, ktory pozostava z viacerych, viac alebo menej
nehmotnych cinnosti, ktoré sa zvycajne, ale nie vidy, uskutociiuju v interakciach medzi
zdkaznikom a zamestnancom sluzby alebo fyzickymi zdrojmi alebo tovarom, popripade
medzi systéemami poskytovatela sluzieb, ktoré sa poskytuju ako riesenie probléemov so

suvisiacich so zdkaznikmi.””’

Sluzby sa tiez casto definujui siborom charakteristik, ktoré su v sluzbach povazované
za jedinecné. Ich najcastejSie uvaddzanymi unikatnymi vlastnostami su nehmatatelnost’

(sluzby st nefyzické), neoddelitelnost’ (sluzby sa vyrdbaju a spotrebuivajii stcasne),

4 DONOVAL, M. 2006. Vymenné relacie v zahrani¢nom obchode. [online]. Bratislava: Narodna banka
Slovenska, BIATEC, ro¢nik 14, ¢. 9/2006. Dostupné na internete:
<https://www.nbs.sk/_img/Documents/PUBLIK/MU/06_07.pdf>.

5 KUBISTA V. a kol. 2009. Medzindrodni ekonomické vztahy. Plzen: Ale§ Cengk, 2009. 121-122 s. ISBN:
978-80-7380-191-5.

8 KUBISTA, .V a kol. 2009. Medzindrodni ekonomické vztahy. Plzen: Ales Cengk, 2009. 121-122 s. ISBN:
978-80-7380-191-5.

" GRONROOS, CH. 2007. Service Management and Marketing. 3. vydanie. Hoboken: John Wiley & Sons,
2007. [cit. 2019-10-26.] 10-11s. ISBN: 978-04-7002-86-29 .
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heterogenita (sluzby st vysoko premenlivé) a pominutelnost’ (sluzby nie je mozné

skladovat).®

1.2.1 Medzindrodny obchod so sluzbami

Z historického hladiska tvoria sluzby integralny vstup pre obchod s tovarom.
Transport, komunikacie, a najmé financie, boli vzdy hlavnymi sprostredkovate'mi obchodu
s tovarmi. Obchod dnes uz vSak nie je vylu¢ne o pohybe tovaru medzi hranicami.
Technologické zmeny, najmé v oblasti informdacii a komunika¢nych technolégii a taktiez
zvySujuca sa deregulacia ekonomickych cinnosti prispieva k zvysSujucej sa
obchodovatelnosti  sluzieb. Znizenim ,proximitnej zataze“ medzi producentom

a dodavatelom tak stale narasta podiel medzinarodného obchodu sluzieb pred tovarmi.®

Globalny obchod so sluZzbami zaznamenal vyrazny narast, a to najmi v poslednych
rokoch, vd’aka rastlicej integracii na svetovych trhoch, ktord v roku 2007 zabezpecila rastuci
trend dopytu po sektore sluzieb. Vd’aka pokrokom v oblasti technoldgii obchod so sluzbami
prebieha ovela jednoduchSie a mozno tiez povedat, ze vdaka lepSej arozvinutejSej
infrastruktare sa znizili naklady stvisiace SO sluzbami. Yousefi poznamenava, Ze aj narast
vyuzivania internetu ma pozitivny vplyv na obchod v sluzbach. Sluzby st klIiC¢ovym
determinantom konkurencieschopnosti spolo¢nosti  vSetkych firiem v otvorenych

ekonomikéch a taktiez mozu sluzby byt motorom rastu vyvozu.*

8 MOELLER, S. 2010. Characteristics of Services — A New Approach Uncovers their Value. [online].
Oestrich-Winkel, Germany: Department for Market-oriented Management, European Business School (EBS),
2010. ISSN 0887-6045. Dostupné na internete:
<https://www.researchgate.net/publication/235266809 Characteristics_of services_-
_a_new_approach_uncovers_their_value >.

® FRANCOIS, J. - HOEKMAN, B. 2010. Services Trade and Policy. [online]. Journal of Economic
Literature, American Economic Association, september 2010. Dostupné na internete:
<https://ideas.repec.org/a/aealjeclit/v48y2010i3p642-92.html >.

10 YOUSEFI, A. 2018. Estimating the Effect of the Internet on International Trade in Services. [online].
Canada: Department of Economics, Business and Mathematics, King’s University College, Western
University, 28.februara 2018. ISSN 2372-9759. Dostupné na internete:
<https://www.researchgate.net/publication/323495241 Estimating_the Effect_of the_Internet_on_Internatio
nal_Trade_in_Services >.
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Ako uvadza Balchin ,,sluzby nie su len priamo vyvazane, ale zahrnaju sa aj do vyvozu
tovaru.« ! KIi¢ovou charakteristikou obchodu so sluzbami je to, Ze vyvoz sluzieb je menej

volatilny ako vyvoz tovaru.

Jednym zo $tylizovanych faktov ekonomického rozvoja je, ze podiel sluzieb na HDP
a zamestnanosti stipa SO zvySujucimi sa prijmami vzhl'adom na obyvatel'a. V krajinach s
najniz§im prijmom generuju sluzby priblizne 35 percent HDP. V krajinach OECD sa tak

zvysuje na viac ako 70% narodného dochodku a zamestnanosti.'?

Svetovy obchod je mozné merat’ prostrednictvom Styroch druhov dodéavok: akcia
(rezim 1), spotreba v zahranic¢i, napriklad turistami alebo zahrani¢nymi Studentmi (rezim 2),
obchodné pritomnost’ (rezim 3) a pohyb fyzickych osdb kvoli poskytovaniu sluzieb (rezim
4). Ked’ sa prispevok sluzieb k celkovému obchodu meral v roku 2007 z hl'adiska pridane;j
hodnoty, tento podiel predstavoval az 50%.

Rozsirovanie ekonomik ststred’ujucich sa na sluzby je vyvolané celym radom
faktorov vratane pruznosti prijmu, stimulovaniu firiem, aby pri rozsirovani trhu rozsirovali
¢innosti $pecializovanym poskytovatel'om. Pokrok v oblasti informaénych a komunika¢nych
technologii ¢oraz viac povol'uje cezhraniény ,,neodstraneny* obchod so sluzbami naro¢nymi
na pracovnu silu, ¢im sa zrychl'uje rast ¢innosti v oblasti sluzieb. Konkurencieschopnost’
firiem v otvorenych ekonomikach je s¢asti determinovana pristupom K nizko-nakladovym a
kvalitnym vyrobnym sluzbam — telekomunikécidm, dopravnym a distribu¢nym sluzbam,
finan¢nému sprostredkovaniu atd’. VSeobecne zname procesy, ktoré sa rézne nazyvajl
globalny outsourcing, fragmentacia, zdiel'anie vyroby a offshoring, zavisia od pristupu k

takymto sluzbam a od nakladov na nich. 13

'YQUSEFI, A. 2018. Estimating the Effect of the Internet on International Trade in Services [online].
Canada: Department of Economics, Business and Mathematics, King’s University College, Western
University, 28.februara 2018. . [cit. 2019-10-26.] ISSN 2372-9759. Dostupné na internete:
<https://www.researchgate.net/publication/323495241_Estimating_the_Effect_of_the_Internet_on_lInternatio
nal_Trade_in_Services >.

2 HOEKMAN, B. 2006. Liberalizing trade in services : a survey, Policy Research Working Paper Series
4030. [online]. The World Bank, 2006. Dostupné na internete:
<https://ideas.repec.org/p/wbk/wbrwps/4030.html>.

13 FRANCOIS, J.,F. — MANCHIN, M. - MARTIN, W. 2013. Market Structure in Multisector General
Equilibrium Models of Open Economies. In: B. D. Peter and W. J. Dale eds, Handbook of Computable
General Equilibrium Modeling. [online]. Elsevier, 1571600. Dostupné na internete:
<https://ideas.repec.org/h/eee/hacchp/v1ly2013icpl571-1600.html>.
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1.2.2 Kategorizdacia sluZieb v medzinarodnom obchode

Klasifikaciou sluzieb a ich zachytenim v medzinarodnych Statistikach sa zaoberaju
experti z medzinarodnych organizacii — GATT, MMF a OECD. Podl'a ro¢enky MMF sa
sluzby v medzinarodnom obchode rozdel'uji na faktorové (neobchodovatel'né)
a nefaktorové (obchodovatel'né). Faktorové, €ize neobchodovatel'né sluzby zahtiaji
sluzby, ktorych mechanizmus bezného obchodu nie je spojeny s transferom. Patria sem
sluzby, ktoré obsahuju prevody financnych prostriedkov suvisiace s nasadenim vyrobnych
faktorov ako je pracovna sila a kapitala do zahrani¢ia. Zaznamenévame ich ako dochodky

z priamych investicii a ostatnych zahrani¢nych investicii.

Najvicsiu cast’ neobchodovatel'nych sluzieb tvoria uroky z uverov poskytovanych
v medzindrodnom obchode, ale patria sem taktieZ napriklad aj dividendy plyntice z drzby
akcii zahrani¢nych firiem alebo remitencie zisku z medzinarodného podnikania. Podiel
faktorovych sluzieb na celkovych sluzbach neustale rastie, a to najmi preto, ze vyspelé
krajiny prenikaju na zahrani¢né trhy vo forme portfoéliovych a priamych zahrani¢nych

investicii.**

Nefaktorové sluzby su sluzby obchodovatelné. Transfer nefaktorovych sluzieb je
spojeny s mechanizmom bezného obchodu.
Podl'a statistiky Medzinarodného menového fondu ich rozdelujeme do Styroch
kategorii:
,A) zahranicény cestovny ruch,
B) nakladna doprava,
C) ostatnd doprava,
»» 15

D) ostatné sluzby.

Kategoriu ostatné sluzby dalej rozdelujeme na sluzby oficidlne a sukromné.

Oficiélne sluzby su sluzby, ktoré st poskytované Statnym organom. Stkromné sluzby tvori

14 MICHNIK, . 1998. a kol. Zahranicny obchod. Bratislava: Sprint, vfra, 1998. s.367-368. ISBN: 80-8884-
31-8.

15 International Monetary Fund, 2014. Balance of Payments and International Investment Position
Compilation Guide (BPM6 CG). [online]. Washington, D.C. : International Monetary Fund, 2014. s.188-195.
[cit. 2020-01-03]. Dostupné na internete:
<https://www.imf.org/external/pubs/ft/bop/2014/pdf/GuideFinal.pdf>. ISBN 978-1-48437-271-5.
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vel'ké mnozstvo rozliénych sluzieb a ¢innosti ktoré st poskytované orgdnom a obfanom

iného $tatu a taktiez zahranicnym hospodéarskym organizaciam.

Pri tomto Cleneni faktorovych sluzieb je v ich kategorizacii hlavnym nedostatkom,
ze udaje su privel'mi agregované. NajrozsiahlejSiu kategériu tvori zlozka ostatné sluzby,
ktoré zahfhaju v sucasnosti najviac a najrychlejSie rozvijajuce sa obchodovatel'né sluzby,
ako st napriklad sluzby poistenia, financné sluzby poskytované bankami a inymi finanénymi

inStiticiami alebo sluzby komunikécie a pravne a poradenské sluzby.

Michalova a Suterova ¢lenia sluzby podl'a Kritéria ¢i je alebo nie je pridana hodnota

vymienand medzi rezidentmi a nerezidentmi na pat’ kategorii:

1. ,sluzby orientované na domdci trh — ide predovsetkym o osobné sluzby a sluzby,
ktoré poskytuje stat obcanom,

2. sluzby poskytované tuzemskymi subjektami na domdcom trhu zahranicnym
subjektom (ide najmd o dopravné sluzby a sluzby cestovného ruchu),

3. sluzby priamo vyvazané alebo dovazané cez hranice krajiny,

4. sluzby poskytované filialkami a zahranicnymi pobockami, kedy je nevyhnutna
pritomnost firmy v Krajiny kde sa vyvoz uskutocnuje,

5. sluzby poskytované za ucasti fyzickych oséb’’ .18

Posledné Styri uvedené kategorie sa priamo tykaji medzinarodného obchodu. Tento
obchod sa mdze uskutocnovat’ bud’ v Cistej alebo v materializovanej podobe, teda bud’

s prekrocenim hranic alebo bez ich prekrocenia.

1.2.3 Faktory ovplyviiujuce medzindarodny obchod so sluzbami

Medzinarodny obchod ako celok ovplyviiuju rozne faktory, ale za najvyznamne;jsi
faktor sa povazuje globalizéacia. Pozitivnou strankou globalizacie v medzindrodnom
obchode je, ze ekonomiky sa snazia svoje sluzby na medzindrodnom trhu predat
V najvyssej kvalite za ¢o najvyhodnejsiu cenu, ¢o napomaha k zlepSovaniu ich kvality.
Globalizéacia do medzinarodného obchode taktiez prindsa aj negativa, a to najmi vo forme

vytvarania Coraz viac heterogénnych sluzieb.

16 MICHALOVA, V. — SUTEROVA, V. 2004. Sluzby. Hronsky Betiadik: NETRI, 2004. 129 s. [cit. 2019-10-
10]. ISBN: 80-968904-5-X.

15



Podl'a Obadiho sa v ddsledku globalizacie neustdle meni konkurencieschopnost’
krajin a miest. Medzi hlavné faktory globalizécie patri najmd rozvoj komunikacnych
a informacnych technolégii. Obadi uvadza ako d’alSie faktory vplyvajice na medzinarodny
obchod, fiskalnu politiku, monetarnu politiku, zahrani¢cnoobchodnu politiku, konkurenciu a

priame zahrani¢né investicie.*’

Karmali a Sudarsan zistili, Ze vyvoj sluZieb je uréeny obchodom s tovarmi. Co sa
tyka rozdielov medzi krajinami, tvrdia, Ze vplyv obchodu s tovarom na obchod so sluzbami

je relativne délezity pre rozvinuté krajiny a menej délezity pre rozvojové krajiny.

Podl'a Michalovej s Suterovej medzi makroekonomické faktory, ktoré ovplyviuji
medzinarodny obchod so sluzbami patri najméd liberalizdcia a deregulacia, resp.
odstraniovanie prekazok, ktoré¢ brania v medzinarodnom obchode o stvisi aj so zvySenym
tlakom GATS. V poslednych desatrociach vyrazny vplyv na sluzby mali technologické
zmeny ainovacie starych sluzieb novymi. Vdaka uz vySSie spominanej globalizacii
medzinarodného obchodu so sluzbami sa zvysil rast po¢tu zahrani¢nych subjektov a vo
vSeobecnosti rast dopytu po sluzbach. Podl'a autoriek na medzinadrodny obchod so sluzbami

vplyva napriklad aj anticyklicky vyvoj a stabilita sluzieb, ¢i rast neur¢itosti.*®

Kubickova povazuje za dosledok rozvoja medzinarodného obchodu so sluzbami

nasledovné faktory:

1.) Investovanie v sluzbach a liberalizacia obchodu - tento faktor posiliiuje
liberalizadciu pomocou odstraiovanim bariér. Liberalizicia postupne odstranila aj
bariéry na uskuto¢nenie, ktoré su definované ako 4 spdsoby obchodu so sluzbami v
GATS. Najvyznamnejsi vplyv na vyvoj medzindrodného obchodu so sluzbami v§ak
malo odstranenie tych bariér, ktoré¢ spdsobovali obmedzenia pdsobenia
poskytovatelov sluzieb v domacej krajine, resp. krajine spotrebitel’a.

2.) Internacionalizacia podnikov sluZieb — proces internacionalizacie v sluzbach

je uzko spojeny s expandovanim podnikov sluzieb do zahranicia. Existuje viacero

17 OBADI, S., M. a kol. 2008. Globdlna ekonomika — Nové trendy a analyzy

vybranych problémov. Bratislava: Ekonomicky. Gstav SAV, 2008. 191 s. ISBN 978-80-7144-169-4.

18 KARMALLI, D. P., — Sudarsan, P., K. 2008. Impact of Trade in

Goods on Trade in Services: A Country Level Panel Data Analysis. [online]. Indian Journal of Economics
and Business 7 (1):145-154. Dostupné na internete:< https://www.semanticscholar.org/paper/Impact-of-
trade-in-goods-on-trade-in-services%3A-A-Karmali-
Sudarsan/1bdc28ab5980725d4f934e2ba5b8b3e9def0d4b3>.

19 MICHALOVA, V, — SUTEROVA, V. Sluzby. Hronsky Betiadik: NETRI, 2004. [cit. 2019-18-10]. 131 s.
ISBN: 80-968904-5-X.
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3)

4.)

5.)

druhov internacionalizacie podnikov. V sluzbach sa Casto vyskytujii cezhrani¢né
akvizicie a fuzie, priame zahrani¢né investicie, aliancie, zmluvy o manazmente ale
taktiez aj franchising. Vyuzivanie internacionalizacie podnikov sa uskutoc¢iiuje
najmd kvoli znizovaniu transakénych nékladov, vyhl'addvaniu novych trhovych
prileZitosti, a zvySovaniu efektivnosti podnikov.?% Bryson taktiez uvadza, ze jednym
Z hlavnych faktorov rozvoja medzinadrodného obchodu so sluzbami je prave proces
internacionalizécie. Podl'a Brysona je su hlavnymi motivmi zapojenia sa podnikov
do procesu internacionalizacie najméa zniZovanie nakladov, zvySovanie efektivnosti
a vytvaranie novych aktiv. Pri men$ich podnikoch sa jedna najmi o nasledovanie
klienta do zahrani¢ia, pri vi¢sich je to nasledovanie konkurentov.?

Priame zahraniné investicie v sluzbach — na efektivne uskutoCnenie
medzinarodného obchodu so sluZzbami je ¢astokrat potrebnd komeréna pritomnost’
a pritomnost’ kapitalu poskytovatel'a sluzieb v krajine spotrebitel’a.

Technologicky rozvoj — pri rozvijani internacionalizacie sluzieb hrali
nezanedbatelni ulohu inovéacie a rozvoj informaénych a komunikaénych
technologii. Technologicky rozvoj mal najvicSie prinosy najmd v  obchode
s obchodno-podnikatel'skymi sluzbami.??

Outsourcing — Pod tymto pojmom rozumieme proces, ktory je pouzivany pri
preneseni vykonu niektorych ¢innosti, naymad vnutropodnikovych aktivit na
Specializované externé podniky zaoberajuce sa produkciou sluzieb. Tieto
outsourcované sluzby véacSinou nesuvisia S hlavnou ¢innostou podniku. Vd'aka
outsourcingu sa firmy moézu sustredit’ vyluéne na podnikatel'skii Cinnost a na
aktivity s fou suvisiace. Tento proces tiez zabezpecCuje rieSenie problémov
tykajiicich sa nedostatku kvalifikovanych zamestnancov, zniZovaniu transakénych

nakladov a taktiez napoméha k zvySovaniu konkurencieschopnosti podniku.?

20 MICHALOVA, V. — BENESOVA, D. — STASTNA, J. 2013. Sluzby v modernej ekonomike. 2. dopl.
vyd. Bratislava: Vydavatel'stvo EKONOM, 2013. s.291. ISBN 978-80-225-3767-4.

21 BRYSON, J.R — DANIELS, P.W. 2007. The handbook of service industries.Cornwall: MPG Books Ltd,
2007. 266-267 s. ISBN 978-1-84064-948-2.

2 MICHALOVA, V. - BENESOVA, D. — STASTNA, J. 2013. Sluzby v modernej ekonomike. 2. dopl. vyd.
Bratislava: Vydavatel'stvo EKONOM, 2013. 5.291. ISBN 978-80-225-3767-4.

8 KUBICKOVA, V. a kol. 2016. Dynamické podniky sluzieb - gazely. Praha: Wolters Kluwer, 2016. s.
150. ISBN: 978-80-7552-437-9.
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1.2.4 Liberalizacia sluzieb v ramci GATS

NajbeznejSia definicia liberalizacie sluzieb spociva v postupnom odstrafiovani
prekazok resp. bariér, ktoré brania volnému obchodovaniu. Délezitym faktorom
liberalizacie je odstranenie colnych anecolnych obmedzeni, ktoré su podporené
bilateralnymi a multilateralnymi dohodami. Hodnotu sluzieb poskytovanych cez hranice je
tazsie kontrolovateI'né ako je tomu pri hodnote vyrobkov. Z tohto dévodu sa cla len
neuvaluju vo velkej miere a reStrikcie na obchod so sluzbami maju vo vicSine formu
necolného typu. Vdaka liberalizacii obchodu so sluzbami rastie konkurencieschopnost,
investicie a taktiez dochadza k lepsej alokacii vyrobnych zdrojov a vyuzitiu komparativnych

vyhod krajin.?*

Existuje Coraz viac dokazov o tom, ze liberalizacia sluzieb je hlavnym potencidlnym
zdrojom rastu a ze vykonnost’ sektorov sluzieb, a tym aj politik v oblasti sluzieb, méze byt
dolezitym determinantom objemu obchodov, distribuénych uc¢inkov obchodu a rastu
ekonomiky ako celku.? Je to prave Vieobecna dohoda o obchode so sluzbami GATS ktora

sa postarala o liberalizaciu medzinarodného obchodu so sluzbami.

Vseobecna dohoda o obchode so sluzbami GATS (General Agreement on Trade with
Services) bola uzavreta na pode Svetovej obchodnej organizacie WTO (resp. jej predchodcu
Vseobecnej dohody o clach a obchode GATS vstupila do platnosti v januari 1995. Tato
dohoda je zalozena na podobnych ciel'och ako VSeobecna dohoda o cld a obchode GATT,
ktora sa tyka tovarov. Hlavnou tulohou GATS je zabezpeCovat systém pravidiel
medzindrodného obchodu, stimuldciu hospodarskych aktivit, rovné a nediskriminacné
zaobchadzania so vSetkymi Uc€astnikmi trhu, a taktiez podporovanie obchodu a rozvoja

pomocou progresivnej liberalizacie.
Hlavné faktory, ktoré bolo potrebné zohl'adnit’ pri formovani Dohody GATS:

e, Vytvorenie multilateralneho systému principov a pravidiel, zameranych na
progresivne otvaranie obchodu so sluzbami, ako prostriedku na zabezpecenie

expanzie sluzieb.

24 MICHALOVA, V. a kol. 2008. Sluzby v modernej ekonomike. Bratislava: Ekonom, 2008. 160-162 s.
ISBN: 978-80-225-2661-6.

2 HOEKMAN, B. 2006. Liberalizing trade in services : a survey (English). Policy, Research working paper ;
no. WPS 4030. [online]. Washington, DC: World Bank, oktober 2006. Dostupné na internete:
<http://documents.worldbank.org/curated/en/901141468328179817/Liberalizing-trade-in-services-a-survey>.
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e Uznadvanie prav clenskych krajin WTO regulovat’ poskytovanie sluzieb s cielom

zabezpecovania plneni zamerov viastnej hospoddrske]j politiky.

e Snaha pomdahat rozvojovym krajinam zvysit a skvalitnit' ich ucast na svetovom

obchode. ’ %

Dohoda GATS obsahuje ciele a pouzité definicie, zakladné, ale zaroven aj Specifické
povinnosti a ustanovenia, ktoré sa aplikuju pri vSetkych, resp. jednotlivych sektoroch sluzieb

V medzinarodnom obchode.

1.2.5 Prinosy a negativa medzinarodného obchodu so sluzbami

Vo vSeobecnosti medzi pozitivne vplyvy medzinarodného obchodu ako celku radime
najmd moznost' vySSej produkcie pre doméce subjekty astym spojeny rychlejsi
hospodarsky vyvoj krajiny spolu s rastom HDP. Rozvojom medzinarodné¢ho obchodu sa
taktiez zvySuje dostupnost’ SirSieho a diverzifikovaného sortimentu pre spotrebitel'ov, ¢o
dalej suvisi so zvySenou konkurenciou a naslednym tlakom na znizovanie cien.
Medzinarodny obchod pozitivne prispieva aj k rozvoju fungujicich medzinarodnych

vzt'ahov.

Medzinarodny obchod zo sebou prinasa aj urcité negativa napriklad v podobe odlevu
spotrebnych vydavkov do zahranifia vd’aka importu. Vd’aka tlaku na zniZovanie cien
dochadza k moznosti likvidacie domacich vyrobcov, ¢o sa moze odzrkadlit’ aj na poklese

HDP a raste nezamestnanosti.?’

Nevyhody medzinarodného obchodu sa spdjaji najméd s celkovym ulahcenim
obchodu, ¢o je jediny sposob, ako podporit vyvoz. Vlady to robia prostrednictvom
zniZzovania ciel a odstraiiovanim inych blokov dovozu. Ako doésledok odstrafiovania
prekazok dovozu tovaru a sluzieb sa znizuje pocet pracovnych miest v domécich odvetviach,
ktoré nemoézu konkurovat v globalnom meradle. To nasledne vedie aj k outsourcingu

pracovnych miest, ¢o je situacia, ked’ spolo¢nosti premiestituju svoje call centrd, vyrobu a

26 MINISTERSTVO HOSPODARSTVA SLOVENSKEJ REPUBLIKY. Sluzby a WTO. [online]. [cit. 2019-
20-10]. Dostupné na internete: <https://www.mhsr.sk/obchod/multilateralne-obchodne-vztahy/wto/sluzby-a-
wto>.

2T MULACOVA, V. - MULAC, P. a kolektiv. 2013. Obchodni podnikdni ve 21. stoleti. Praha: Grada
Publishing a.s., 2013. 446 s. ISBN: 978-80-247-4780-4.
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kancelarie do krajin s niz&§imi Zivotnymi ndkladmi.?® Krajiny s tradiénymi ekonomikami by
mohli prist’ o svoju miestnu pol'nohospodarsku zakladnu, pretoze rozvinuté ekonomiky
dotujt svoj poI'nohospodérsky podnik. USA a Eurdpska tnia to robia, ¢o podhodnocuje ceny

miestnych pol'nohospodérov.

Schéma ¢.1 Prinosy medzinarodného obchodu so sluzbami

Zdroj: Vlastné spracovanie podla WTO

Ked’ sa pozrieme konkrétne na medzinarodny obchod so sluzbami, podl'a WTO ich
prinos spociva Siestich zakladnych faktoroch. Vd’aka medzinarodnému obchodu so sluzbami

krajiny zaznamendavaju vyS$si hospodarsky rast a S nim spojeny rozvoj infrastruktary.

Druhym pozitivnym efektom je rozkvet rozvojovych krajin vdaka pristupu
k sluzbam na svetovej urovni. Pristup k nim pomaha vyvozcom a vyrobcom v rozvojovych
krajindch vytazit’ zo svojej konkurencnej sily ¢o najviac. Mnohé rozvojové krajiny su tak
schopné stavat’ na prileve zahrani¢nych investicii a zahrani¢ného know-how, vd’aka comu

sa mozu rychlejSie rozvijat.

28 AMADEO, K. 2020. International Trade: Pros, Cons, and Effect on the Economy
Four Reasons Why International Trade Is Slowing, . [online]. februar 2020. Dostupné na internete:
<https://www.thebalance.com/international-trade-pros-cons-effect-on-economy-3305579>.
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Ako treti pozitivny efekt medzinarodného obchodu so sluzbami definuje WTO
uspory. Jedna sa o uspory, ktorych predpokladom je liberalizacia. Liberalizacia vedie k
niz§im cenam sluzieb, k ich vyssej kvalite a SirSiemu vyberu sluzieb pre spotrebitel’a, vd’aka

¢omu su spotrebitelia schopni tvorit’ vyssie Uspory.

Vdaka medzindrodnému obchodu so sluzbami taktiez dochadza k rychlejSim
inovaciam, pricom krajiny zapojené do zahrani¢ného obchodu so sluzbami zaznamenavaja
véac¢sie inovacie v sluzbach a procesoch. V minulosti napriklad v prijati telekomunikaénych
reforiem Eurdpa zavéhala, co sa odzrkadlilo na jej pomalSom raste v porovnani s USA, ktora

reagovala okamzite.

Transparentnost’ a predvidatel'nost’ taktiez WTO charakterizuje ako benefit plyntci
z medzinarodného obchodu so sluzbami. Zavizky krajin vo WTO predstavuji pravnu
zaruku, Ze zahraniéné spolo¢nosti budi moct’ poskytovat’ svoje sluzby za stabilnych
podmienok. Vd’aka jasnej predstave o buduicnosti su tak spolo¢nosti schopné planovat’ do

budticnosti, ¢o samozrejme podporuje aj dlhodobé investicie.

Transfer technoldgii je posledny pozitivny efekt medzinarodného obchodu so
sluzbami, ktory WTO zdo6raziiuje. Ako sme uz vysSie spominali, zavizky krajin vo WTO
maju pozitivny vplyv na transparentnost’ ale aj na transfer technologii, pretoze pomahaju
stimulovat’ priame zahrani¢né investicie. Priame zahrani¢né investicie zo sebou zvycajne
prinasaji nové technologie a know-how, ktoré nasledne dalej prenikaju do SirSej
ekonomiky. Z tohto nasledne profituju aj spolo¢nosti v inych odvetviach, ktoré vyuzivaji

vstupy V sektore sluzieb, ako st napriklad finanéné sluzby alebo telekomunikécie.?

1.3 Medzinarodné kapitalové toky
Kapitadl vo vSeobecnosti tvori zékladny koncept ekonomickej kalkulacie, ktora
Vv peniaznych jednotkach vyjadruje Cisté bohatstvo (aktiva minus pasiva) pozostavajuce zo
vSetkych druhov kapitalovych statkov a predajnych aktiv (ispor) pripadajucich urcitej osobe
alebo inej jednotke zucastnujlicej sa trhového hospodarstva. Vd’aka pouzitiu tohto ii¢tovného
konceptu je mozné predpovedat’ a odhadnut’ zisky (prirastok na kapitdlovom ucte) a straty

(ubytok na kapitalovom ucte) uskutocnenych financnych operacii. Preto je koncept kapitalu

29 World Trade Organization. GATS: Fact and Fiction . [online]. Dostupné na internete:
<https://www.wto.org/english/tratop_e/serv_e/gats_factfiction3_e.htm >.
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nevyhnutne nutny ako kompas veduci vSetky buduce trhové jednania, tak, ako aj prostriedok

zistenia uspechu ¢&i netispechu jednania, ktoré uz prebehlo.*

Schéma ¢.2 Klasifikacia medzinarodnych Kkapitalovych tokov podl’a pouzitého

investi¢ného nastroja (OECD, MMF)

Portféliové investicie (ktoré

nie su sucast'ou PZI)

- Majetkové cenné
papiere

- Dlhové cenné papiere

- Nastroje penazného trhu
( pokladniéné poukazky)

- Financné derivaty

Medzinarodné
kapitalové toky podl'a
pouzitého

investi¢éného nastroja

Priame zahrani¢né investicie

- Vlastny kapital
- Reinvestované vynosy
- Vnutropodnikovy dlh

Ostatné investicie (najmi

kratkodobé aktiva)

- Obchodné tvery
- Pozicky

- Finan¢né ngjmy
- ObezZivo

- Vklady

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a MMF. Manual pre platobnu bilanciu, Washington, DC,

1993.

Na rozliSenie jednotlivych druhov kapitdlu mozno vyuZit’ niekol'ko typov kritérii.

Z hl'adiska zdroju kapitalu, rozliSujeme medzindrodny kapital sukromny (investovany

jednotlivymi spolo¢nostami, ich zdruzeniami ¢i fyzickymi osobami) a oficidlny kapital

(poskytnuty inymi S$tatmi). Z casového hladiska mozno rozliSovat medzi kapitdlom

kratkodobym, strednodobym a dlhodobym. Co sa tyka charakteru vstupujiicich financii,

30 voN MISES, L. 2006. Lidské jednani: pojednani o ekonomii. Praha: Liberalni institut, 2006, xxvii. ISBN

80-863-8945-6.
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mozno kapitdl rozdelit’ na vytvéarajici dlznicke zavizky a kapital, ktoré takéto zavizky

nevytvara.

Medzi posledny druh kapitalu patri kapital ziskovy a neziskovy. Neziskovy kapital
tvori predovsetkym medzindrodni pomoc a tzv. remitencie, teda finan¢né prostriedky

AR A N4

zasielané v zahraniéi Zijicimi emigrantmi svojim rodinam spit’ do krajiny svojho povodu.!

Medzinarodné kapitdlové toky maju rézne kategorie ziskového kapitalu kde

zarad’'ujeme priame zahranicné investicie, portfoliové investicie, a ostatné investicie v

vvvvv

investicie st jednou z ich najddlezitejsich kategorii.®?

Terminom medzinarodné kapitalové toky moézeme oznalit' vSetky cezhrani¢né
kapitalové transfery rozliéného charakteru. Medzindrodné kapitalové toky st finan¢nou
strankou zahrani¢ného obchodu. Ked’ subjekt dovéaza tovar alebo sluzbu, kupujuci (dovozca)
vyplati predajcovi (vyvozcovi) penaznu platbu, rovnako ako pri domadcich transakciach.
Keby sa celkovy vyvoz rovnal celkovému dovozu tieto menové transakcie by sa vyrovnali
na Cistej nulovej hodnote: T'udia v krajine by dostavali tol’ko finan¢nych tokov, kol'ko

zaplatili. Vo vSeobecnosti sa v§ak obchodna bilancia nerovna nule.

Najbeznejsi opis obchodnej bilancie krajiny, ktory sa tyka obchodu s tovarom a
sluZzbami, prijmov a transferov, sa nazyva zostatok na beznom ucte. Ak méa krajina na svojom
beZnom ucte prebytok alebo deficit, existuje kompenzacny Cisty finan¢ny tok pozostavajuci
z meny, cennych papierov alebo inych narokov na vlastnictvo nehnutelnosti. Tento Cisty
finanény tok sa nazyva zostatok na kapitalovom ucte. Ak dovoz krajiny presiahne jej vyvoz,
ma deficit bezného Uétu. Jej zahrani¢ni obchodni partneri, ktori vlastnia Cisté penazné
pohladavky, mozu nad’alej drzat’ svoje pohl'adavky ako penazné vklady alebo meny, alebo
mozu peniaze pouzit’ na nakup inych finan¢nych aktiv, nehnutel'nosti alebo akcii v krajine s
deficitom obchodu. Cisté kapitalové toky zahffiaju sidet tychto pefiaznych, finanénych,
nehnutel'nych a majetkovych narokov. Kapitalové toky sa pohybuji opacnym smerom ako
pohladavky z obchodu s tovarom a sluzbami. Krajina s deficitom bezného uctu ma teda

prebytok na kapitalovom ucte. Z uctovného hl'adiska je zostatok na beznom ucte vyvazeny

SIADAMCOVA, L. - NEMECKOVA, T. a kol. 2009. Rozvojovd ekonomika. Praha: Oeconomica, 251-252 s.
ISBN 9788024515151.

32 OECD. 2010. International financial flows. In: OECD Factbook: Economic, Environmental and Social
Statistics. [online]. Pariz: OECD Publishing, 2010. Dostupné na internete: <https://doi.org/10.1787/factbook-
2010-103-en>.
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zostatkom na kapitdlovom ucte. Zatial’ Co vSetky vyssie uvedené vykazy su podla definicie
uctovnych podmienok presné, udaje o medzindrodnom obchode a finanénych tokoch sa vo
vSeobecnosti prelinaju s chybami, zvyCajne kvoli podhodnoteniu. Preto tudaje o
medzinarodnom kapitali a obchode obsahuju vykaz chyby vyrovnania nazyvany ,,Cisté

chyby a omyly*. 33

1.3.1 Liberalizacia medzinarodného pohybu kapitdlu

Medzinarodné kapitalové toky predstavuju jeden z kl'ucovych efektov rastucej
globalizacie. Ich narast bol v poslednych dvoch desatrociach ovplyvneny postupnym
odstrafiovanim bariér cezhrani¢nej alokacie kapitalu. Rastica alokacia medzinarodného

kapitalu tak viedla k prudkému narastu finanénej previazanosti krajin.®*

Liberalizacia pohybu kapitalu a vol'né pasmo obchodovania s menami na svetovom
devizovom trhu prindsa roznym ekonomikam moznost’ financovat’ svoj ekonomicky rast’

pomocou zahraniéného kapitalu, zarovei to ale vytvara priestor pre vznik finanénych kriz.%

Hlavnym prinosom liberalizacie kapitalovych tokov je efektivnejSia alokacia

globalnych uspor. Kapital by tak mal prichadzat’ tam, kde mdze byt vyuzity najefektivnejsie.

Alokacia ale nemusi nastat’ automaticky. Zakladnym predpokladom na to, aby
nastala je to, Ze kapital musi tiect’ smerom do krajin, ktoré ponukaju najvyssie produktivne
vynosy. Tento efekt je mozné predpokladat’ u priamych zahrani¢nych investicii pricom to
ale nemusi platit’ u kratkodobého kapitalu, pretoze ten sa prelieva medzi krajinami podla
toho, akl vysku urokovych sadzieb momentilne pontikaju. Urokovy diferencial &asto

odzrkadl'uje vys$s$iu mieru inflacie, popripade vysSiu rizikovost’ danej ekonomiky.

Dalsim prinosom volného pohybu kapitalu je rast objemu investi¢nych zdrojov,

ktoré mozu urychlit’ rast prislusnej ekonomiky. Prilev kapitalu predpoklada jednoduchsi

33 OTT M. 2008. International Capital Flows: The Concise Encyclopedia of Economics. 2008. [online].
Library of Economics and Liberty, jan 2015. Dostupné na internete:
<https://www.econlib.org/library/Enc/International CapitalFlows.html>.

3 MIRDALA, R. a kol. 2011. Ekonomické aspekty liberalizacie kapitalovych tokov v eurépskych
tranzitivnych ekonomikach. [online]. Kosice: Univerzitna kniznica, Technicka univerzita v KoSiciach, 2011.
Dostupné na internete:
<http://www3.ekf.tuke.sk/ket/subory/knihy/mirdala_liberalizacia_kapitalovych_tokov.pdf>. ISBN: 978-80-
553-0838-8.

% KUNESOVA, H. — CIHELKOVA, E. a kol. 2006. Svétova ekonomika - nové jevy a perspektivy, Praha: C.
H. Beck, 2006. 45-46 s. ISBN: 8071794554,
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pristup na zahrani¢né trhy aj pre jednotlivych investorov a domécnosti. Prilev kapitalu je
previazany aj s narastom novych finan¢nych technologii, ktoré moézu vyrazne zlepsit uroven

domaéceho finan¢ného systému.

Z hladiska rizik liberalizacie medzinarodnych kapitalovych tokov radi KuneSova
medzi najzévaznejsie vznik finan¢nych a menovych kriz, ktoré v poslednych desatrociach

vyrazne postihli mnohé krajiny.

V dosledku liberalizacie dochddza k prudkym odlevom kapitalu, ktoré mézu pod
vplyvom paniky a prehnanej reakcii finanénych trhov viest’ k rozsireniu kriz aj do doposial’
zdravych ekonomik. Pokial’ zahrani¢ny kapital slizi k financovaniu vyraznej ¢asti domacich
investicii neCakany odlev kapitalu moze pre ekonomiku priniest’ zavazné dosledky, obvykle

az do $tadia hlbokej recesie.>®

1.3.2 Odlev kapitalu

Niektoré odlevy kapitdlu st prirodzenym désledkom otvorenosti ekonomik
a nemusime ich vnimat’ ako neziaduci jav, ktory by si vyzadoval si nevyhnutne zaviest’ urcité
politické kroky na ich odstranenie. Odlev kapitalu moze odrazat zvySenu liberalizaciu,
prilezitosti na vonkajsie investicie ale aj finan¢ntl integraciu. Zaroven ale mo6zu odlevy, ktoré
st vel’ké, trvalé alebo nahle predstavovat’ vyznamné politické vyzvy, ktoré si Ziadaji urcité

restrikcie.®’

Dévody odlevu kapitalu zahfiaju rozne motivy od politickych nepokojov, zavedenia
resStriktivnych trhovych opatreni aZ po hrozby pre vlastnictvo majetku a nizke domace
urokové sadzby. Napriklad v roku 2016 Japonsko znizilo urokové sadzby na zaporné irovne
Statnych dlhopisov a zaviedlo opatrenia na stimuldciu expanzie hrubého domaceho
produktu. Rozsiahly odlev kapitalu z Japonska v 90. rokoch spdsobil dve desatrocia
stagnujuceho rastu v krajine, ktord kedysi predstavovala druhé najvéacsie hospodarstvo na

svete.38

% KUNESOVA, H. — CIHELKOVA, E. a kol. 2006. Svétovd ekonomika - nové jevy a perspektivy, Praha: C.
H. Beck, 2006. 45-46 s. ISBN: 8071794554,

STTIWARI, S. 2015. Managing capital outflows — further operational considerations. [online]. Washington,
D.C: International Monetary Fund Washington, D.C, december 2015. Dostupné na internete:
<https://www.imf.org/external/np/pp/eng/2015/120315.pdf >.

3 CHEN, J. 2019. Capital Outflow. [online]. April 2019. Dostupné na internete:
<https://www.investopedia.com/terms/c/capital -outflow.asp>.
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ZraniteI'né miesto domdacej ekonomiky, ako aj medzinarodné faktory, ako su
globalny sentiment rizika a likvidita, m6zu viest’ k nahlym a devastujicim odlevom kapitalu.
K takymto efektom odlevu kapitdlu moze tiez dojst’ v dosledku nakazy prostrednictvom
obchodnych a finan¢nych vézieb. Aj ked’ je kriza kratka, vel'ké alebo nahle odlevy mézu
predstavovat’ problémy vd’aka ich i¢inkom na vymenné kurzy (rusivé pohyby meny), Gvery

a celkovy output ekonomiky.*

Uloha kapitalu obyvatelov ako ddlezitého prispevku k suétu kapitalu, ktory ma
krajina k dispozicii, a poukazuje na to, ze analyzuje vplyv prilevu kapitalu nerezidentov do
makroekonomickych premennych. Preto je dolezité porozumiet’ motivom, ktoré stoja za
odlevmi kapitalu. Odlevy kapitalu z krajiny st vysledkom racionalnych rozhodnuti
domacich obyvatelov o maximalizacii navratnosti svojich investicii s ohl'adom na
akékol'vek obmedzenia alebo dotéacie. A. Powell uvadza, ze determinanty odlivu kapitalu z

krajiny mézu byt’ zoskupené do troch kapitol:

e, investicné prostredie,
o diskrimindcia medzi rezidentmi a zahranicnym kapitdlom,

o dbchodkové a integracné uicinky.” "

Investi¢né prostredie

Premenné ovplyviiujuce ,, investiéné prostredie ““ pdsobia priamo na vztah medzi
rizikom a navratnost'ou. Niekol’ko makroekonomickych premennych ma priamy vplyv na
rizik4 a vynosy. Napriklad spomalenie tempa rastu moZe znizit’ oakévané vynosy. Vysoké
fiskalne deficity zvySuji rizika budiceho zdanenia a moézu tak zvySit vnimanie
makroekonomického rizika a to nasledne moéze v buducnosti viest’ k vys$sim nakladom na
pozicky; moze to taktiez viest’ k nadhodnotenie meny a zvyseniu rizika znehodnotenia meny.

Riziko predstavuje vysoky pomer dlhu k HDP buduceho zdanenia a tiez riziko zlyhania,

3 TIWARI, S. 2015. Managing capital outflows — further operational considerations. [online]. [cit. 2020-
01-03]. Washington, D.C: International Monetary Fund Washington, D.C, december 2015. Dostupné na
internete:

<https://www.imf.org/external/np/pp/eng/2015/120315.pdf >.

40 POWELL, A. a kol. 2002. Capital Inflows and Capital Outflows: Measurement, Determinants. [online].
Buenos Aires: Business School Working Papers veinticinco, Universidad Torcuato Di Tella., jul 2002. 14-17
S. Dostupné na internete: < https://www.utdt.edu/Upload/CIF_wp/wpcif-072002.pdf >.
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najmd v pripade Statnych zavézkov voci rezidentom. VSetky tieto faktory mézu potom

podnietit’ odlev kapitalu.

Druhy subor premennych, ktoré mézu zvysit’ vnimanie rizika obyvatel'ov, odrazaju
majetkové prava a rizikd vyvlastnenia. U krajin s vy$Sou zivotnou Groviiou mozno oc¢akavat’
slabu pravnu pravu a mozno aj nizsiu troven zodpovednosti a tak tieto krajiny maja vyssie
urovne odlevu kapitalu. Medzi extrémnejsSie pripady, ked’ st rizikd moznej konfiskacie
najvyssie, patria krajiny vo vojne alebo s vnatornymi nasilnymi konfliktmi. Krajiny so
slabymi majetkovymi pravami moézu tiez trpiet vy$Simi odlevmi kapitdlu, pretoze je
nepravdepodobné, ze tieto krajiny budu mat’ sofistikovanejsie rozvinuté finan¢né trhy. Autor
tvrdi, Ze ¢inski obyvatelia sa v minulosti uchylili k uniku kapitalu, pretoze im chybali prava
na sukromné vlastnictvo a nemohli investovat’ do nehnutel'nosti. Nakoniec aj vicsie vlady
mozu naznacovat’ absenciu investi¢nych prilezitosti pre sikromny sektor, ktoré st spojené s
vys§imi odlevmi kapitalu. Moze to tiez znamenat’ vyssie transakéné néklady pre sikromnych
investorov, ak je verejny sektor menej efektivny ako sukromny investor. Autor predpoklada,
ze niektoré¢ tranzitivne ekonomiky zazili repatriaciu odlevov kapitalu po privatizacii Stdtnych

podnikov.*

Diskriminacia medzi tuzemskym a zahrani¢énym kapitalom

Tato skupina premennych obsahuje stbor subvencii alebo inych foriem
preferen¢ného zaobchddzania zahrani¢ného kapitalu vratane daiiovych ulav, preferencného
pristupu k prvotriednej pdde a inym vstupom, implicitné zaruky na zahrani¢né zavizky a
devizové kontroly pre rezidentov. Tieto faktory moézu viest' obyvatelov k tomu, aby
investovali do zahranicia, a nerezidentom, aby investovali na domacom trhu alebo vytvorili
stimuly pre kapitalové toky rezidentov. Diskrimina¢né zaobchadzanie S rezidentskym
kapitalom mo6ze mat’ za nasledok zavedenie danovych stimulov pre zahrani¢nych investorov,
obmedzenia kapitalovych Gctov a neuspokojené naroky V pripade finan¢nej krizy. Otvorenie
kapitalového Gc¢tu preto moze znizit' stimuly na odlevy kapitalu z dlhodobého hladiska,

najma ak to umoznuje obyvatel'om drzat’ vklady v cudzej mene.

41 POWELL, A. a kol. 2002. Capital Inflows and Capital Outflows: Measurement, Determinants. [online].
Buenos Aires: Business School Working Papers veinticinco, Universidad Torcuato Di Tella., jal 2002. 14-17
S. Dostupné na internete: < https://www.utdt.edu/Upload/CIF_wp/wpcif-072002.pdf >.
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Niektori autori tvrdia, ze devizové kontroly zamerané na znizenie odlevu kapitalu sa
Casto spajaju S korupciou a preto st napokon takmer netGé¢inné denominované akcie a
dlhopisy, pretoze takéto cenné papiere mozu mat’ aj implicitné a explicitné Statne zaruky,
ako napriklad uverové zaruky na Statne cenné papiere, vklady komercnej banky a projekty
podporované vladou alebo zaruky vymennych kurzov vo forme viazanych vymennych

kurzov.

Bohatstvo a integracia

ZvySovanim HDP krajin na obyvatel'a rasti aj portfolia zahrani¢nych likvidnych
aktiv, ¢o vedie k va¢sim odlevom kapitdlu. NavySe vysSou integraciou krajin do
medzinarodného obchodu sa zvySuje prilev kapitdlu a tym padom sa zvdcSuje aj odlev
kapitalu. Okrem tychto zrejmych ucinkov je tiez pravdepodobné, Ze taktieZ vysSia

koncentracia bohatstva produkuje véac¢sie odlevy kapitalu.

Prijmova nerovnost’

Ak st vSetky ostatné premenné rovnaké, pre krajiny s vy$Sou prijmovou nerovnost'ou
to moze zaznamenat’ vacsi odlev kapitalu. Prijmova nerovnost’ moze tiez zvySovat’ socialno-
politicku neistotu, ¢im sa zvySuju stimuly pre unik kapitdlu. Autori pozoruju aj vyznamnu
korelaciu medzi prirodnym bohatstvom krajiny a Unikmi kapitalu, ktoré by mohli byt

odovodnené diverzifikaciou zahrani¢nych uspor.*?

Niektori autori tvrdia, ze odlev kapitalu méze byt pri¢inou aj dosledkom financnych
a fiSkdlnych kriz. Odlevy kapitdlu mozu viest’ ku kauzdlnym situdciam, kedy dojde k
zvySeniu oc¢akavani o vySke budicej dane alebo vzniku finan¢nej krizy a to moze viest’ k
zvyseniu dani alebo k prehibenie pravdepodobnosti krizy. Tieto fakty prirodzene posiliiuju

nazor, ze je nevyhnutné analyzovat’ determinanty a u¢inky odlevov kapitalu, aby sa pomohlo

42 POWELL, A. a kol. 2002. Capital Inflows and Capital Outflows: Measurement, Determinants. [online].
Buenos Aires: Business School Working Papers veinticinco, Universidad Torcuato Di Tella., jal 2002. 15-17
s. Dostupné na internete: < https://www.utdt.edu/Upload/CIF_wp/wpcif-072002.pdf >.
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ur¢it’ ich kauzalitu. Vo vSeobecnosti to ovplyvni aj vela problémov, o ktorych sa

predpoklada, ze zvysuju odlev kapitalu.*®

1.3.3 Meranie odlevu kapitalu

Najbeznejsie pouzivana rezidualna metdda meria kapitalové nepriamo, ako zvySok ,,
zdrojov* nad ,, pouzitim prostriedkov* z platobnej bilancie. Zdroje finan¢nych prostriedkov
zahtiaju vsetky identifikované prilevy kapitalu a uverové polozky na kapitalovom ucte
platobnej bilancie, zatial' ¢o pouzitie prostriedkov predstavuje deficit bezného uctu a narast

devizovych rezerv.

Jednym z nedostatkov rezidualnej metody je to, Ze eviduje vSetky chyby a omyly v
platobnej bilancii ako odlev kapitdlu. V skutoc¢nosti sa ale m6zu chyby a opomenutia prejavit’
taktiez ako neevidované transakcie na beznych uctoch a tiez ako chyby zaznamu a
oneskorena registracia. Dal§im nedostatkom je, Ze toto opatrenie ignoruje uniky kapitalu, ku
ktorym dochédza pri podfakturdcii vyvozu alebo pri nadmernej fakturacii dovozu.
Odhadovanie tniku kapitalu prostrednictvom nespravnej fakturacie je ndrocné. Aj ked’ sa
odhaduje, Ze tdaje o nadmernej a nedostatocnej fakturacii su presné, nie vSetky nespravne
fakturdcie predstavuju financie pouzit¢ na Unik kapitdlu. Napriklad vyvoz moze byt
nadmerne fakturovany, aby sa vyuZili vyvozné subvencie, a dovoz mdZe byt’ nedostatocne

fakturovany na zniZenie dovoznych ciel.**

1.4 Unik Kkapitalu (Capital flight)

Kapitalovy tnik patri do urcitej podskupiny odlevu kapitalu. Vo vSeobecnosti vSak
predstavuje presun od jednej investicie k druhej pri hl'adani lepSich investi¢nych vyhliadok
alebo vysSich vynosov. Z hl'adiska motivu mdze byt unik kapitalu napriklad stimulovany
nepriaznivymi ndrodnymi podmienkami, pri ktorych moéZe byt ekonomika vystavena
vysokej urovni inflacie alebo tiez nepriaznivej politickej situdcii. Kapital ale najCastejsie z

krajiny unikd v Case nestability meny. Kapitalové Uniky su vac¢Sinou dost’ vel'ké na to, aby

43 POWELL, A. a kol. 2002. Capital Inflows and Capital Outflows: Measurement, Determinants. [online].
Buenos Aires: Business School Working Papers veinticinco, Universidad Torcuato Di Tella., jul 2002. 14-17
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ovplyvnili cely finanény systém danej krajiny. Tento jav je pre domacu ekonomiku
nepriaznivy, pretoze zhorsuje stav hospodarstva. Plati to najmi pre rozvojové krajiny, kde
ekonomické situdcia krajiny Castokrat nie je dostatocne silna a stabilnd na to, aby ustala
obrovské mnozstva uniku kapitalu. To ma d’alej za nasledok zvySovanie zahrani¢nych dlhov,

&o nartisa dafiovy zaklad a spdsobuje odliv skutoéného kapitalu.*

Podl'a McLeoda neexistuje vSeobecne akceptovana definicia tniku kapitalu.
Klasickym pouzivanim tohto vyrazu je opis rozsiahlych $pekulacii S menami, najméa ak to
vedie k cezhraniénym pohybom sukromnych zdrojov, ktoré st dostato¢ne velké na to, aby

ovplyvnili narodné financné trhy.

Pokial’ ide o rozdiel medzi tnikom a odlevom kapitalu, ,,normalny* odlev kapitalu
predstavuje diverzifikaciu investi¢éného portfolia a naopak ,,neobvykly* odlev kapitalu, ¢ize
unik sa tyka rozsiahlych spekulacii s menami, najmd ak to vedie kuz spominanym

cezhraniénym pohybom stikromnych zdrojov.*8

K tniku kapitalu v tomto zmysle dochadza kvoli o¢akavaniu nepriaznivych zmien v
politickych alebo ekonomickych podmienkach, ako st vel'ké devalvacie, ktoré vedu k strate
hodnoty kapitalu. Tento typ definicie nerozlisuje odlev kapitalu podl'a toho, kto vykonava
¢innosti (t.j. nerozlisuje medzi tnikom rezidentov a nerezidentov). Rozdiel medzi ,,inikom*
a normalnym odlevom kapitalu je teda vecou stupna, podobne ako rozdiel medzi

rozpustenim bankovych rezerv a beznymi vybermi.

Existujt teda $tudie, ktoré tvrdia, Ze unik kapitalu by sa nemal odliSovat’ od beznych
odlevov kapitalu. Tieto $tadie povazuju Gnik kapitalu za akasi podmnozinu odlevu kapitalu.
Podra tejto definicie je unik kapitalu jednou stranou obojsmerného toku a tak moze unik
kapitalu existovat’ su¢asne S masivnym prilevom kapitalu. Této definicia sa ¢asto nazyva
,rezidualna“ alebo ,siroka“ definicia uniku kapitalu, ¢o znamena, Ze polozky, ktoré sa
nezohl'adiiuju v oficidlne zaznamenanych kapitalovych tokoch, sa zachytavaju v zostatku a

tento odhad umoziiuje odhal'ovat tinik kapitalu.*’
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DalSie rozdelenie definicii uniku kapitalu:

i)  Sirsia definicia uniku kapitalu spodiva v tom, Ze vietky odlevy rezidentského
kapitalu, pokial’ sa investuji do domacej ekonomiky, by priniesli vyssiu mieru
socialnej navratnosti. Variantom tohto konceptu je uzsi pristup, ktory sa Casto
nazyva hortuce peniazné toky, v ramci ktorého sa za unik kapitalu povazuje iba
odlev suvisiaci S obyvatel'stvom, ktoré akumuluje finan¢né zdroje v
kratkodobom horizonte, alebo s tokmi, ktoré sa prejavia v kategoérii chyby a
omyly v platobnej bilancii.

ii)  Unik kapitalu definovany ako reakcia na diskriminaéné zaobchadzanie s domacim
kapitalom: V tomto koncepte predstavuje unik kapitalu iba ta cast Gniku
rezidentského kapitalu, ktora je reakciou na asymetrické riziko.

iii)  Protipravny koncept nezakonného tniku kapitalu: Tento pojem predstavuje iba tie

odlevy a tniky kapitalu, ktoré si nezakonné.*®

1.4.1 Determinanty uniku kapitalu

Vécsina $tidii zaoberajuca sa determinantami uniku kapitalu rozdel'uje pri¢iny uniku
na dva zakladné pristupy, patri sem: vSeobecna investi¢na klima a pristup diskriminacného
zaobchadzania. VSeobecna investi¢na klima sa ststred’'uje na investiéné prostredie, ktoré
ovplyviiuje atraktivnost’ aktiv v danej krajine. Zameriava sa na investi¢né portfolia, ktoré
vyjadruju, ze vo svete uplnych informacii a nizkych transakénych nakladov by sa dalo
ocCakavat’, ze sa miera navratnosti kapitalu bude medzi krajinami a trhmi vyrovnavat’. Pokial’
je navratnost’ kapitalu vyssia v zahranic¢i ako doma, bude to mat’ za nasledok unik kapitalu

z domacej krajiny.*

Castou pri¢inou tniku kapitalu je aj o¢akavana devalvacia domacej meny. Nikto

nechce byt drzitel'om aktiv, ktoré stratia 20 alebo 30 percent svojej hodnoty cez noc, takze

< https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/302635 >.

48 SCHNEIDER, B. 2003. Measuring Capital Flight: Estimates and Interpretations. Working Paper 194.
[online]. Londyn: Overseas Development Institute, marec 2003. Dostupné na internete:
<https://www.odi.org/sites/odi.org.uk/files/odi-assets/publications-opinion-files/2432.pdf >. ISBN 0 85003
633 X.

4 YALTA, A., Y. 2009. Capital Flight: Conceptual and Methodological Issues. [online]. Ankara: Hacettepe
University, Department of Economics, 2009. Dostupné na internete:

< https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/302635 >.
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tito investori sa snazia nakupovat’ zlato alebo cudziu menu. Tieto epizody st zvycajne
kratkodobé, pretoze takzvané ,horiice peniaze* sa vracaju po znehodnoteni. Unik kapitélu
sa tak zvyCajne povazuje skor za priznak ako pricinou finan¢nej krizy. Prilezitostne vSak
mozu aj informacie o devalvacii sposobit’ Unik kapitalu. OcCakavania devalvacie sa moze
naplnit’, pretoze vycerpanie rezerv centralnej banky ju donuti znehodnocovat menu. V
tychto pripadoch sa unik kapitalu stdva zdrojom finan¢nej nestability, rovnako ako vybery

znepokojenych vkladatel'ov mozu spdsobit’ zlyhanie inak zdravej banky.

Epizddy uniku kapitalu nastavaju najcastejsie, ked’ si vymenné kurzy nestabilné.
Od dlhovej krizy tretieho sveta v osemdesiatych rokoch sa vyraz ,,inik kapitalu“ pouziva
SirSie na tnik kapitalu od obyvatel'ov rozvojovych krajin. Jednym z dévodov, preco kapital
unikal z dlznickych krajin, je to, ze domaci investori sa domnievali, Ze ich vlada
uprednostiiuje skor zahranicné nez domace dlhy. Tato situacia je v rozpore S
predchadzajiicimi skusenostami § priamymi zahrani¢nymi investiciami, ked’ sa majetok v
domacom vlastnictve povazoval za bezpeény z vyvlastnenia, zatial ¢o majetok v

zahrani¢nom vlastnictve bol ohrozeny.*

Gulati prisiel k zaveru, Ze mnohé rozvojové krajiny zvykna podfakturovat’ export
a zaroven podfakturovat’ aj import, a to z dovodu existencie ciel, kotacii a obmedzeni v
obchode. Tvrdi, ze vo vécsine pripadov dominuje nedostatoéné fakturovanie dovozu nad
nedostato¢nym fakturovanim vyvozu. Dospel tak k zaveru, Ze nespravna fakturacia zvySuje

tiniky kapitalu.>

Bhagwati a kol. preskimali tinik kapitalu v dvadsiatich 6smich menej rozvinutych
krajinach a pri§li k zisteniu, ze najmenej devitnast' z tychto krajin trpi nedostato¢nou
fakturaciou vyvozu. Autori zarovein taktieZ dochadzaju k zaveru, Ze nespravna fakturacia

obchodu moze byt dolezitym faktorom, ktory vysvetluje preco kapital unik4.>?

50 MCLEOD, D. 2002. Capital Flight.In: David R. Henderson, Concise Encyclopedia of Economics. [online].
Library of Economics and Liberty. Dostupné na internete
:<http://www.econlib.org/library/Enc/CapitalFlight.htm|>.

5L GULATI, S. 1987. A Note on Trade Misinvoicing. [online]. In: D. Lessard, J. Williamson, Capital Flight
and Third World Debt. Washington, DC: Institute for International Economics, 1987. s.68-78. Dostupné na
internete: <https://agris.fao.org/agris-search/search.do?recordiD=XF2015016460>.

52 BHAGWATI, J. - KRUEGER, A. - WIBULSWASDI, C. 1974. Capital Flight from LDC"s: A Statistical
Analysis. In: Gerald Epstein (ed.), lllegal Transactions in International Trade. [online]. Amsterdam: North
Holland Publishing, 1974. Dostupné na internete:
<https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/B9780444105813500173 >.
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1.4.2 Spekulacny kapital a jeho mobilita

Ako sme uz vyssie spominali, pohyb kapitalu, ktory prekracuje hranice narodnych
ekonomik najcastejSie s cielom dosiahnutia zisku mézeme definovat’ ako medzindrodnu
mobilitu kapitdlu. Zakladnym pilierom pre medzindrodni mobilitu je existencia
fundamentalnych medzinarodnych menovo-finanénych systémov a hospodarska zrelost’

zigastnenych ekonomik.>

Z hl'adiska mobility kapitdlu je védcSina krajin trhovych ekonomik v stucasnosti
takmer neobmedzena. Vd’aka liberalizacii sa kapital mdze efektivne alokovat’ do krajin kde
je po niom dopyt. Na druht stranu medzinarodnd mobilita kapitalu so sebou nesie aj urcité

riziko pre narodné ekonomiky. Jedna sa najmai o $pekulaény kapital.>

Termin Spekulacny kapital alebo ,,hot money’’ vo financnom alebo ekonomickom
kontexte definujeme ako peniaze, ktoré sa pomerne rychlo presuvaju medzi finanénymi
trhmi, za u¢elom dosiahnutia ¢o najvys$sej moznej kratkodobej trokovej sadzby alebo miery

navratnosti.>®

Komplexna definicia ,,horucich penazi“ v sicasnosti neexistuje, ale tento termin sa
najCastejSie pouziva na finan¢nych trhoch na identifikaciu toku kapitalu (alebo finan¢nych
prostriedkov) z jednej krajiny do druhej, za Géelom dosiahnutia kratkodobého zisku z
urokovych rozdielov alebo z predpokladanych zmien vymennych kurzov. Tieto Spekulativne
kapitalové toky sa nazyvaju ,.horuce peniaze®, preto, Ze sa mézu na trhoch a mimo nich

pohybovat’ vel'mi rychlo, ¢o méze viest k rasticej nestabilite trhov.>

Spekula¢ny kapital méze za uréitych okolnosti ohrozit' stabilitu domacej meny
a dokonca aj stabilitu celej ekonomiky. Pri snahe o zamedzenie tokov $pekulacného kapitalu
nastava problém s jeho identifikdciou. Problémom je aj kurzovy rezim, ktory si voli dana

krajina. Vyhodou pevného menového kurzu je, Ze dokaze prispiet’ k vicsej mobilite kapitalu

58 DUDAS, T. 2014. Medzindrodny pohyb kapitdlu. [online]. Bratislava: Paneuropska vysoka $kola, 2014.
Dostupné na internete: <https://www.slideshare.net/tamass/medzinrodn-pohyb-kapitlu-67618621>.

5 CIHELKOVA, E. a kol. 2009. Svetovd ekonomika. Obecné trendy rozvoje. Praha: C.H. Beck, 2009. 94 s.
ISBN 978-80-7400-155-0.

55 ALLEN L. 2009. The Encyclopedia of Money. California: ABC- CLIO, LLC, 2009. s.198. ISBN 978-1-
59884-252-4.

% MICHAEL, F. - MORRISON, M. — MORRISON, W.M. 2008. China’s “Hot Money” Problems.
[online]. Foreign Affairs, Defense, and Trade Division, CRS report for congress, jul 2008, Dostupné na
internete: <https://fas.org/sgp/crs/row/RS22921.pdf>.
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a taktiez pomaha znizovat’ kurzové riziko. Na druhu stranu, takyto kurzovy rezim so sebou

prinasa riziko vzniku $pekulacii a taktiez je nachylnejsi k menovym otrasom.®’

Dal§im faktorom atraktivity pre §pekulaény kapital st irokové sadzby. Ked'ze vyssie
urokové sadzby vytvaraju vynosnejSie investi¢né prostredie, Krajiny s vyssimi Grokovymi
sadzbami su tak atraktivnejSie pre krajiny S niz$imi Urokovymi sadzbami. Tento efekt

sposobuje narast mobility $pekulativneho zahraniéného kapitéalu.®

Kazda krajina mdZze svojim institucionalnym prostredim ovplyvnit’ mobilitu kapitalu
v svojej krajine a tym padom aj vysku Spekula¢ného kapitalu. V praxi to ale krajiny nevedia
ovplyvnit’ uplne, pretoZze musia brat’ do Gvahy vSetky zdvizky, ktoré pre nich vyplyvaji

Z medzindrodnych dohdd a ¢lenstiev v uréitych integraénych zoskupeniach.>®

Spekulaény kapital vel'mi rychlo reaguje na pohyb kurzov, vyvoj urokovych sadzieb,
politicki situaciu a iné faktory. Spekulaény kapital posobi na ekonomiku negativne v dvoch
smeroch. Jeho presuny mozu vyrazne poskodit’ ekonomiku. Na druhej strane ani nadmerny
priliv $pekulacného kapitadlu ekonomikdm neprospieva, pretoze S jeho rastom sa zvysuje
ponuka penazi, ¢o sposobuje narast inflacie. Z uvedenych charakteristik vyplyva, ze

$pekulaény kapitél je z hl'adiska ¢asového faktoru kapital kratkodoby.®°

1.4.3 Meranie uniku kapitalu
Spdsoby merania tniku kapitalu mozno rozdelit’ do troch skupin; prva skupina sa
tyka pristupu k meraniu (priamo alebo rezidualne); druha skupina sa tyka rozsahu definicie;

a tretia predstavuje implementaciu ktorejkol'vek zvolenej konkrétnej definicie.®

57 CIHELKOVA, E. a kol. 2009. Svetovd ekonomika. Obecné trendy rozvoje. Praha: C.H. Beck, 2009. 94 s.
ISBN 978-80-7400-155-0.

58 LUKAG, J. a kol. 2019. Financie, iictovnictvo, dane 2019 a ich pravne aspekty so zameranim na sicasné
problémy. Elektronicky recenzovany zbornik vedeckych prac. [online]. Kosice:, Ekonomicka univerzita

Vv Bratislave, Podnikovohospodarska fakulta so sidlom v KoSiciach, Katedra finanéného riadenia podniku.
5.94. Dostupné na internete: < https://sekarl.euba.sk/arl-eu/sk/detail-eu_un_cat-0260095-Financie-
uctovnictvo-dane-2019-a-ich-pravne-aspekty-so-zameranim-na-sucasne-problemy/ >. ISBN 978-80-225-
4660-7.

5 CIHELKOVA, E. a kol. 2009. Svetovd ekonomika. Obecné trendy rozvoje. Praha: C.H. Beck, 2009. 94 s.
ISBN 978-80-7400-155-0.

80 KUNESOVA, H. — CIHELKOVA, E. a kol. 2006. Svétovd ekonomika - nové jevy a perspektivy, Praha: C.
H. Beck, 2006. 45-46 s. ISBN: 8071794554,

61 EGGERSTEDT, H. - HALL, R., B. - SWEDER, V. 1993. Measuring capital flight : a case study of
Mexico (English). Policy, Research working papers ; no. WPS 1121. [online]. Washington, DC: World Bank,
1993. Dostupné na internete: <http://documents.worldbank.org/curated/en/253251468756570063/Measuring-
capital-flight-a-case-study-of-Mexico>.
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A) meranie uniku kapitalu metédou ,,Hot money*¢
Tento typ merania pocita toky stikromného kapitalu priamo tak, Zze z platobnej
bilancie vybera (zaporn¢) chyby a omyly a toky kratkodobého sukromného kapitalu. Miera
sukromného kratkodobého kapitalu sa 1iSi v zavislosti od krajiny. V réznych stadiach

vyuzivajucich tuto metdédu sa preto odvodili tieto tri rézne typy merania tykajice sa

,hortcich penazi‘*:%?
Hot Money 1 = — (G + C1)
Hot Money 2 = — (G + ()
Hot Money3 = — (G + C + D1 + D2)

Kde:

G predstavuje polozku ,,Chyby a omyly**

C Ostatny kratkodoby kapital ostatnych sektorov

C1 Ostatné aktiva

DI Portféliové investicie: ostatné dlhopisy

D2 Portfliové investicie: firemné (korporatne dlhopisy).®®

B) meranie uniku kapitalu ako nelegalnej transakcie ,,Trade Misinvoicing*

Niektori autori vyuZivaju mieru nespravneho fakturovania ako mieru na meranie
uniku kapitalu. Odhady o uniku kapitéalu, ktoré vyuzivaji rezidudlnu metddu sa opieraju o
Statistiku platobnej bilancie a idajoch o beZznom ucte, ktoré moézu byt v niektorych krajinach

vykazované nepresne z dévodu systematického a u¢elového falsovania obchodnych faktir.5

62 CLAESSENS, S. — NAUDER, D. 1993. Recent estimates of capital flight. Policy, Research working
papers ; no. WPS 1186. Debt and international finance. [online]. Washington, DC: World Bank, 1993. 8 s.
Dostupné na internete: <http://documents.worldbank.org/curated/en/878311468739518251/Recent-estimates-
of-capital-flight>.

83 CLAESSENS, S. — NAUDER, D. 1993. Recent estimates of capital flight. Policy, Research working
papers ; no. WPS 1186. Debt and international finance. [online]. Washington, DC: World Bank, 1993.
Dostupné na internete: <http://documents.worldbank.org/curated/en/878311468739518251/Recent-estimates-
of-capital-flight>.

84 YALTA, A., Y. 2009. Capital Flight: Conceptual and Methodological Issues. [online]. Ankara: Hacettepe
University, Department of Economics, 2009. Dostupné na internete:

< https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/302635 >.
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Nelegalne devizové transakcie, ktoré vznikaju z dovodu nedostatocného
fakturovania alebo nadmerného fakturovania dovozov je mozné zistit aj pomocou
Statistickych udajov o obchode v partnerskych krajinach zavedenych Zuckermanom, podl'a
ktoré¢ho je meranie zalozené na predpoklade, ze domaci obchodnici falSuju obchodné

fakttry, vtedy, ked pre nich existuju stimuly na udrzanie kapitlu v zahrani¢i. ®°

Postup odhadu je mozné zhrnit’ do nasledujtcich dvoch rovnic:

Xi
Nesoréome Gt o _ ( ) .
espravne uctovante pri vyvoze CIFFOB faktOT'
Nesprévne etovante pri dovoze = (—_HE___)
espravne uctovanie pri aovoze = CIFFOB faktOT

Kde:

Xi predstavuje dovoz do tejto krajiny, ako to uvadzaju priemyselné krajiny CIF,
Xc je vyvoz do industrializovanych krajin, ako ho vykazuje FOB krajina,

Mc je dovoz, reportovany danou krajinou, ktord ma za partnerov ostatné
priemyselné krajiny, (alebo dovoz krajiny so svetom ako obchodnym partnerom)®®,
Mi st vyvozy do tejto krajiny, ako ho uvadza svetovy FOB (alebo dovoz MMF zo
sveta do tejto krajiny),

CIF predstavuje néklady, poistenie a prepravu,

FOB je za bezplatnu prepravu na palube, tj. bez transakénych nakladov.®’

Dovozy kapitalu sa upravuju smerom nadol pomerom CIF / FOB pre konkrétnu
krajinu. CIF a FOB predstavuju transakéné naklady. Pre odhad bilateralnych transakénych

nakladov autori Limao a Venables zistujii vysledné hodnoty CIF a FOB, pricom CIF

8 SCHNEIDER, B. 2003. Measuring Capital Flight: Estimates and Interpretations. Working Paper 194.
[online]. Londyn: Overseas Development Institute, marec 2003. 25-26 s. Dostupné na internete:
<https://www.odi.org/sites/odi.org.uk/files/odi-assets/publications-opinion-files/2432.pdf >. ISBN 0 85003
633 X.

% CLAESSENS, S. — NAUDER, D. 1993. Recent estimates of capital flight. Policy, Research working
papers ; no. WPS 1186. Debt and international finance. [online]. Washington, DC: World Bank, 1993.
Dostupné na internete: <http://documents.worldbank.org/curated/en/878311468739518251/Recent-estimates-
of-capital-flight>.

67 SCHNEIDER, B. 2003. Measuring Capital Flight: Estimates and Interpretations. Working Paper 194.
[online]. Londyn: Overseas Development Institute, marec 2003. 25-26 s. Dostupné na internete:
<https://www.odi.org/sites/odi.org.uk/files/odi-assets/publications-opinion-files/2432.pdf >. ISBN 0 85003
633 X.
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predstavuju naklady na poistenie a prepravu a FOB (,,free on board’’) st naklady, ktoré
neplati predavajuici ale kupujuci. Rozdiel medzi tymito dvoma hodnotami predstavuje mieru

nakladov na ziskanie tovaru alebo sluzby z krajiny exportéra do krajiny importéra.®

Kladné znamienko pri vypocte odhadu tuniku kapitalu predstavuje jeho tunik
(nadmerna fakturacia dovozov alebo nedostatocna fakturacia vyvozu) a zaporné znamienko
znamena spitny Unik kapitadlu (nedostatocna fakturacia dovozov a nadmerna fakturacia
vyvozu). Ked'ze podfinancovanie vyvozu aj nadmernd fakturacia dovozu zvySuju unik
kapitalu, mali by sa tieto dva pripocitat’ k ¢istému ucinku zlého obchodovania na tnik
kapitalu.%® V stcasnosti neexistuje spolahlivdA metoda na priradenie tohto rozporu k

transakciam na beZznom alebo kapitdlovom téte.”

Gulati uvadza, ze systematicky odlev v rdmci medzinarodného obchodu mozno
pripisat’ predovsetkym danovym unikom a jestvujucich kvot zo strany dovozcov. Zakladom
tohto rozporu je ale fakt, Ze faktory, ktoré spdsobuju Unik kapitalu, mézu byt skutocne vel'mi
zlozité aroznorodé amoéOzu taktiez zahfnat aj nezdkonné praktiky, ako je napriklad
pasovanie. Podl'a doterajSich odhadov je ale nezdkonny vyvoz stkromného kapitalu
spdsobeny obchadzanim ciel a kvot. Daldimi faktormi spdsobujicimi Gniku kapitdlu mozu
byt odlevy vznikajice v dosledku danovych tnikov a trestnych ¢inov. V skuto¢nosti ale nie
je mozné odlisit’ tieto komponenty od skuto¢nych dovodov stojacich za vznikajucimi tnikmi

kapitalu.”

Fenomén tniku kapitdlu ma mnoho dimenzii, ktoré eSte nie st doteraj$imi Studiami
a odhadmi odhalené. Unik kapitalu tak nemoZno povazovat iba za prevod deviz vznikajuci

v dosledku nevyhovujucich domacich regulacii. Z koncepéného hladiska je uZzitocné

8 LIMAO, N. — VENABLES, A. J. 2001. Infrastructure, Geographical Disadvantage, Transport

Costs, and Trade. [online]. The World Bank Economic Review vol. 15, no. 3, pp. 451-479, september 2001.
Dostupné na internete : <http://documents.worldbank.org/curated/en/662351468331778084/Infrastructure-
geographical-disadvantage-transport-costs-and-trade>.

8 CLAESSENS, S. — NAUDER, D. 1993. Recent estimates of capital flight. Policy, Research working
papers ; no. WPS 1186. Debt and international finance. [online]. Washington, DC: World Bank, 1993.
Dostupné na internete: <http://documents.worldbank.org/curated/en/78311468739518251/Recent-estimates-
of-capital-flight>.

0 SCHNEIDER, B. 2003. Measuring Capital Flight: Estimates and Interpretations. Working Paper 194.
[online]. Londyn: Overseas Development Institute, marec 2003. 25-26 s. Dostupné na internete:
<https://www.odi.org/sites/odi.org.uk/files/odi-assets/publications-opinion-files/2432.pdf >. ISBN 0 85003
633 X.

L GULATI, S. 1987. A Note on Trade Misinvoicing. In: D. Lessard, J. Williamson, Capital Flight and Third
World Debt. Washington, DC: Institute for International Economics, 1987. 68-78 s.
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uvazovat’ o uniku kapitalu prostrednictvom nespravneho fakturovania ako 0 dodatku k tym

tinikom, ktoré sa uskuto&iiuju prostrednictvom inych kanalov.”?

2 SCHNEIDER, B. 2003. Measuring Capital Flight: Estimates and Interpretations. Working Paper 194.
[online]. Londyn: Overseas Development Institute, marec 2003. 5.25-26. Dostupné na internete:
<https://www.odi.org/sites/odi.org.uk/files/odi-assets/publications-opinion-files/2432.pdf >. ISBN 0 85003
633 X.
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2 Ciel’ prace

Hlavnym cielom zaverecnej prace je analyzovat’ medzinarodny obchod so sluzbami
s ohl'adom na moznu pritomnost’ na unik kapitalu. Vysledkom analyzy ma byt zhodnotenie
vyvoja a Struktiry medzinarodného obchodu so sluzbami na Slovensku a nésledne vycislenie
vel'kosti unikajiceho kapitalu v pripade jeho existencie v danej ekonomike. Na to, aby sme

dosiahli hlavny ciel’ sme si urcili niekol’ko ¢iastkovych cielov, ktorych zédkladom je:

a) vymedzenie a definovanie medzinarodného obchodu so sluzbami,

b) zosumarizovanie teoretickych poznatkov o odleve a tiniku kapitalu a ich pri¢inach,
C) analyzovat’ faktory vplyvajice na dané premenné a sposob ich vypoctu,

d) zber Statistickych udajov o medzinarodnom obchode Slovenska z hladiska sluzieb

a ich analyza.

Ciastkové ciele vysledkovej ¢asti nasej prace nadvizuju na ciele uréené v teoretickej
Casti zavere¢nej prace. Ciastkové ciele teoretickej Gasti zdvereénej prace spoéivali v popise
sluzieb v medzinarodnom obchode a charakterizovaniu medzinarodného obchodu ako celku.
Nasledne sme definovali medzindrodné¢ pohyby kapitalu a z teoretického hladiska sme

vymedzili pojmy odlev kapitalu, inik kapitalu a Spekulacny kapital.

Cielom praktickej Casti zaverecnej prace je na zaklade dostupnych Statistickych
udajov Slovenska identifikovat’ vyvoj medzinarodného obchodu so sluZzbami a jeho nasledny

vplyv na tnik kapitalu.
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3 Metodika prace a metédy skimania

Na dosiahnutie danych cielov v diplomovej praci sme pouzili viacero metod.
Naplnenie hlavného ciela diplomovej prace bolo podmienené zozbieranim relevantnych
bilateralnych $tatistickych tdajov o medzinarodnom obchode so sluzbami. Statistické data
sme ziskavali z dostupnych internetovych zdrojov medzinarodnych Statistickych tradov a
narodnych bank. Statistickym zberom tdajov sme ziskali data o medzindrodnom obchode
so sluzbami na zéaklade dostupnosti udajov pre 10. najvacSich obchodnych partnerov
Slovenska z hladiska importu a z hl'adiska exportu. Obchodnych partnerov Korejska
republiku a Svajéiarsko sme z nasho vyskumu museli vylu¢it, nakol’ko sme nemali pristup
Kk potrebnym bilateralnym datam. Napokon sme tak ziskali tidaje pre v celku 12. najvacsich
obchodnych partnerov Slovenska za rok 2018 z hl'adiska medzinarodného obchodu so
sluzbami. Tieto udaje sme Cerpali z Obchodnej Statistiky pre rozvoj medzinarodného
obchodu (ITC Trade Map), z ktorej sme taktiez ziskavali aj vSeobecné data o
medzindrodnom obchode so sluzbami Slovenska. Analyzu Struktiry medzinarodného
obchodu so sluzbami pre Slovensko sme uskuto€nili na zdklade zozbieranych dat zo
Statistického tradu Eurdpskych spolo¢enstiev (Eurostat). Pre vypodet podiel sluZieb a

tovarov na HDP Slovenska sme vyuzili Statistiky Svetovej Banky.

Na zéklade teoretickych poznatkov z prvej Casti prace sme urcili, ze jeden zo
spdsobov merania kapitdlovych tnikov z hladiska zapojenia krajin do medzinarodného
obchodu vznika v dosledku nespravnej fakturdcie pri vyvoze a dovoze. V teoretickej Casti
prace sme si tiez podrobnejSie Specifikovali pristupy k meraniu tniku kapitalu. Ako sme uz
bliZ§ie spominali, mnohi autori vyuzivaju rdzne sposoby na vypocet vel’kosti uniku kapitélu.
Ked’Ze naSa praca sa zaobera Unikom kapitalu viditel'nom v medzinarodnom obchode so
sluzbami, vyuzili sme metddu ,, Trade misinvoicing’’, ktora odhaduje tnik kapitalu pomocou
principu nespravnej fakturacie. Vzorce na vypocet uniku kapitalu sme si upravili nasledovne,

podla sposobu vyjadrenia na:

a) Absolutne

Diskrepancia exportu = EDi = Mj — Xi * (1 + w)

Diskrepancia importu = IDi = Mi — Xj * (1 + w)
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b) Relativne (%)

Mi
Diskrepancia exportu = EDi = X_{ -1-w

[
Diskrepancia importu = IDi = X_] -1-w

Kde:

Mj je objem exportu smerujuci z krajiny i do krajiny j (import krajiny j), reportovany
tak, ako ho uvadza krajina j,

Xi predstavuje export krajiny i smerujuci do krajiny j, reportovany krajinou i,

w parameter pouZzity v oboch rovniciach zachytava naklady na poistenie a prepravu

u ktorych sa predpoklada, Ze viésinou tvoria okolo 10%."

Dovodom, pre¢o sme do rovnic zahrnuli aj tento parameter, ktory sme odcitali od
rozdielu hodnoty importu a exportu je fakt, ze 10% nakladov pri exporte sa povazuje za
normu, kedZe zahfniaju aj uz vysSie spominané nevyhnutné niklady na prepravu a

poistenie.’

Mi prestavuje hodnotu importu krajiny i, reportovany tak, ako ho uvadza krajina i,
voci krajine j,

X] je export pochadzajici z krajiny j smerujuci do krajiny i, reportovany krajinou j.

Po zozbierani potrebnych Statistickych dat sme na zaklade teoretickych poznatkov o
uniku kapitalu dosadili dané bilateralne data do vysSie spominanych vzorcov na zistovanie
diskrepancii v medzinarodnom obchode so sluzbami pomocou metody ,,Trade
misinvoicing”’. Zistené vysledky analyzy sme nasledne interpretovali a uviedli sumar

najcastejSich motivov veducich k danym typom misfakturacie. Interpretacia vysledkov

3 DUJAVA, D. — SIRANOVA, M. 2017. Getting the measures of trade misinvoicing right: Bilateral panel
data approach. [online]. Bratislava: Ekonomicky astav SAV, 2017. ISSN 1337-5598. Dostupné na internete:
<http://www.ekonom.sav.sk/sk/publikacie/wp-98-getting-the-measures-of-trade-misinvoicing-right-bilateral-
panel-data-approach-p374>.
™ Je potrebné poznamenat’, Ze pri obchode so sluzbami bude tento parameter pravdepodobne niz§i ako pri
obchode s tovarom vzhl'adom na niz$iu hodnotu transakénych nakladov z dovodu nehmotnej podstaty sluzby.
Nase odhady tak budt predstavovat’ konzervativny odhad uniku kapitalu.
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analyzy pozostavala z dvoch pristupov, pricom v prvom pristupe sme interpretovali zistenia
zalozené na uniku kapitdlu, podla ktorého je upraveny aj vysSie spominany vzorec.
V druhom — neStandardnom pristupe sme interpretovali zistenia vymykajice sa tzv.
Standardnému pristupu k uniku kapitalu ateda predstavuju kapitalovy prilev. Na zaver
kapitoly, v ¢asti Diskusia sme navrhli potencionalne rieSenia na redukciu vznikajucich

nezrovnalosti v medzinarodnom obchode.
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4

Vysledky prace a diskusia

V teoretickej Casti zaverecnej prace sme si blizSie Specifikovali, ktoré faktory

vplyvaju na medzinarodny obchod so sluzbami a faktory vytvarajice priestor pre unik

kapitalu. V nasledujicej kapitole tak budeme prostrednictvom ziskanych teoretickych

znalosti analyzovat’ vplyv medzinarodného obchodu so sluzbami na Unik kapitalu na

Slovensku.

4.1

Vyvoj a Struktira medzinarodného obchodu so sluzbami Slovenska

Graf ¢.1 Import sluzieb a HDP (prava os), v EUR, Slovensko, 2005 — 2018
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Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a ITC TRADEMAP a NBS

43

100 000 000 000
90 000 000 000
80 000 000 000
70 000 000 000
60 000 000 000
50 000 000 000
40 000 000 000
30 000 000 000
20 000 000 000
10 000 000 000
0



Graf ¢.2 Medziro¢ny rast/pokles importu sluZieb (porovnanie s importom tovarov),
Slovensko, 2006 — 2018, v %

2006

%
y 6%

2007 2008

2013

2015 2016 2017 2018

=g s|uzby tovary

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a ITC TRADEMAP

Ako mdzeme sledovat’ na Grafe ¢.1, vyvoj medzinarodného obchodu so sluzbami
v oblasti importu v obdobi 2006 az 2018 zaznamenal kazdoro¢ne mierny narast S vynimkou
rokov 2009 a 2010 kedy v dosledku prehlbujucej sa hospodarskej krizy zaznamenal pokles,
tak, ako v tom Case aj takmer vSetky sektory hospodarstva. Import sluzieb v roku 2009 klesol
0-17% (5,63 mld. EUR) a v roku 2010 0 -3% (5,48 mld. EUR). V roku 2011 sa ekonomika
pomaly zacala z hospodarskej krizy spamétavat’ a import sluZieb tak mierne vzrastol o 0,2%
(5,49 mld. EUR). Po hospodarskej krize vykazovalo Slovensko najvac¢si medziro¢ny narast
importu sluzieb v roku 2013 a to 0 17% (6,57 mld. EUR). Len mierny narast importu sluzieb
nastal v roku 2014 0 2% (6,70 mld. EUR). Aj v poslednych rokoch ma import sluzieb
Slovenska pozitivny trend, napriek tomu ale medziro¢né prirastky importovanych sluzieb

nie su az tak vyrazné, v roku 2018 vzrastol o 8% (8,996 mld. EUR).

V porovnani so sluzbami Vv Grafe ¢.2 sledujeme, Zze medziro¢ny vyvoj importu
sluzieb atovar ma priblizne rovnaky priebeh ato najmd v poslednych dvoch rokoch.

Najvyraznejsi rozdiel vo vyvoji importu nastal v roku 2010, kedy import tovarov po roku
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2009 rapidne vzrastol a to medziro¢ne az o 23% (48,48 mld. EUR), zatial' ¢o sluzby stéle

zaznamenavali medziro¢ny pokles (5,48 mld. EUR). V roku 2018 pri sluzbach importovalo

hodnotu 8,996 mld. EUR, zatial’ ¢o pri tovaroch to bolo 79,75 mld. EUR. Z uvedenej analyzy

udajov d’alej sledujeme, ze podiel importu sluzieb na importe tovarov tvori stale len mala

cast’, v roku 2018 to bolo konkrétne priblizne 11%.

Graf ¢. 3 Export sluzieb a HDP (prava os), EUR, Slovensko, 2005 - 2018
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Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a ITC TRADEMAP a NBS
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Graf ¢.4 Medziro¢ny rast/pokles exportu sluZieb, (porovnanie s exportom tovarov)
Slovensko, 2006 — 2018, v %
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Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a ITC TRADEMAP

Trend vo vyvoji medzinarodného obchodu so sluzbami podla Grafu ¢.3 vykazoval
od roku 2006 az do roku 2009 medziro¢ny pokles exportu. Po rapidnom medziro¢nom
poklesu exportu v roku 2009 0 -27% (4,74 mld. EUR) sa exportna ekonomika sluZieb dostala
do kladnych ¢isel v roku 2010, kedy export sluZieb vzrastol o 2% (4,83 mld. EUR). AZ do
roku 2013 export sluzieb naberal na vzostupe. Spomedzi sledovaného obdobia bol export
sluzieb Slovenska z hl'adiska medziro¢ného narastu najvykonnej$i v roku 2012, kedy
vzréastol oproti predchadzajicemu roku o 15,8% a priniesol tak Slovensku prirastok na
kapitalovom uéte o 6,04 mld. EUR. V roku 2014 zaznamenal export sluzieb medziro¢ny
pokles ato o0 -2% (6,81 mld. EUR). Po roku 2014 sa export sluzieb opét’ zacal vyvijat
pozitivne, kedy v roku 2015 dosiahol narast 8% (7,32 mld. EUR) pri¢om v roku 2016 to bolo
az 0 14% (8,35 mld. EUR). V poslednych rokoch export Slovenska nenarastal az tak vyrazne
ako tomu bolo napriklad v roku 2012 a 2016. V roku 2017 dosiahol export sluzieb Slovenska
9,19 mld. EUR a v roku 2018 tvoril 9,77 mid. EUR.
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Na zéklade Grafu ¢.4 d’alej m6Zeme sledovat’ medzirocny vyvoj exportu sluzieb v porovnani
s exportom tovarov. Z grafu je viditel'né, ze do roku 2014 tovary viac-menej napredovali
V tempe rastu pred sluzbami, po roku 2014 ale nastal zvrat a export sluzieb zac¢al medzirocne
rast’ rychlejsie, ako export tovarov. V roku 2018 export sluzieb vzrastol o takmer rovnaké
percento ako export tovarov (tovary 6,9%; sluzby 6,3%), pricom v hodnotovom vyjadreni
export sluzieb dosiahol 9,77 mld. EUR a export tovarov 79,84 mld. EUR. Z uvedenych
udajov vyplyva, ze podiel exportu sluzieb na exporte tovarov v roku 2018 tvoril 12,2%, o

je 0 0,9% viac, ako sme pozorovali pri importe.
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Tabul’ka ¢.1 Medziro¢ny vyvoj sektorovej Struktiiry medzinarodného obchodu so
sluzbami, Slovensko, 2014-2018, v tis. EUR

o)

2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 2@{/&255;’8

Export | 68084007 3180788345842 9190798 9765392  30,28%

Sluzby celkom Import | 6700105 |7 137729| 7877087 | 8313085 8995827 |  25.52%
Bilancia | 108295| 180350| 468755| 877713| 769565

Export | 6805 607 | 7 286 904 | 8 310 261 | 9 156 383 | 9725 165|  30,02%

Komerné sluzby Import | 6696 215 | 7 128437 | 7863494 | 8297823 | 8979638 |  25,43%
Bilancia | 109393| 158467| 446767| 858561| 745527

Export | 2049 217 | 2099 544 | 2 446 623 | 2 630 146 | 2 762 248 |  25,81%

Dopravné sluzby Import | 1739404 | 1823874 | 2022244 | 2219469 | 2512779  30,78%
Bilancia | 309813| 275670 424378| 410677| 249469

Export | 1886725 2189868 | 2481504 | 2581 368 | 2687 210|  29,79%

Sluby cestovného ruchu | Import | 1825840 | 1915598 | 2021544 | 2119917 | 2206 823|  17,26%
Bilancia | 60885| 274271| 459960| 461450| 480387

Export | 1378588 | 1390037 | 1494420 | 1814877 1926814|  28,45%

Ostatné obchodné sluzby | Import | 1354733 | 1474 367| 1808956 |1806199|1989625|  31,91%

Bilancia | 23855| -84329| -314536| 8678| -62811| 137,98%

Telekomunikainé sluzby, | Export | 722731| 7681581086533 | 1365807 (1437587 49,73%

potitatové a informacné Import 609346 | 648357| 695837| 782849 791776 23,04%
Ay Bilancia | 113385| 119801| 390696| 583047 645811

Sluzby siivisiace s vjrobou | EXPort | 225772| 200633| 245871| 229020 341716|  33,93%

fyzickych vstupov vo Import 79749| 59450 82557| 77307| 73934 -7,87%
VI e e Bilancia | 146023| 141183| 163315| 151722 267782

Export | 166784| 207226| 201295| 186036| 212572| 21,54%

Sluzby tdrby a oprav Import | 152811| 177551| 183604| 179951| 221733 31,08%
Bilancia | 13973| 29675| 17691 6085 9162

Export | 136741| 191240 151621 133966| 121995| -12,09%

Finantné sluzby Import | 127559 177152 130531 178655| 214465| 40,52%
Bilancia 9182 14087 21089 -44689| -92470

Export | 155306| 138884| 105645| 103742| 100965| -53,82%

Stavebné sluzby Import | 166384 158467| 125035 121108| 149040| -11,64%
Bilancia | -11078| -19584| -19390| -17456| -48075

. - | Export 42420 51557 35981| 52170 53756|  21,09%

P"‘“"’V“‘f %l‘)"’“h“dk"ve Import 87834| 176752| 123335 127682| 119651| 26,59%
Sy Bilancia | -45414| -125195| -87355| -75512| -65895

Export 21759| 23680| 28085| 23542| 46668| 53.37%

Patenty a licentné poplatky | Import | 510633| 471206| 620576| 623646| 631989|  19,20%
Bilancia | -488874| -447526| -592491| -600104| -585321

Export 2795| 31174| 35581| 34414 40227| 93.05%

Vladne sluzby Import 3892 9202 13593 15262 16188 75,96%
Bilancia | -1098| 21882| 21988| 19153| 24039

Export 10463| 25979| 32683| 35611 33635| 42,13%

by Ll oy Import | 41921| 45761 49274| 60948| 67824| 38,19%

rekreacné sluzby : :

Bilancia | -22458| -19783| -16591| -25337| -34189

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Eurostat
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V Tabulke ¢.1 sledujeme, podiely jednotlivych sektorov sluzieb a ich vyvoj v obdobi
2014-2018, pricom sledované kategorie spadaju pod Komercné sluzby. Najvyznamnejsi
podiel na celkovom exporte sluzieb Slovenska predstavuju tri sektory sluzieb: dopravné
sluzby, sluzby cestovného ruchu a ostatné obchodné (komercné) sluzby, pricom ostatné
obchodné (komer¢né sluzby) zahfiiaji napriklad sluzby poistenia, finan¢né sluzby
poskytované bankami a inymi finanénymi instituciami alebo sluzby komunikécie a pravne a

poradenské sluzby.

Spomedzi tychto najvacsich skupin sluzieb v porovnani s rokom 2014 zaznamenali
najvyraznejsi narast sluzby cestovného ruchu, pri¢om ich export vzrastol az o 29,8 % v roku
2018 aich exportovand vySka dosiahla hodnotu 2,687 mld. EUR. Naopak najvicsiu
exportovant hodnotu tvoria dopravné sluzby. V roku 2018 dosiahli hodnotu 2,762 mld. EUR
a zaznamenali narast o 25,8% V porovnani srokom 2014. Ostatné obchodné sluzby
Vv sledovanom obdobi dosiahli taktiez narast a za sledované obdobie vzrastol ich export

0 28,5% pri¢om ich exportovana hodnota v roku 2018 predstavovala 1,927 mid. EUR.

Z ostatnych exportovanych sluzieb nachadzajucich sa v nasej tabul’ke zaznamenala
vac¢sina sluzieb pozitivny narast. Negativny narast v roku 2018 v porovnani s rokom 2014
zaznamenali len finan¢né sluzby a stavebné sluzby. Export stavebnych sluzieb za sledované
obdobie klesal prevazne linearne pricom pokles po styroch rokoch predstavoval az -53,8%.
Pri finanénych sluzbach tento pokles nebol az tak vyrazny ako pri stavebnych sluzbach

a tvoril tak rozdiel -12,1% oproti roku 2014.

Spomedzi vSetkych sluzieb najvyraznej$i narast exportu prevladal pri vladnych
sluzbach (93,1%) a sluzbach zameriavajucich sa na patenty a licenéné poplatky (53,4%). Aj
ked’ percentudlnych nérast u tychto sluzieb bol vyrazne vac¢si ako pri ostatnych skimanych
sluzbach, treba poznamenat’, Ze ich podiel na exporte celkovych sluZieb patri medzi
najmensSie polozky, takZe v porovnani s najvacSimi sektormi sluzieb vytvéaraji takmer

zanedbatel'nu hodnotu.

Aj v oblasti importu celkovych sluzieb tvoria najvacsi podiel importu dopravné
sluzby, sluzby cestovného ruchu a ostatné obchodné sluzby. Vyvoj vsetkych tychto troch
typov sluzieb v ramci sledovaného obdobia bol rovnomerny, pricom spomedzi nich najvacsi
narast zaznamenali ostatné obchodné sluzby a to 31,9%, ¢o pre predstavovalo v roku 2018
1,990 mld. EUR. Z hl'adiska importovanej velkosti importovanej hodnoty na prvom mieste

dominuji dopravné sluzby, ktoré v roku 2018 dosiahli 2,513 mld. EUR, ¢o znamen4 narast
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0 30,8% v porovnani s rokom 2014. Percentudlny nérast ostatnych obchodnych sluzieb bol
28,5%, ich vyvoj mal rastucu tendenciu pocas celého obdobia okrem roku 2017, kedy
zaznamenali len vel'mi mierny pokles (0,0015%). Najvyraznejsi vzostup z hl'adiska importu,
spomedzi vSetkych sluzieb za sledované obdobie dosiahli tak, ako aj pri exporte vladne
sluzby (76,0%) ale taktiez aj finan¢né sluzby, ktoré sa oproti vladnym sluzbam podiel'aji na
vyrazne vy$Som podiele na importe celkovych sluzieb. Finanéné sluzby tak oproti roku 2014
dosiahli narast o 40,5% Vv roku 2018. Importovana hodnota finanénych sluzieb v roku 2018
tvorila 214 465 mil. EUR. Naopak najviacsi pokles zaznamenali stavebné sluzby, ktoré
poklesli 0 -53,8%.

Graf ¢&. 5 Podiel jednotlivych sluzieb na importe Slovenska, 2018, v %
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Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Eurostat

Struktiira medzinarodného obchodu sa neustéle meni a vyvija a preto sa meni aj
Struktira medzindrodného obchodu so sluzbami a zastipenie jednotlivych sluzieb

v zahrani¢nom obchode. Podl'a Grafu ¢.5, najvacsie zastupenie z hl'adiska importovanych
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sluzieb na Slovensko mali v roku 2018 dopravné sluzby (28%), d’alej nasledovali sluzby
cestovného ruchu (25%), sluzby cestovného ruchu maju vyrazné zastipenie kedze pod
tymito sluzbami vykazujeme aj stravovacie a ubytovacie sluzby. Tret'ou najvacSou sekciou
sluzieb st ostatné obchodné sluzby, ktorych Slovensko importovalo 22% z celkového
importu sluzieb. Pod obchodné sluzby tak, ako sme uz vyssie spominali spadaji aj mnohé
dalie typy sluzieb, napriklad profesiondlne sluzby, pocitacové sluzby, realitné sluzby
apod.” Zvysné sluzby netvorili az tak vyrazny podiel na celkovom objeme ako
predchadzajice tri najvacsie kategorie sluzieb. Napriklad finan¢né sluzby tvorili v roku 2018
len 2% z celkového objemu importovanych sluzieb. Najmensi podiel a to 0,8% tvorili vladne

sluzby.

Graf ¢.6 Podiel jednotlivych sluZieb na exporte Slovenska, 2018, v %
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Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Eurostat

> MINISTERSTVO HOSPODARSTVA SLOVENSKEJ REPUBLIKY. Klasifikicia sluzieb. [onling].
Dostupné na internete: <https://www.economy.gov.sk/obchod/multilateralne-obchodne-vztahy/wto/sluzby-a-
wto/klasifikacia-sluzieb>.
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Na Grafe €.6 sledujeme, Ze sluzby sa na celkovom exporte Slovenska podiel’aju priblizne
11 percentami, narast tohto podielu zaznamenalo Slovensku urcite aj vd’aka dynamickému
rastu poctu centier zdielanych sluzieb za posledné desatrocia. Tieto centra zdiel'anych
sluzieb sa nesporne podiel'aju na naraste exportovanych sluzieb Slovenska. Dévodov, preco
je Slovensko atraktivne pre medzinarodné centra zdielanych sluzieb je niekolko. Medzi
najhlavnejsie patri urcite dostatok kvalifikovanej pracovnej sily, ktora nie je taka drahé ako

napriklad v ostatnych &lenskych krajinach EU alebo aj uréité dafiové tlavy.

Centra zdiel'anych sluzieb vyvéazaji najma uctovnicke, finanéné a podporné sluzby,
IT sluzby asluzby call centier, ¢im vyrazne prispievaji do troch najvicsSich sektorov
Vv exporte sluzieb. Najva¢sim hnacim motorom ekonomiky Slovenska z hl'adiska exportu
sluzieb tvorili v roku 2018 tri zakladné sektory sluzieb, a to: dopravné sluzby resp. logistické
sluzby (28%), sluzby cestovného ruchu (28%) a ostatné obchodné sluzby (20%). Vyrazny
podiel na exporte sluzieb vroku 2018 zaznamenali aj telekomunikacné, pocitacové

a informacné sluzby, ich podiel na celkovom exporte sluzieb dosiahol 15%.

Graf ¢.7 Podiel 10. najviésich importérov na medzinarodnom obchode so sluzbami,

Slovensko, 2018, v %
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Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Eurostat
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Najvacsim obchodnym partnerom Slovenska z hl'adiska importu sluzieb v roku 2018
podla Grafu ¢.7 bola Ceska republika, pric¢om podiel jej podiel tvoril 19% z celkového
importu sluzieb. Druhym najva¢sim importérom sluzieb Slovenska bolo Nemecko, ktorého
podiel z celkového objemu tvorilo 15%. O nie¢o mensi import sluzieb pochadzal z Rakuska
ato konkrétne 9%, tesne za nim nasleduje Pol'sko s podielom 8%, z celkového importu
sluzieb. Takmer o polovicu mensi objem importu prichadzal v roku 2018 z Korei (necelych
5%). Podiel Talianska a Mad’arska bol takmer rovnaky, pricom Taliansko tvorilo 4,4%
a Mad’arsko 4,3%. Zastupenie Franctzska bolo v roku 2018 4%, tesne za nim nasledovalo
USA s3%. Spomedzi 10 najvac¢sich importérov sluzieb Slovenska v roku 2018 sa na
predposlednom mieste nachadzalo Spojené kralovstvo s podielom 2,9% a tesne za nim

Chorvatsko s 2,8%.

Graf ¢.8 Podiel 10. najvicsich exportérov na medzinarodnom obchode so sluZbami,

Slovensko, 2018, v %
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Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Eurostat
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Na Grafe ¢.8 sledujeme podiely 10. najvacsich exportérov na medzinarodnom
obchode so sluzbami pre Slovensko. Z hl'adiska exportu vroku 2018 bolo najviac
exportovanych sluzieb do Nemecka a Ceskej republiky, pricom kazdé tvorilo 15%
z celkového objemu exportovanych sluzieb. Tretim najvacsim obchodnym partnerom
Slovenska bolo Rakusko, je podiel tvoril 7%. Do Ruska v roku 2018 Slovensko exportovalo
6% sluzieb z celkového objemu vSetkych exportovanych sluzieb. Zastipenie 5% patrilo
Holandsku a Mad’arsku. Do USA bolo exportovanych 4% sluzieb z celkového objemu.
Zvysni traja z 10 najvacSich obchodnych partnerov, ktorymi st Spojené kralovstvo,
Svajéiarsko a Taliansko, tvorili po cca 3%.

Graf ¢.9 Podiel sluzieb na HDP (porovnanie s tovarmi), Slovensko, 1993-2018, v %
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Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a World Bank

Hruby domaci produkt (HDP) je najCastejSie pouzivanym meradlom celkovej
velkosti ekonomiky, HDP ndm zaroven poskytuje hodnotny pohl'ad na hlavné hybné sily

ekonomickej ¢innosti a ich vyvoj.”

6 STATISTICKY URAD EUROPSKYCH SPOLOCENSTIEV. 2019. Ndrodné icty a HDP. [onling].
Dostupné na internete: <https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php?title=National_accounts_and_GDP/sk>.
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Od roku 1993 az po rok 2019 sledujeme na Grafe ¢.9 prevazne volatilny vyvoj
podielu sluzieb na HDP Slovenska, pri¢om vzhl'adom na dostupné data usudzujeme, ze sa
neda jednoznacne povedat’, Ze podiel sluzieb na HDP sa vyvija vyhradne rastucim tempom.
Celkovy podiel medzinarodného obchodu na HDP vykazoval v priebehu poslednych
desat’roci obrovsky rozkvet. Pokial’ ide o posledné roky, od roku 2014 sa podiel sluzieb na
HDP vyvija rychlejSim tempom ako je tomu pri tovaroch. V roku 2018 sluzby tvorili 21,7%
z HDP, pricom u tovarov to bolo 74,4%. Slovensko ako ekonomika je vSak stale orientovana
prevazne na export tovarov a zaznamenava velku priepast medzi podielom sluzieb
a podielom tovarov na HDP. Ked’Ze mnoho vyspelych ekonomik je orientovanych vo vacsej
miere na sluzby ako na tovary, predpokladame, Ze aj napriek tomu, Ze si uz Slovensko preslo
najdynamickejSou fdzou ekonomického rastu, stdle ma priestor na Strukturdlnu zmenu
medzinarodného obchodu, z ¢oho vyplyva, ze podiel sluzieb na HDP ma eSte potencial rast’

aj na ukor tovarov.

55



4.2 Meranie tniku kapitalu Slovenska metédou ,,Trade misinvoicing”’

Schéma ¢.3 Dva hlavné sposoby misfakturacie z hPadiska odlevu kapitalu

N
podfakturacia

exportu

Krajma A export z krajiny A Kra]ma B

<—n;

- import do krajiny A

& 2

4 Z

nadfakturacia

importu

@y

Zdroj: Vlastné spracovanie

V Schéme ¢.3, vychadzame z predpokladu, ze krajina A je krajina, u ktorej meriame
hodnotu celkovej misfakturacie. Pokial’ hodnota, ktora je zaznamenana ako import Krajiny
B pochadzajuci z krajiny A po zaratani transakénych nékladov je vécsia, ako tento export
eviduje krajina A, vznika tu misfakturacia, pricom krajina A podfakturovala dany export
smerujuci do krajiny B (nespravna fakturacia na strane krajiny A). Tento spdsob Uniku
kapitalu nazyvame podfakturacia exportu. Ak by v8ak import krajiny A predstavoval va¢siu
hodnotu ako uvadza export krajina B po zaratani transakénych nakladov, jednalo by sa

0 nadfakturaciu importu z krajiny B (krajina A nespravne fakturovala svoj import).

"KAR, D. - CARTWRIGHT-SMITH, D. 2010. lllicit financial flows from Africa: Hidden resource for
Development: Global Financial Integrity. [online]. 2010. Dostupné na
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V Schéme ¢.3 uvddzame dva zékladné sposoby misfakturacie vd’aka ktorym vznikaja
diskrepancie v medzinarodnom obchode z pohl'adu odlevu kapitalu. Oba sposoby sa ale daju

uskutoc¢nit’ aj opacne, v zavislosti €i sa jednd o odlev alebo prilev kapitalu. Blizsi prehl'ad

motivacii stojacimi za vznikom misfakturacie je uvedeny v Tabul'ke ¢.2.

Tabul’ka ¢.2 Hlavné typy a motivy misfakturacie

presunutie peniazi do zahranic¢ia (za zaujmom vyhnutia sa
kapitalovym kontrolam)
Import . |prekrocenie nékladov na dovdzané vstupy s cielom znizit’
nadfakturacia | dafiova povinnost’ z prijmu
Odlevy vyhnutie sa antidumpingovym cldm
kapitalu presunutie penazi do zahranicia (vyhnutie sa kapitalovym
kontroldm
Export )
podfakturacia |vyhnutie sa dani z prijmu
vyhnutie sa vyvoznym daniam
Import vyhnutie sa colnym povinnostiam
podfakturacia |Vvyhnutie sa regulacnym poZiadavkam na dovoz nad ur¢ita
Prilevy hodnotu
kapitalu
Export vyuzivanie dotdcii na vyvoz
nadfakturacia o, . L,
vyuzivanie vraten¢ho cla (rabaty) na export

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a Global Financial Integrity: Value Gap Trade
Misinvoicing Methodology. [online]. Dostupné na internete:<
https://gfintegrity.org/research/methodology/>.

V Tabulke ¢.2 sme zhrnuli hlavné motivy stvisiace s nespravnou fakturaciou.
Situacia, kedy dojde k uniku kapitalu prostrednictvom nadmernej fakturacie dovozov,
znamena, ze dovazajuca krajina tvrdila, ze dovazala viac, ako vyvazali vyvazajace krajiny.
Hlavnou motivaciou pre nadfakturaciu dovozu mézu byt snaha vyhnuat sa antidumpingovym
clam, ktoré maju za tlohu zabranit’ poSkodeniu domacich podnikatel'ov, v pripade, Ze ceny

sluZieb zahrani¢nych partnerov by boli niZsie, ako je normalna cena sluzby na domacom

internete:<https://secureservercdn.net/45.40.149.159/34n.8bd.myftpupload.com/wp-
content/uploads/2014/05/gfi_africareport_web.pdf?time=1587648300>.
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trhu. Dal§im motivom z hl'adiska nadfakturacie importu byva zamerné prekroéenie nakladov

na dovazané vstupy z dovodu znizenia dafiovej povinnosti plynicej z prijmu.

Vyssie cla su sa spéjaju s nizSou fakturaciou dovozov. V krajinach s vysokymi
colnymi sadzbami budi mat’ obvykle dovozcovia motivaciu deklarovat’ tovar v mensej
hodnote, aby sa vyhli plateniu dovoznych ciel. V tomto pripade vznika podfakturacia

importu.’

Unik kapitalu pomocou podfakturacie exportu sa uskutoéiiuje, ked vyvozné tidaje
vykazuji niz8§i vyvoz v porovnani so skutocnou hodnotou sluzieb prevedenych do
zahraniGia. Ugelom podfakturacie exportu je umoznit’ vyvozcovi ponechat’ si ¢ast’ zisku
ziskaného z vyvozu mimo krajiny.”® V zdujme exportéra d’alej byva vykdzanie nizsie
exportu z dovodu motivacie platenia nizSej dane z prijmu. Opacna situacia, ked je vyvoz
nadmerne fakturovany, predstavuje pre krajinu exportéra kapitdlovy prilev, pricom sa

vyuzivaju dotdcie na vyvoz a vratné clé (rabaty).

4.2.1 Odhad misfakturacie Slovenska metédou ,,Trade misinvoicing’

hladiska odlevu kapitdilu

V tejto podkapitole sa venujeme uréeniu nespravnej fakturacie Slovenska z hl'adiska
odlevu kapitalu za obdobie 2014-2018 vzhl'adom na vybranych obchodnych partnerov. Na
vypocet vel'kosti danych tnikov kapitdlu sme pouzili odvodeny vzorec metddy ,,Trade

misinvoicing’’, ktory je blizSie popisany v ¢asti Metodika a metodologia prdce.

Tento tzv. Standardny pristup vypoctu nespravnej fakturicie v pripade importu
predpokladd, Ze pozitivne hodnoty IDi zodpovedajii nadfakturéacii importu, ktord vedie
k uniku kapitalu z krajiny i do krajiny j, pricom v nasom pripade je krajinou i Slovensko.

Konkrétne odhady hodnét spiniajuce tento predpoklad st zobrazené v Tabulke &.3.

8 PATNAIK, I. a kol. 2010. Determinants of Trade Misinvoicing. Working Paper No. 2010-75. [online].
New Delhi: National Institute of Public Finance and Policy, oktober 2010. Dostupné na internete:
<https://core.ac.uk/download/pdf/6659363.pdf>.
" PATNAIK, 1. a kol. 2000. Trademisinvoicing and Capital Flight from India. [online]. New Delhi: National
Institute of Public Finance and Policy, marec 2000. Dostupné na internete:
<https://www.researchgate.net/profile/lla_Patnaik2/publication/234109519 Trade_Misinvoicing_and_Capita
I_Flight_from_India/links/0912f50f3aea7a855c000000/Trade-Misinvoicing-and-Capital-Flight-from-
India.pdf>.
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V pripade exportu, na to, aby vysledné hodnoty spinali §tandardny predpoklad musia
byt hodnoty EDi taktiez pozitivne. Ak sa potvrdi dany predpoklad pre misfakturaciu

exportu, bude to znamenat’, ze export bol podfakturovany.

V nasledujtcich tabulkach interpretujeme zistené hodnoty kapitalovych unikov,
pricom oznaGenia s &islom nula predstavuju hodnoty, ktoré nespinali vopred uréené
predpoklady. Pre hodnoty, ktoré sme nemohli ur¢it’ z dovodu chybajucich bilateralnych dat

sme pouzili oznacenie N/A.

Tabulka ¢.3 Unik kapitalu na strane importu sluZieb, Slovensko, 2014-2018

2014 2015 2016 2017 2018
% vtis. EUR |% v tis. EUR 2016 (vtis. EUR |% |vtis. EUR % v tis. EUR

Ceska republika 0% 0| 0% 0| 0% 0| 0% 0| 0% 0
Nemecko 16% 131 051 | 10% 82031| 4% 39579 | 2% 22 644 | N/A N/A
Rakusko 0% 0| 0% 0| 0% 0| 0% 0| N/A N/A
Polsko 0% 0| 0% 0 0% 0| 0% 0| 0% 0
Taliansko 0% 0| 0% 0| 0% 0| 0% 0| N/A N/A
USA 0% 0| 0% 0 0% 0| 0% 0| N/A N/A
Rusko 0% 0| 0% 0| 0% 0| 0% 0| N/A N/A
Madarsko 0% 0| 0% 0 0% 0| 0% 0| 0% 0
Spojené kralovstvo 0% 0| 0% 0 0% 0| 0% 0| 0% 0
Francuzsko 0% 0 0% 0| 0% 0| 0% 0| N/A N/A
Holandsko 0% 0| 0% 0| 0% 0| 0% 0| N/A N/A
Chorvatsko 0% 0| 0% 0| 0% 0| 0% 0| 10% 17 194
Spolu 131 051 82 031 39579 22 644 17 194

Misfakturacia/HDP 0,17% 0,10% 0,05% 0,03% 0,02%

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a ITC TRADEMAP a NBS

V tabul’ke ¢.3 sledujeme mnozstva uniku kapitalu za predpokladu, Ze nespravna
fakturacia importov nastala na strane naSich obchodnych partnerov, pricom Slovensko
reportovalo hodnoty importov spravne. Nadfakturacia importov v tomto pripade pre

Slovensko predstavuje kapitalovy odlev.

Z uvedenych hodndt v Tabulke ¢.3 vyplyva, ze nadfakuracia v danom obdobi nastala
len na strane Nemecka v rokoch 2014 — 2017 a na strane Chorvatska v roku 2018. Celkova
hodnotu tniku kapitalu na strane importu, za obdobie 2014-2018 s danymi obchodnymi

partnermi odhadujeme na priblizne 292 mil. EUR. Predpokladame, Ze hodnota uniku
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kapitalu za toto obdobie moze byt v skutocnosti vyssia, ked’ze u mnohych obchodnych

partnerov data o importe z roku 2018 neboli k dispozicii.

TabulPka &4 Unik kapitalu na strane exportu sluzZieb, Slovensko, 2014-2018

2014 2015 2016 2017 2018
% v tis. EUR | % v tis. EUR [ % v tis. EUR |% vtis. EUR |% v tis. EUR

Ceska republika 0% 0] 0% 0| 0% 0| 0% 0| 0% 0
Nemecko N/A N/A| N/A N/A| 0% 0| 3% 35531 | N/A N/A
Rakusko 178% | 796920|153%| 757526|91% 614 499 | 97% 657 552 | N/A N/A
Polsko 0% 0 0% 0| 0% 0| 0% 0| 0% 0
Taliansko 71%| 171665| 68%| 167 790| 95% 271338 | 51% 149 468 | N/A N/A
USA 0% 0 0% 0| N/A N/A| N/A N/A | N/A N/A
Rusko 0% 0 0% 0| 0% 0| 0% 0| 0% 0
Madarsko 50%| 170072| 40%| 141447|31% 121 635 | 25% 112 508 | 31% 147 371
Spojené kralovstvo 0% 0 0% 0| 0% 0| 0% 0| 0% 0
Francuzsko 18% 64 976 0% 63876 | 0% 38161 | 0% 0| 0% N/A
Holandsko 0% 0| 13% 45283 | 0% 0| 8% 39263 | N/A N/A
Chorvatsko 0% 0 0% 0| 0% 0| 0% 0| 0% 0
Spolu 1203 633 1175921 1045633 994 322 147 371
Misfakturacia/HDP 1,58% 1,47% 1,28% 1,18% 0,17%

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a ITC TRADEMAP a NBS

Pri odhade uniku kapitalu na strane exportu, sme tak, ako aj pri importe sluzieb
vychadzali zo §tandardného predpokladu, ktory sa opiera o tvrdenie, Ze prave pozitivne
hodnoty Edi predstavuju kapitdlové tniky. V Tabulke ¢.4 moZeme sledovat’ vysledné

odhady tunikov kapitalu na strane exportu u ur¢enych obchodnych partnerov.

Na zaklade analyzy dostupnych hodndét moézeme zhodnotit, ze K vyrazne
najvacsSiemu uniku kapitdlu dochadza v medzinarodnom obchode so sluzbami, ktory
prebieha s Rakaskom, pricom hodnota uniku kapitalu za dané obdobie predstavovala 2,8
mld. EUR. Na druhom mieste sa nachadzalo Taliansko (760 mil. EUR), a na trefom mieste
Mad’arsko (693 mil. EUR). Ako mdZeme pozorovat’ vV Tabulke ¢.4 vzniknuté kapitalové
uniky u ostatnych krajin predstavovali vyrazne mensie hodnoty ako tomu bolo u vysSie
sluzbami obchodnymi partnermi

spominanych troch krajin. Export so s danymi

v sledovanom obdobi tak spdsobil unik kapitalu, ktory odhaduje priblizne na 4,5 mld. EUR.
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4.2.2 Odhad misfakturacie Slovenska metodou ,,Trade misinvoicing’ z

hladiska prilevy kapitalu

Tato podkapitola je venovanad analyze vysledkov odhadov, ktoré nespiali

kritérium predchadzajticeho pristupu k uniku kapitalu, to znamena, ze IDi a EDi vykazovali

zaporné hodnoty, ktoré predstavuja prilev kapitalu.

Zaporné hodnoty v pripade importu vtomto predpoklade prestavuju jeho

podfakturéaciu, pri¢om pri exporte vysvetlujeme zdporné hodnoty ako nadfakturaciu exportu.

pri¢om krajina i je aj v tomto pripade Slovensko.

Zéaporné¢ hodnoty misfakturdcie predstavuju kapitdlové prilevy pre krajinu i,

Hodnoty 0, tak, ako aj v predchadzajucom pristupy predstavuji hodnoty

misfakturacie, ktoré nespiniali uréeny predpoklad, oznagenie N/A vyjadruje nezistené idaje

v dosledku nedostupnosti bilateralnych dat.

Tabul’ka ¢.5 Prilev kapitalu na strane importu sluzieb, Slovensko, 2014-2018

2014 2015 2016 2017 2018
% v tis. EUR % v tis. EUR % v tis. EUR % v tis. EUR % v tis. EUR

Ceska republika -13% -172 105 | -19% -299 263 -8% -118 594 | -14% -224 956 | -14% -255 843
Nemecko 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0| N/A N/A
Rakusko -38% -302 527 | -36% -315 337 | -28% -258 465 | -27% -239403| N/A N/A
Polsko -29% -188 551 | -29% -210945 | -26% -195911| -27% -223393 | -27% -232 365
Taliansko -24% -112946| -7% -33073| -37% -191 219 | -33% -155603 | N/A N/A
USA -60% -153 692 | -66% -213 595 | -48% -163301| -25% -80086| N/A N/A
Rusko -63% -102 461 | -65% -84 836 | -95% -134 959 | -80% -99602| N/A N/A
Madarsko -59% -380240 | -67% -458 369 | -62% -449 408 | -64% -494 225 | -58% -448 200
Spojené kralovtsvo | -21% -43 805 | -76% -462 935 | -50% -187 376 | -76% -541 690 | -70% -554 652
Francuzsko -20% -49 606 | -72% -375086 | -72% -518 229 | -67% -463 744 N/A N/A
Holandsko -27% -43 348 | -32% -62 338 | -32% -68 414 | -49% -132908| N/A N/A
Chorvatsko -24% -53 679 | -22% -50 659 | -24% -61316| -16% -39 000 0% 0
Spolu -1 602 960 -2 566 434 -2 347 192 -2 694 610 -1 491 060
Misfakturacia/HDP 2,11% 3,22% 2,88% 3,21% 1,71%

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a ITC TRADEMAP a NBS

V Tabulke ¢.5 st vyjadrené odhady misfakturdcie importu sluzieb, ktoré

predstavuju mnozstva kapitdlovych prilevov pre Slovensko a naopak predstavuji tniky

kapitalov pre naSich obchodnych partnerov.

61




V porovnani so Standardnym predpokladom mézeme dojst’ k zaveru, Ze na strane

importu sluzieb mé Slovensko v skimanom rozsahu jednoznacne vyssi kapitalovy prilev ako

jeho tnik. Celkovy zisteny prilev kapitalu na strane importu predstavuje hodnotu 10,7 mid.
EUR.

Pokial’ vychddzame z predpokladu, ze Slovensko je krajina, ktord svoje importy

fakturovala nespravne, a naopak, nasi obchodni partneri pri vykazovani dat vychadzali zo

skuto¢nosti, predpokladame, ze hlavnymi dévodmi k zamernej podfakturdcii importu

Slovenska mohli byt’ dovody, ktoré uvadzame v Tabul'ke ¢.2. Motivacia na podfakturaciu

importu moze teda vznikat' za ucelom zdmerného obchédzania platenia ciel pri importe

a taktiez platenia DPH za dany dovoz.

Tabul’ka ¢.6 Prilev kapitalu na strane exportu sluzieb, Slovensko, 2014-2018

2014 2015 2016 2017 2018
% v tis. EUR % vtis. EUR |% v tis. EUR | % vtis. EUR | % v tis. EUR
Ceska republika -3% -33569| -9%| -112949|-11%| -150254|-13%| -171533| -10%| -145110
Nemecko N/A N/A| N/A N/A| -7% -84916| 0% 0| N/A N/A
Rakusko 0% 0| 0% 0| 0% 0| 0% 0| N/A N/A
Polsko -1% -8596| -1% -7 362 | -11% -81006| -9% -68286| -11%| -81118
Taliansko 0% 0| 0% 0| 0% 0| 0% 0| N/A N/A
USA -47% -71484 | -48% | -102749| N/A N/A| N/A N/A| N/A N/A
Rusko -95% -450 816 | -95% | -421118|-84%| -404989|-91%| -524094|-110%| -630 307
Madarsko 0% 0| 0% 0| 0% 0| 0% 0 0% 0
Spojené kralovstvo -3% -5 505 | -10% -21 891 | -26% -79598| -33%| -120133| -31%| -135126
Francuzsko 0% 0| -48% 0| -66% 0| -66% -4071| -66% N/A
Holandsko -2% -5340| 0% 0| -5% -18411| 0% 0| N/A N/A
Chorvatsko -54% -13 340 | -15% -4 062 | -52% -15951 | -70% -23393| -74%| -28216
Spolu -588 650 -670 130 -835 125 -911 510 -1 019 876
Misfakturacia/HDP 0,77% 0,84% 1,00% 1,09% 1,17%

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a ITC TRADEMAP a NBS

V tabul’ke ¢€.6 sledujeme odhady kapitalovych prilevov pre Slovensko vzhl'adom

na export sluzieb. Celkova odhadovana hodnota tniku kapitalu pred danti vyskumnu oblast’

predstavuje priblizne 4 mld. EUR. V porovnanim S prvym pristupom pouZzitym pri exporte

sluzieb, ktory sme odhadli na 4,5 mld. EUR, to znamen4, Ze kapitdlovy odlev pre Slovensko

je vacsi ako jeho prilev z hl'adiska exportu sluzieb.
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4.2.3 Komparacia Statistickych dat

Aby sme vylucili, Ze V pripade naSich odhadoch o tniku kapitdlu sa nejednd len o
Statistické odchylky z hladiska vykazovania rozlicnych institacii ale skutocne sa jedna
0 misfakuraciu, porovnali sme tdaje pouzité pri vypocte misfakturacie z ITC Trade Map
s idajmi o exporte a importe sluzieb, ktoré uvadza databaza UN Comtrade. Tieto porovnania

su zobrazené v Tabul'’ke ¢.7 a Tabul’ke ¢.8.

Tabul’ka ¢.7 Komparacia dat na strane importu sluzieb, Slovensko, 2014-2018

Import sluzieb
v tis. USD 2014 2015 2016 2017 2018
ITC Trade Map 8906095 7137729| 7877087 8313085 8995827
UN Comtrade Database 8523623| 7556307 7652139| 8312909 N/A
Rozdiel 382472 418 578 224 948 176 N/A
Objem misfakturacii 1734012 2648465| 2386771 2717253| 1508254
Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a ITC TRADEMAP a UN COMTRADE DATABASE
Tabulka ¢.8 Komparacia dat na strane exportu sluzieb, Slovensko, 2014-2018
Export sluzieb
v tis. USD 2014 2015 2016 2017 2018
ITC Trade Map 9050046| 8123027| 8123027| 8123027| 11532697
UN Comtrade Database | 8454 978| 7578 037 7957450 9085533 N/A
Rozdiel 595 068 544 990 165 577 962 506 N/A
Objem misfakturacii 1792283| 1846052 1880758 1905832 1167 247

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a ITC TRADEMAP a UN COMTRADE DATABASE

Na zaklade oboch kompara¢nych tabulieck moézeme vyvratit’ tvrdenie Ze zisteny

objem diskrepancii v medzinarodnom obchode so sluZzbami a s tym stvisiaci Unik kapitalu

vznika len v suvislosti subjektivity vykazovania danych Statistickych databaz. Hodnoty

exportov a importov na ktoré sa sme sa zamerali sa v porovnani s datami z UN Comtrade

Database liSia o ovel'a mensie hodnoty, ako naSe odhady o misfakurdcidch. pricom v nasich

vypoctoch sme brali do tivahy len 13. najvacsich obchodnych partnerov.
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4.3 Diskusia

Misfakturacia je zlozity jav vznikajici v medzinarodnom obchode, pri¢om jej
presna identifikacia si vyzaduje podrobni analyzu zaloZzeni na ziskani presnych
bilateralnych dat. Zistenie, na ktorej strane vznikla misfakturacia by si vyzadovalo hibkovu
ekonometrickt analyzu, ktorti nebolo mozné uskuto¢nit’ vzhl'adom na pozadovany rozsah
diplomovej zavereénej prace, preto, sme vychadzali zklasického pristupu, ktory
predpoklada, ze krajina, ktora je v obchodnom vztahu ekonomicky vyspelejSia reportuje
data o medzindrodnom obchode spravne, z ¢oho vyplyva, ze misfakturdcia nastdva na strane
krajiny s niz§ou ekonomickou troviou. Deklaracia toho, ktora strana vykazala data spravne
v nasom pripade spocivala v Standardnom pristupe uniku kapitalu ztoho, ze prave
Slovensko tieto $tatistiky evidovalo podl'a skutocnosti, pri€¢om sme brali do tivahy aj opacnu
moznost’, ktorej vysledky sme uviedli v pristupe z hl'adiska prilevu kapitélu.

Dovodom, pre¢o sme si vybrali prave 12 obchodnych partnerov a dané Casové
obdobie bola nedostatocnd dostupnost’ vykazovanych Statistickych dat o medzinarodnom
obchode so sluZzbami. RozSirenie oblasti skiimania o kvantitativnu stranku z hl'adiska
casového obdobia alebo skumanych obchodnych partnerov by znamenalo zniZenie
kvalitativnej tirovne naSej prace, ¢o je jeden z hlavnych dovodov pre¢o sme nasu pracu

obmedzili prave na dany rozsah skiimania.

Skumanie konkrétnej Struktary Uniku kapitdlu v medzinarodnom obchode so
sluzbami by bolo zaujimavé aj z pohl'adu Slovenska, najma z hl'adiska sektora komerénych
sluzieb, resp. financnych sluzieb, kedZe za posledné desatrofia sa na Slovensko
outsourcovali mnohé vel'ké nadnarodné korporacie u ktorych predpokladame, Zze sa moze
znacéne podiel’at’ na spominanej misfakturacii. Bohuzial, toto tvrdenie v nasej praci potvrdit’
nemoézeme, ked'ze Statistické idaje v sucasnosti neposkytuji dostato¢né biltaeralne data
z hladiska Struktary medzinarodného obchodu, ¢o je zaroven doévodom, preCo sme sa

hibkovou $tidiou tniku kapitalu z hl'adiska sektorov zaoberat’ nemohli.
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Tabul’ka ¢.9 Podiel misfakturacie a iniku kapitalu na HDP Slovenska

Objem v EUR (2014 -
2018), pre vopred
uré¢enych obchodnych Podiel na HDP Slovenska, 2018,
partnerov vV %

Misfakturacia 19 586 927 635 22%

Unik kapitéalu 4 859 378 001 5%

Zdroj: Vlastné spracovanie podl'a ITC TRADEMAP a Statisticky Grad SR

Pre lepsiu predstavu, aké mnozstvo predstavuje odhadovany kapitalovy unik
a misfakturdcia vo vSeobecnosti moéZzeme na zéklade Tabulky ¢.9 pozorovat’, aky podiel
vzhladom na HDP predstavuju. Zisteny odhad misfakturacie, resp. objem nespravnej
fakturacie sluzieb predstavuje priblizne 22% HDP Slovenska. Pri kapitdlovych tunikoch
odhadujeme, ze v danom obdobi vzhl'adom na urcenych obchodnych partnerov tvorili
priblizne 5% HDP. Mnozstva Gnikov kapitalu m6zu mat’ ale tendenciu byt v skuto¢nosti
vicsie, ked’Ze v naSich vypoctoch sme odpocitali 10% nakladov, ktoré zahiiaju néklady na
prepravu a poistenie, ktoré su ale pri sluzbach castokrat minimalne, z ¢oho vyplyva, ze
v takomto pripade st naSe odhady o unikoch kapitalu mierne podhodnotené. Ako sme si
blizsie priblizili v Tabulke ¢.9, misfakturacia v sucasnosti vedie k znacnych kapitalovym
unikom, ktoré by sa nemali podceniovat a mali by sa hl'adat’ pric¢iny spdsobujuce takéto
nedovolené kapitdlové odlevy, ktoré moézu vyrazne ovplyvnit® obchodnl bilanciu danej
krajiny. V Grafe ¢.7 a 8. sme si blizsie Specifikovali, aké velkosti podielov vzhl'adom na
export a import tvoria obchodni partneri, ktori boli objektom nasho vyskumu. Tito obchodni
partneri, na ktorych sa zakladd medzinarodny obchod Slovenska so sluZzbami tvoria priblizne
72% celkového obchodu. Z tychto zisteni vyplyva, ze na$ odhad uniku Kkapitalu

a misfakturacie vysvetl'uje priblizne 72% z celkového obchodu so sluzbami Slovenska.

Ako hlavné odporucania na zlepSenie sucasného problému vzniku misfakturacie
v medzinarodnom obchode so sluzbami by sme odportc¢ali najmé zvySenie prepojenosti
danych ministerstiev, zvySenie byrokracie a zavedenie prisnejSieho dohl'adu zo strany WTO.
Podrobnejsia dokumentécia Statistickych dat o obchode by mohla viest' k predchadzaniu
vzniku Statistickych diskrepancii a nasledne by bolo lepSie viditeI'né, ktoré krajiny zdmerne
ovplyviiuji obchodné faktiry, ¢im spdsobuji vznik nedovolenych kapitalovych tokov, ktoré

poskodzuju ekonomiky.
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Zaver

Hlavnym ciel'om nasej diplomovej prace bolo stanovit’ @ odhadnut’, akym spdsobom
vplyva medzindrodny obchod so sluzbami na unik kapitalu. Tento ciel sme dosiahli
pomocou metdody na vypocet uniku kapitdlu v medzinarodnom obchode , Trade
misinvoicing‘, ktora spoc¢iva v uréeni velkosti nespravnej fakturacie dovozov a vyvozov na

zaklade bilateralnych dat, v ktorych vznikali Statistické diskrepancie.

Naplnenie hlavného ciel'u diplomovej prace bolo podmienené splnenim parcialnych
cielov, ktoré sme si vopred urcili. Pre splnenie prvého Ciastkového ciela sme teoreticky
vymedzili pojmy suvisiace s témou nasej diplomovej prace, priCom sme sa sustredili najma
na medzinarodny obchod so sluzbami a unik kapitalu. Na zaklade preskiimanej literatury
sme zistili, Ze neexistuje vSeobecne akceptovatelna a jednotna definicia iniku kapitalu.
Vicsina ndzorov sa ale zhoduje v tom, Ze Unik kapitalu predstavuje urcitt podmnoZzinu
odlevu kapitalu, touto skutocnostou sme sa riadili aj pri spraciivani nasej diplomovej préce.
Nasledne sme teoreticky vymedzili mozné premenné ktoré vplyvaju na unik kapitalu

a kapitéalové odlevy ako celok.

V d’alSom ciastkovom cieli sme na zdklade analyzy literatary vybrali najvhodnejSiu
metodu, ktoru sme potom v praktickej Casti pouzili na odhad uniku kapitalu. Ur¢eniu tohto
odhadu predchadzala podrobnd analyza medzindrodného obchodu so sluzbami Slovenska,

ktora ndm pomohla lepSie pochopit’ predpoklady a faktory determinujuce kapitalové tniky.

Odhadujeme, Ze uniky kapitalov Vv sledovanom obdobi pri danych obchodnych
partnerov na zaklade pristupu zalozeného na odleve kapitalu z hl'adiska importu sluzieb
predstavovali priblizne 292 mil. EUR. Z pohl'adu exportu tato hodnotu odhadujeme
priblizne na 4,5 mld. EUR. Celkovo tak v priebehu rokov 2014-2018 odhadujeme kapitalovy
odlev zo Slovenska, vznikajuci v obchodovani s 12. najvacsimi obchodnymi partnermi

z hl'adiska sluZieb na priblizne 4,86 mld. EUR.

V zaverecne] podkapitole s ndzvom diskusia sme porovnali pouzité data
0 medzinarodnom obchode so sluzbami z ITC Trade Map s datami vykazovanymi
organizaciou UN Comtrade Database. Tato komparacia bola uskutonend pre vylacenie
predpokladu, ze pri skimanej misfakturacii sa jednd len o Statistické odchylky. Tento

predpoklad sa nepotvrdil, a preto je dolezité si uvedomit’, ze misfakturacia a S nou spojené
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kapitalovl Gniky s javom, ktory sa v sucasnosti skuto¢ne vyskytuje, a to nielen medzi
rozvijajicimi sa krajinami, ale aj medzi vysoko rozvinutymi ekonomikami. Misfakturacia
poukazuje na existujlice bariéry vo vykazovani dat o medzinarodnom obchode. Odstranenie
tychto nedovolenych kapitalovych tokov v si¢asnom globalizovanom svete by mohlo byt
vel'mi zlozité, preto prvym krokom k ich spesnej redukcii je identifikécia faktorov, ktoré

ju spdsobuju a nasledne zavedenie kontrol na zvySenie dohl'adu, najmi zo strany WTO.

67



Zoznam pouzitej literatury

Knizné publikacie

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

ADAMCOVA, L. - NEMECKOVA, T. a kol. 2009. Rozvojovd ekonomika. Praha:
Oeconomica, 346 s. ISBN 9788024515151.

CIHELKOVA, E. a kol. 2009. Svetovd ekonomika. Obecné trendy rozvoje. Praha:
C.H. Beck, 2009. 320 s. ISBN 978-80-7400-155-0.

GRONROOS, CH. 2007. Service Management and Marketing. 3. vydanie. Hoboken:
John Wiley & Sons, 2007. 630 s. ISBN: 978-04-7002-86-29 .

KUBICKOVA, V. a kol. 2016. Dynamické podniky sluzieb - gazely. Praha:
Wolters Kluwer, 2016. 152 s. ISBN: 978-80-7552-437-9.

KUBISTA V. akol. 2009. Medzindrodni ekonomické vztahy. Plzeii: Ales Cenék,
2009. 284 s. ISBN: 978-80-7380-191-5.

KUNESOVA, H. — CIHELKOVA, E. a kol. 2006. Svétovd ekonomika - nové jevy
a perspektivy, Praha: C. H. Beck, 2006. 319 s. ISBN: 8071794554,

MICHALOVA, V. — SUTEROVA, V. 2004. Sluzby. Hronsky Benadik: NETRI,
2004. 215s. ISBN: 80-968904-5-X

MICHALOVA, V. a kol. 2008. Sluzby v modernej ekonomike. Bratislava: Ekonom,
2008. 214 s. ISBN: 978-80-225-2661-6.

MICHALOVA, V. — BENESOVA, D. — STASTNA, J. 2013. Sluzby v modernej
ekonomike. 2. dopl. vyd. Bratislava: Vydavatel'stvo EKONOM, 2013. 296 s.
ISBN 978-80-225-3767-4.

10) MULACOVA, V. - MULAC, P. a kol. 2013. Obchodni podnikani ve 21. stoleti.

Praha: Grada Publishing a.s., 2013. 520 s. ISBN: 978-80-247-4780-4.

11) OBADI, S., M. a kol. 2008. Globdlna ekonomika — Nové trendy a analyzy

vybranych problémov. Bratislava: Ekonomicky. Gstav SAV, 2008. 191 s. ISBN 978-
80-7144-169-4.

12) VON MISES, L. 2006. Lidské jednani: pojedndani o ekonomii. Praha: Liberalni

institut, 2006, xxvii, 959 s. ISBN 80-863-8945-6.

68



Vyskumné spravy a elektronické dokumenty

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

ALLEN L. 2009. The Encyclopedia of Money. California: ABC- CLIO, LLC, 2009.
ISBN 978-1-59884-252-4.

AMADEDO, K. 2020. International Trade: Pros, Cons, and Effect on the Economy
Four Reasons Why International Trade Is Slowing, . [online]. februar 2020.
Dostupné na internete: <https://www.thebalance.com/international-trade-pros-cons-
effect-on-economy-3305579>.

BHAGWATI, J. - KRUEGER, A. - WIBULSWASDI, C. 1974. Capital Flight from
LDC’s: A Statistical Analysis. In: Gerald Epstein (ed.), Illegal Transactions in
International Trade. [online]. Amsterdam: North Holland Publishing, 1974.
Dostupné na internete:
<https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/B9780444105813500173 >.

BRYSON, JR - DANIELS, P.W. 2007. The handbook of service
industries.Cornwall: MPG Books Ltd, 2007. ISBN 978-1-84064-948-2.

CLAESSENS, S. - NAUDER, D. 1993. Recent estimates of capital flight. Policy,
Research working papers ; no. WPS 1186. Debt and international finance. [online].
Washington, DC: World Bank, 1993. Dostupné na internete:
<http://documents.worldbank.org/curated/en/878311468739518251/Recent-
estimates-of-capital-flight>.

DONOVAL, M. 2006. Vymenné reldcie v zahranicnom obchode. [online].
Bratislava: Narodna banka Slovenska, BIATEC, ro¢nik 14, ¢. 9/2006. Dostupné na
internete: <https://www.nbs.sk/_img/Documents/PUBLIK/MU/06_07.pdf>.

DUDAS, T. 2014. Medzindrodny pohyb kapitdlu. [online]. Bratislava: Paneurdpska
vysoka Skola, 2014. Dostupné na internete:
<https://www.slideshare.net/tamass/medzinrodn-pohyb-kapitlu-67618621>.

DUJAVA, D. — SIRANOVA, M. 2017. Getting the measures of trade misinvoicing
right: Bilateral panel data approach. [online]. Bratislava: Ekonomicky tustav SAV,
2017. ISSN 1337-5598. Dostupné na internete:
<http://www.ekonom.sav.sk/sk/publikacie/wp-98-getting-the-measures-of-trade-
misinvoicing-right-bilateral-panel-data-approach-p374>.

GERSTEDT, H. — HALL, R., B. - SWEDER, V. 1993. Measuring capital flight : a
case study of Mexico (English). Policy, Research working papers ; no. WPS 1121.
[online]. Washington, DC: World Bank, 1993. Dostupné na internete:
<http://documents.worldbank.org/curated/en/253251468756570063/Measuring-
capital-flight-a-case-study-of-Mexico>.

10) FRANCOIS, J. — HOEKMAN, B. 2010. Services Trade and Policy. [online].

Journal of Economic Literature, American Economic Association, september 2010.
Dostupné na internete: <https://ideas.repec.org/a/aealjeclit/v48y2010i3p642-
92.html>.

69



11) FRANCOIS, J.,F. — MANCHIN, M. — MARTIN, W. 2013. Market Structure in
Multisector General Equilibrium Models of Open Economies. In: B. D. Peter and W.
J. Dale eds, Handbook of Computable General Equilibrium Modeling. [online].
Elsevier, 1571600. Dostupné na internete:
<https://ideas.repec.org/h/eee/hacchp/v1y2013icp1571-1600.html>.

12) GULATI, S. 1987. A Note on Trade Misinvoicing. [online]. In: D. Lessard, J.
Williamson, Capital Flight and Third World Debt. Washington, DC: Institute for
International Economics, 1987. Dostupné na internete: <https://agris.fao.org/agris-
search/search.do?recordlD=XF2015016460>.

13) HOEKMAN, B. 2006. Liberalizing trade in services : a survey, Policy Research
Working Paper Series 4030. [online]. The World Bank, 2006. Dostupné na internete:
<https://ideas.repec.org/p/wbk/wbrwps/4030.htmI>.

14) CHEN, J. 2019. Capital Outflow. [online]. April 2019. Dostupné na internete:
<https://www.investopedia.com/terms/c/capital-outflow.asp>.

15) KAR, D. — CARTWRIGHT-SMITH, D. 2010. Illicit financial flows from Africa:
Hidden resource for Development: Global Financial Integrity. [online]. 2010.
Dostupné na
internete:<https://secureservercdn.net/45.40.149.159/34n.8bd.myftpupload.com/wp
-content/uploads/2014/05/gfi_africareport_web.pdf?time=1587648300>.

16) KARMALLI, D. P., — Sudarsan, P., K. 2008. Impact of Trade in Goods on Trade in
Services: A Country Level Panel Data Analysis. [online]. Indian Journal of
Economics and Business 7 (1):145-154. Dostupné na internete:<
https://www.semanticscholar.org/paper/Impact-of-trade-in-goods-on-trade-in-
services%3A-A-Karmali-
Sudarsan/1bdc28ab5980725d41934e2ba5b8b3e9def0d4b3>.

17) KHAN, M., S., — HAQUE, N., U. 1985. Foreign Borrowing and Capital Flight: A
Formal Analysis. Staff Papers, Vol. 32. [online]. Washington: International

Monetary Fund, december 1985. Dostupné na internete:
<https://link.springer.com/article/10.2307/3866741>.

18) LIMAO, N.— VENABLES, A. J. 2001. Infrastructure, Geographical Disadvantage,
Transport Costs, and Trade. [online]. The World Bank Economic Review vol. 15,
no. 3, pp. 451-479, september 2001. Dostupné na internete :
<http://documents.worldbank.org/curated/en/662351468331778084/Infrastructure-
geographical-disadvantage-transport-costs-and-trade>.

19) LUKAC, J. a kol. 2019. Financie, tictovnictvo, dane 2019 a ich pravne aspekty so
zameranim na sucasné problémy. Elektronicky recenzovany zbornik vedeckych
prac. [online]. Kosice:, Ekonomicka univerzita v Bratislave, Podnikovohospodarska
fakulta so sidlom v Kosiciach, Katedra finan¢ného riadenia podniku. Dostupné na
internete: < https://sekarl.euba.sk/arl-eu/sk/detail-eu_un_cat-0260095-Financie-
uctovnictvo-dane-2019-a-ich-pravne-aspekty-so-zameranim-na-sucasne-
problemy/>. ISBN 978-80-225-4660-7.

70


https://www.investopedia.com/terms/c/capital-outflow.asp
https://secureservercdn.net/45.40.149.159/34n.8bd.myftpupload.com/wp-content/uploads/2014/05/gfi_africareport_web.pdf?time=1587648300
https://secureservercdn.net/45.40.149.159/34n.8bd.myftpupload.com/wp-content/uploads/2014/05/gfi_africareport_web.pdf?time=1587648300
https://www.semanticscholar.org/paper/Impact-of-trade-in-goods-on-trade-in-services%3A-A-Karmali-Sudarsan/1bdc28ab5980725d4f934e2ba5b8b3e9def0d4b3
https://www.semanticscholar.org/paper/Impact-of-trade-in-goods-on-trade-in-services%3A-A-Karmali-Sudarsan/1bdc28ab5980725d4f934e2ba5b8b3e9def0d4b3
https://www.semanticscholar.org/paper/Impact-of-trade-in-goods-on-trade-in-services%3A-A-Karmali-Sudarsan/1bdc28ab5980725d4f934e2ba5b8b3e9def0d4b3

20) MCLEQOD, D. 2002. Capital Flight.In: David R. Henderson, Concise Encyclopedia
of Economics. [online]. Library of Economics and Liberty. Dostupné na internete:
<http://www.econlib.org/library/Enc/CapitalFlight.html>.

21) MICHAEL, F. — MORRISON, M. — MORRISON, W.M. 2008. China’s “Hot
Money” Problems. [online]. Foreign Affairs, Defense, and Trade Division, CRS
report  for  congress, jul 2008, Dostupné  na  internete:
<https://fas.org/sgp/crs/row/RS22921.pdf>.

22) MINISTERSTVO HOSPODARSTVA SLOVENSKEJ REPUBLIKY. Klasifikacia
sluzieb. [online]. Dostupné na internete:
<https://www.economy.gov.sk/obchod/multilateralne-obchodne-vztahy/wto/sluzby-
a-wto/klasifikacia-sluzieb>.

23) MINISTERSTVO HOSPODARSTVA SLOVENSKEJ REPUBLIKY. Sluzby
aWTO. [online]. Dostupné na internete:
<https://www.mhsr.sk/obchod/multilateralne-obchodne-vztahy/wto/sluzby-a-wto>.

24) MIRDALA, R. akol. 2011. Ekonomické aspekty liberalizacie kapitalovych tokov
Vv eurdpskych tranzitivnych ekonomikach. [online]. Kosice: Univerzitna kniznica,
Technicka  univerzita v KoSiciach, 2011. Dostupné na internete:
<http://www3.ekf.tuke.sk/ket/subory/knihy/mirdala_liberalizacia_kapitalovych_tok
ov.pdf>. ISBN: 978-80-553-0838-8.

25) MOELLER, S. 2010. Characteristics of Services — A New Approach Uncovers their
Value. [online]. Oestrich-Winkel, Germany: Department for Market-oriented
Management, European Business School (EBS), 2010. ISSN 0887-6045. Dostupné
na internete:
<https://www.researchgate.net/publication/235266809 _Characteristics_of_services
_-_a_new_approach_uncovers_their_value >.

26) YOUSEFI, A. 2018. Estimating the Effect of the Internet on International Trade in
Services. [online]. Canada: Department of Economics, Business and Mathematics,
King’s University College, Western University, 28.februara 2018. ISSN 2372-
9759. Dostupné na internete:
<https://www.researchgate.net/publication/323495241 Estimating_the Effect_of t
he_Internet_on_International_Trade_in_Services >.

27) OECD. 2010. International financial flows. In: OECD Factbook: Economic,
Environmental and Social Statistics. [online]. Pariz: OECD Publishing, 2010.
Dostupné na internete: <https://doi.org/10.1787/factbook-2010-103-en>.

28) OTT M. 2008. International Capital Flows: The Concise Encyclopedia of
Economics. 2008. [online]. Library of Economics and Liberty, jun 2015. Dostupné
na internete:
<https://www.econlib.org/library/Enc/International CapitalFlows.html>.

29) PATNAIK, 1. akol. 2000. Trademisinvoicing and Capital Flight from India.
[online]. New Delhi: National Institute of Public Finance and Policy, marec 2000.
Dostupné na internete:
<https://www.researchgate.net/profile/lla_Patnaik2/publication/234109519 Trade

71


http://www.econlib.org/library/Enc/CapitalFlight.html
https://www.econlib.org/library/Enc/InternationalCapitalFlows.html

Misinvoicing_and_Capital_Flight_from_India/links/0912f50f3aea7a855c000000/T
rade-Misinvoicing-and-Capital-Flight-from-India.pdf>.

30) PATNAIK, I. a kol. 2010. Determinants of Trade Misinvoicing. Working Paper No.
2010-75. [online]. New Delhi: National Institute of Public Finance and Policy,
oktober 2010. Dostupné na internete:
<https://core.ac.uk/download/pdf/6659363.pdf>.

31) POWELL, A. akol. 2002. Capital Inflows and Capital Outflows: Measurement,
Determinants. [online]. Buenos Aires: Business School Working Papers veinticinco,
Universidad Torcuato Di Tella., jul 2002. Dostupné na internete: <
https://www.utdt.edu/Upload/CIF_wp/wpcif-072002.pdf >.

32) SCHNEIDER, B. 2003. Measuring Capital Flight: Estimates and Interpretations.
Working Paper 194. [online]. Londyn: Overseas Development Institute, marec 2003.
Dostupné na internete: <https://www.odi.org/sites/odi.org.uk/files/odi-
assets/publications-opinion-files/2432.pdf >. ISBN 0 85003 633 X.

33) STATISTICKY URAD EUROPSKYCH SPOLOCENSTIEV. 2019. Ndrodné iicty
a HDP. [online]. Dostupné na internete: <https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php?title=National_accounts_and_GDP/sk>.

34) TIWARI, S. 2015. Managing capital outflows — further operational considerations.
[online]. Washington, D.C: International Monetary Fund Washington, D.C,
december 2015. Dostupné na internete:
<https://www.imf.org/external/np/pp/eng/2015/120315.pdf >.

35) WORLD TRADE ORGANIZATION. GATS: Fact and Fiction . [online]. Dostupné
na internete:
<https://www.wto.org/english/tratop_e/serv_e/gats_factfiction3_e.htm>.

36) YALTA, A., Y. 2009. Capital Flight: Conceptual and Methodological Issues.

[online]. Ankara: Hacettepe University, Department of Economics, 2009. Dostupné
na internete: <https://dergipark.org.tr/en/download/article-file/302635 >.

72



Elektronické zdroje pouzitych dat

https://comtrade.un.org/

https://ec.europa.eu/eurostat/data/database
https://gfintegrity.org/research/methodology
https://www.imf.org/external/index.htm
https://www.nbs.sk/sk/menova-politika/makroekonomicka-databaza
https://slovak.statistics.sk/

https://www.trademap.org/Index.aspx

https://www.wto.org/

73


https://comtrade.un.org/
https://ec.europa.eu/eurostat/data/database
https://gfintegrity.org/research/methodology
https://www.nbs.sk/sk/menova-politika/makroekonomicka-databaza
https://www.trademap.org/Index.aspx
https://www.wto.org/

