VI. VNEJSi EKONOMICKE VZTAHY

A. Zahraniéni obchod"”

vysoka tempa rlastu dovozu i vyvozu, pomérné nizky schodek obchodni bilance a zmény v teritorialni a zbozové
struktufe. Rlst dovozu a vyvozu vedl k dosazeni rekordni vySe obratu zahraniéniho obchodu, ktery se proti roku 1994
zvysil 3,6 krat. V porovnani s rokem 2003 obrat zahrani¢niho obchodu vzrostl 0 22,7 % a ¢inil 3 449,7 mid. K&. Na
mezirocnim navySeni obratu zahraniéniho obchodu o 638,1 mid. K& se rlist dovozu podilel 46,3 % a pfirdstek vyvozu
53,7 %, coZ se pozitivné promitlo do vyznamného meziro€niho poklesu zaporného salda zahraniéniho obchodu. V roce
2004 proti roku 2003 se v EUR zvysil dovoz 0 20,5 % a vyvoz 0 24,9 %, v USD vzrostl dovoz 0 32,2 % a vyvoz o0 37,2 %.

Pred vstupem i po vstupu CR do EU byl v roce 2004 zahraniéni obchod ovliviiovan fadou faktori
(administrativnich a ekonomickych), které bud souvisely se zapojenim do rozsifeného trhu EU (napf. zména celnich
sazeb, spole¢na zahraniéné obchodni politika statd EU vic¢i neclenskym statiim), anebo s rznou intenzitou plasobi na
zahrani¢ni obchod jiz dlouhodobé (vyvozni a dovozni ceny, ceny prdmyslovych vyrobct, devizovy kurz CZK viéi EUR
a USD, pfiliv pfimych zahraniénich investic, domaci investiéni a spotfebitelska poptavka, prdmyslova vyroba a vnéjsi
prostfedi). Na pozitivni vysledky zahraniéniho obchodu v roce 2004 mél zasadni vliv pravé vstup CR do EU,
o ¢emz svéd¢i dynamika zahrani¢niho obchodu v obdobi kvéten az prosinec 2004. Zatimco obrat zahrani€niho obchodu
vzrostl v lednu az dubnu 2004 meziro¢né o 16,2 %, tak v kvétnu az prosinci 2004 o 22,7 %.

Vyvoj zahrani¢niho obchodu v roce 2004

Dovoz Vyvoz Obchodni bilance
celkem meziro€ni zmény celkem meziro¢ni zmény celkem mezn:o(:nl'
zmény
v mid. K& v % v mid. K& v % v mid. K&

1. Gtvrtleti 2004 375,3 37,6 11,1 376,6 43,4 13,0 1,3 5,8
2. ¢trtleti 2004 462,4 108,9 30,8 452,7 112,5 33,1 -9,7 3,6
3. Ctvrtleti 2004 432,3 81,6 23,3 426,1 93,6 28,2 -6,2 12,0
4. Ctvrtleti 2004 466,0 67,2 16,8 458,3 93,3 255 -7,7 26,1
Rok 1736,0 295,3 20,5 1713,7 342,8 25,0 -22.3 47,5
v tom:

leden az duben 2004 534,7 73,0 15,8 5241 74,6 16,6 -10,6 1,6
kvéten az prosinec 2004 1201,3 222,3 22,7 1189,6 268,2 29,1 -11,7 45,9

Dovoz se zvysil riznymi tempy rlistu ze vSech teritorialnich oblasti®°. Nadprdmérné relativni zvySeni provazelo
dovoz z vyspélych trznich ekonomik a z evropskych tranzitivnich ekonomik, podpriimérné tempo rastu bylo zfejmé
u dovozu z ostatnich stét021, SNS a zejména z rozvojovych ekonomik. Zna¢na ¢ast (88,0 %) absolutniho ristu dovozu
byla realizovana zvySenym dovozem z vyspélych trznich ekonomik (73,9 % ze statt EU25, 13,3 % z ostatnich vyspélych
trznich ekonomik a 0,8 % ze statl ESVO). Z celkového meziroéniho navyseni dovozu z EU25 pfipadlo 36,9 % na rust
dovozu z Némecka a dalSich 54,9 % (119,7 mid. K&) na pfirdstek dovozu z 9 statd EU25 (Polska, Slovenska,
Nizozemska, Italie, Spojeného kralovstvi, Francie, Spanélska, Rakouska a z Madarska). Ze zvySeného dovozu
z ostatnich vyspélych trznich ekonomik (o 39,4 mid. K&) €inil 25,7 mid. K& pfirGstek dovozu z Japonska. NavySeni
dovozu z ostatnich statd ovlivnil vy$si dovoz z Ciny o 14,4 mid. K&, ze SNS rast dovozu z Ruska o 5,7 mid. K& a z
Ukrajiny o 4,7 mid. K&. Nevyznamny pfirlstek dovozu z rozvojovych ekonomik byl diisledkem poklesu dovozu z Malajsie
0 3,9 mid K¢ a ze Singapuru o 1,9 mild. K&. Vyvoj dovozu vedl k posileni podilu vyspélych trznich ekonomik a evropskych
tranzitivnich ekonomik a ke snizeni pozice rozvojovych ekonomik a SNS na celkovém dovozu; postaveni ostatnich statd
zUstalo na urovni roku 2003.

Vyvoz rostl odliSnymi tempy rdstu do vSech teritorialnich oblasti. Nizky relativni rlist zaznamenal vyvoz do
ostatnich statd a mirné podprimérné tempo rastu provazelo vyvoz do vyspélych trznich ekonomik. Vyvoz do ostatnich
teritorialnich oblasti vykazal sice nadprimérnou dynamiku, podil téchto oblasti na absolutnim meziroénim zvyseni
vyvozu v8ak Cinil dohromady pouze 11,1 %. Nejvétsi ¢ast (89,5 %) z celkového absolutniho navyseni vyvozu byla
realizovana vy$Sim vyvozem do vyspélych trznich ekonomik (84,4 % do stati EU25, 4,3 % do ostatnich vyspélych
trznich ekonomik a 0,8 % do statd ESVO). Vyjma Kypru a Recka vzrostl vyvoz do véech statti EU25. Pozitivni vliv na
absolutni nartst vyvozu do EU25 mél hlavné vyvoz do Némecka, nasledovany vyvozem na Slovensko, do Polska,
Rakouska, Madarska, Nizozemska, Francie, Italie, Belgie, épanélska a do Spojeného kralovstvi; na tyto staty pfipadlo
57,3 % (165,8 mid. K¢&) z ristu vyvozu do EU25. Na zvySeni vyvozu do ostatnich vyspélych trznich ekonomik o 14,6 mid.
K¢ se podilel hlavné vyssi vyvoz do Spojenych statl o 5,3 mid. K& a do Turecka o 4,4 mid. K&. Pozitivnim jevem byl rlst

% V/8echny tdaije jsou (pokud neni jinak uvedeno) v b&znych cenach. Za rok 2003 jsou Udaje definitivni podle uzavérky k 27. srpnu 2004
a za rok 2004 jsou zpfesnéné podle uzavérky k 28. anoru 2005.

% Rozsitenim EU15 na EU25 doslo od 1. kvétna 2004 k presunu &lenskych stattl mezi jednotlivymi teritoriainimi uskupenimi. Udaje za
stejné obdobi roku 2003 jsou proto prepoéteny na &lenskou zakladnu platnou po vstupu CR do EU, &imz je zachovana jejich
srovnatelnost.

2 Eina, Severni Korea, Kuba, Laos, Mongolsko a Vietnam.
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vyvozu do SNS (vliv zvySeni vyvozu do Ruska o 7,6 mid. K& a na Ukrajinu o 4,5 mid. K¢), do evropskych tranzitivnich
ekonomik (rtst vyvozu do Rumunska o 4,4 mid. K¢ a do Bulharska o 2,0 mid. K&) a do rozvojovych ekonomik, ktery byl
vyvolan hlavné vys$§im vyvozem do Spojenych arabskych emiratt o 2,3 mid. K¢ a do Indie o 1,8 mid. K&. Nizky rust
vyvozu do ostatnich statt byl dusledkem stagnujiciho vyvozu do Ciny. DosaZena tempa rlistu zapfiginila mirné oslabeni
pozice vyspélych trznich ekonomik a ostatnich statd ve prospéch posileni podilu rozvojovych ekonomik, SNS
a evropskych tranzitivnich ekonomik na celkovém vyvozu.

Teritorialni struktura zahrani¢niho obchodu v roce 2004

v tom::

Celkem vyspélé z toho: rozvojové evropské
trzni z toho: : tranzitivni SNS | ostatni | nesp.

ekonomiky EU 25 ekonomiky ekonomiky

SRN | SR
Dovoz, v mid. K& 1736,0 1420,8| 1246,7|549,8| 93,1 109,4 11,2 99,7 92,0 2,9
- meziroéni zmény, v mld. K& 295,3 260,0 218,1| 80,5| 18,4 3,0 3,1 13,0 15,0 1,2
- meziro¢ni zmény, v % 20,5 22,4 21,2 17,2 24,7 2,8 37,5| 15,0 19,6 | 73,1
Vyvoz, v mld. K& 1713,7 1569,4| 1472,5|620,5| 145,5 54,2 38,8 41,9 8,0 1,4
- meziro¢ni zmény, v mid. K& 342,8 306,8 289,4 | 113,4| 364 14,3 10,2| 13,6 03| -24
- meziro¢ni zmény, v % 25,0 243 245| 224| 334 35,8 36,0 48,0 3,4 -64,1
Obchodni bilance, v mid. K& -223 148,6 2258 | 70,7| 524 -55,2 276| -578| -840 -15
- meziroéni zmény, v mld. K& 47,5 46,8 71,3] 32,3| 18,0 11,3 71 06| -147| -3,6
Podily v % na celkovém

- dovozu 100,0 81,8 71,8 317 54 6,3 0,6 57 53 0,3
- meziro¢ni zmény, v p.b. 1,2 04| -09 0,2 -1, 0,1 -0,3 0,0 0,1
- vyvozu 100,0 91,6 859 | 36,2 8,5 3,2 2,3 2,3 0,5 0,1
- meziro¢ni zmény, v p.b. -0,5 -04| -0,8 0,5 0,3 0,2 0,3 -0,1] -0,2

Zaporné saldo zahrani¢niho obchodu se vyrazné snizilo vlivem predstihu tempa rustu vyvozu pfed tempem
ristu dovozu o 4,5 p.b.. Kryti dovozu vyvozem ¢inilo 98,7 % proti 95,2 % v roce 2003. Teritorialné se bilance
zahrani¢niho obchodu zlepsila u v8ech uskupeni vyjma ostatnich statl, se kterymi se pasivum obchodni bilance déle
prohloubilo. Nejvétsi zlepSeni obchodni bilance se koncentrovalo na vyspélé trzni ekonomiky, resp. staty EU25 (zvySeni
kladného salda 0 46,1 %), nebot s ostatnimi vyspélymi trznimi ekonomikami se pasivum obchodni bilance (66,7 mlid. K¢)
mezironé zhorsilo o 24,8 mid. K& a se staty ESVO (10,5 mid. K¢&) se snizilo pouze o 0,3 mid. KE. Pozitivni dopad na
obchodni bilanci mélo i zvySeni aktiva obchodni bilance s evropskymi tranzitivnimi ekonomikami, zmirnéni pasiva se
SNS a zejména pak s rozvojovymi ekonomikami. Z jednotlivych stati nejvétSim pasivem skonéil zahrani¢ni obchod
s Cinou (82,6 mld. K&) a s Japonskem (52,7 mid. K&) pfi soudasném jeho meziroénim zhor$eni o 14,2 mid. K& a 24,4
mld. K&, dale pak s Ruskem (47,5 mid. K¢&), Italii (17,8 mld. K&), Tchaj-wanem (15,9 mid. K&) a se Spojenymi staty (14,9
mid. K¢&). Pozitivné na meziroéni zmirnéni schodku zahrani¢niho obchodu plsobilo zejména zvySeni kladného salda
zahrani¢niho obchodu s Némeckem, Slovenskem, Rakouskem, Madarskem a s Belgii (celkové o 80,9 mid. K&).

Zahranic¢ni obchod v jednotlivych ¢tvrtletich 2001 az 2004
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Ve zbozZové struktufe zahraniéniho obchodu byl pfizna¢ny rast dovozu i vyvozu pro vSechny tfidy SITC,
docilena tempa rlstu byla v§ak rozdilna. Vyvoj zbozové struktury se v roce 2004 vyznacoval zejména tim, ze

- stroje a dopravni prostfedky zaznamenaly podprimérnou dynamiku dovozu a nadprimérny rlst vyvozu.
Pozice téchto vyrobkd na celkovém dovozu se sice mirné snizila, absolutni narudst jejich dovozu vSak patfil mezi véemi
tfidami SITC k nejvy$Sim a k navySeni celkového dovozu pfispél téméF dvéma pétinami. Rust vyvozu stroju a dopravnich
prostfedkd posilil jejich pozici v celkovém vyvozu a uroval dynamiku celkového vyvozu (na absolutnim zvySeni
celkového vyvozu se pfirastek vyvozu SITC 7 podilel 52,5 %). Vyvoj zahrani¢niho obchodu se stroji a dopravnimi
prostfedky vedl k meziro€nimu navySeni kladného salda, které kompenzovalo zhorSeni bilanci u vSech ostatnich tfid
SITC (celkové o 15,6 mid. K&). Nejvyznamnéjsi vliv na vysSi aktivni saldo zahraniéniho obchodu v této zbozové tfidé mél
rUst aktiva u silniénich vozidel (o 16,7 mid. K¢), zafizeni k telekomunikaci a zaznamu a reprodukci zvuku (o 14,3 mid. K¢&)
a u stroju a zafizeni véeobecné uzivanych v primyslu (o 8,9 mid. K&) a snizeni pasiva u elektrickych zafizeni, pfistroja
a spotrebicl (o 16,2 mid. K&);

- polotovary a materialy si udrzely druhou nejvyznamnéjsi pozici v celkové struktufe zahrani¢niho obchodu.
Nadpramérny rust jejich dovozu vSak vedl k posileni podilu na celkovém dovozu a podprimérna dynamika jejich vyvozu
zapricinila oslabeni podilu na celkovém vyvozu. Kladné saldo zahrani¢niho obchodu s polotovary a materialy zUstalo
i pfes meziro¢ni snizeni druhym nejvys$sim ze vSech tfid SITC. NizSi aktivni saldo u této tfidy bylo disledkem hlavné
vys$Siho pasiva u nezeleznych kovi (o 6,7 mid. K¢&) a u Zeleza a oceli (0 3,3 mlid. K¢&);

- pramyslové spotiebni zbozi a zbozi j.n. pfi nadpriimérném rlstu dovozu a podprimeérné dynamice vyvozu
posililo pozici na celkovém dovozu a oslabilo postaveni na celkovém vyvozu a souasné meziro¢né snizilo kladnou
bilanci zahrani¢niho obchodu. Vysoké aktivum se koncentrovalo pouze do dvou polozek, a to do nabytku a jeho dilu
(21,3 mld. K&) a prefabrikovanych budov, vyrobkl zdravotnickych a instalacnich (10,1 mld. K&). Témér vSechny ostatni
dvoumistné polozky této tfidy SITC vykazaly schodek obchodni bilance;

- chemikalie a pfibuzné vyrobky zaznamenaly podprimérné tempo rlstu dovozu pfi sou¢asné vysokém
relativnim rdstu vyvozu. Schodek zahrani¢niho obchodu s uvedenymi vyrobky se sice meziro¢né prohloubil a patfil mezi
vSemi tfidami SITC opétovné k nejvyssim, diky zvySeni vyvozu nebylo vSak jeho meziro¢ni prohloubeni jiz tak vyrazné
jako v predchozich letech (napf. v roce 2003 proti roku 2002 o 10,1 mid. K¢&). Vysoky schodek (33,5 mid. K¢)
s meziroénim zhorSenim o 2,3 mld. K& pretrvaval u lé¢iv a farmaceutickych vyrobku, plastll v prvotni formé a u
plastickych hmot v neprvotnich formach,

- surové materialy nepozivatelné a mineralni paliva vlivem podprdmérného rdstu dovozu a zaroven
nejvyssiho tempa rlstu vyvozu ze v8ech tfid SITC navysily schodek zahrani¢niho obchodu nevyznamné. Jeho hodnota
zlUstala naddle vysoka a reprezentovala 41,4 % dovozu uvedenych vyrobk(. NejvétSi pasivum vykazala ropa, ropné
vyrobky a pfibuzné materialy (60,7 mid. K&) a topny plyn, zemni i primyslové vyrabény (32,1 mid. K¢&);

- zemédélské a potravinaiské suroviny a vyrobky pfi nadpriimérné dynamice dovozu i vyvozu zaznamenaly
meziro€ni narlst zaporného salda. Nejvétsi pasivum s meziro¢nim zhor§enim zaznamenala zelenina a ovoce (15,4 mid.
K¢&) a krmiva pro zvifata (5,8 mid. K¢&).

Zbozova struktura zahrani¢niho obchodu v roce 2004

v tom:
zeméd'élské rnsautreor\ilg chemikalie stroie primyslové
Colen | apotesiers® | nepozvatene | @OV | 2GR | a dopravi | PEIeR
a vyrobky a rBi;I(ieVr:Ini j.n. prostredky a zbozi j.n.
0+9 0+1+4 2+3 5 6 7 8+9

Dovoz, v mid. K¢ 1736,0 85,5 1747 193,1 360,4 733,2 189,1
- meziro¢ni zmény, v mld. K& 295,3 171 26,0 28,6 70,5 117,0 36,1
- meziro€ni zmény, v % 20,4 25,0 17,5 17,4 24,3 19,0 23,5
Vyvoz, v mld. K& 1713,7 57,1 102,3 105,4 386,0 867,2 195,7
- meziro€ni zmény, v mld. K& 342,8 11,5 24,5 24,8 69,6 180,0 32,4
- meziro¢ni zmény, v % 25,0 25,3 31,4 30,8 22,0 26,2 19,8
Obchodni bilance, v mid. K& 22,3 -28,4 -72,4 -87,7 25,6 134,0 6,6
- meziro¢ni zmény, v mid. K& 47,5 -56 -15 -39 -1,0 63,1 -3,6
Struktura dovozu, v % 100,0 4,9 10,1 11,1 20,8 42,2 10,9
- meziro€ni zmény, v p.b. 0,1 -0,2 -0,3 0,7 -0,6 0,3
Struktura vyvozu, v % 100,0 3,3 6,0 6,2 22,5 50,6 11,4
- meziro€ni zmény, v p.b. 0,0 0,3 0,3 -0,6 0,5 -0,5

Zahrani¢éni obchod se zbozovymi polozkami zafazenymi do High Technology Products (HT) zaznamenal
v roce 2004 podprameérné tempo rdstu dovozu (13,7 %) i vyvozu (19,3 %). V roce 2004 proti roku 2003 podil dovozu HT
polozek na celkovém dovozu klesl na 15,0 % z 15,9 % a podil vyvozu HT polozek na celkovém vyvozu se snizil na
11,9% z 12,4 %. Zaporné saldo zahrani¢niho obchodu s HT polozkami meziroéné kleslo o 1,5 mid. K¢ a dosahlo 56,7
mid. K¢&. V dovozu i ve vyvozu HT polozek dominovaly elektronika a telekomunikaéni zafizeni a vypocetni technika
s celkovym podilem 69,9 % na dovozu HT polozek a 75,0 % na vyvozu HT polozek. Tyto dvé HT polozky vyznamné
ovlivnily (avSak opaénym smérem) celkovy schodek zahrani¢niho obchodu. PFiznivé pusobil zahrani¢ni obchod
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s vypocetni technikou, ktery skoncil aktivem 18,4 mld. K&, negativni vliv mél zahrani¢ni obchod s elektronikou
a telekomunikaénim zafizenim, ktery vykazal schodek 47,7 mlid. K&.

Pozitivni vliv vyvoje dovoznich a vyvoznich cen, resp. sménnych relaci na vysi schodku zahraniéniho
obchodu v roce 2004 v porovnani s rokem 2003 ponékud oslabil. V roce 2004 meziro¢né vzrostl realné dovoz o 18,8 %
a vyvoz 0 22,3 %.

Vyvoj obchodni bilance v béznych cenach a ve stalych cenach v roce 2004

2004
1. Ctvrtleti 2. Ctvrtleti 3. Ctvrtleti 4. Ctvrtleti rok
Meziroéni deflator dovozu, v %" 100,5 102,1 102,0 101,1 101,4
Meziro¢ni deflator vyvozu, v %" 101,8 103,1 102,2 101,2 102,2
Sménna relace® 101,3 101,0 100,2 100,1 100,8
Obchodni bilance v béznych cenach, v mid. K& 1,3 -9,7 -6,2 -7,7 -22,3
Obchodni bilance ve stalych cenach, v mid. K& -3,6 -13,8 -6,9 -8,0 -32,3
Vliv cen, v mid. K& 4.9 4.1 0,7 0,3 10,0

n Propocty jsou provedeny pomoci indexti cen dovozu a indexti cen vyvozu podle jednotlivych skupin SITC na dvé mista. Pii deflaci
vyvozu vypocetni techniky (SITC 75) byly pouzity (shodné s odborem ¢tvrtletnich narodnich uétd) indexy cen dovozu této techniky, coz
ovlivnilo zménu deflatord vyvozu.

2 Sménné relace jsou propoéteny z cenovych deflatord.

Podle propocta ovlivnily v roce 2004 dovozni ceny zvySeni dovozu v béznych cenach o 24,9 mid. K¢ a vyvozni
ceny navyseni vyvozu v béznych cenach o 34,9 mid. K¢.

B. Platebni bilance
(zpracovala CNB)

Bézny ucet skoncil za rok 2004 schodkem ve vysi 143,3 mld. K&, ktery byl o 17, 4 mid. K& niz8i nez v roce

2003.
Platebni bilance
v mid. K¢
1.Q.2003 | 2.Q. 2003 | 3.Q.2003 | 4.Q. 2003 1.Q.2004 2.Q. 2004 | 3.Q.2004 | 4.Q.2004
BéZny ucet -6,857 -38,117 -49,505 -66,136 -13,748 -37,883 -55,575 -36,053
Kapitalovy ucet -0,040 - 0,036 0,011 -0,017 0,380 0,508 3,171 -18,076
Finanéni ucet 34,097 22,732 33,031 67,233 5,279 44,968 54,487 76,190
Zména rezerv (- nardst) -12,296 2,549 -0,659 -2,497 -6,859 1,202 -0,609 -0,517

Pasivum obchodni bilance bylo vykazano v rozsahu 22,3 mid. K&, coz ve srovnani s pfedchozim rokem
pfedstavuje zlepSeni o 47,5 mld. KE&. V celoro¢nim vysledku se pfiznivé promitla rychlejSi dynamika vyvozu v b&znych
cenach nez u dovozu.

V bilanci sluzeb vzniklo za rok 2004 aktivum ve vySi 12,5 mid. K€ s meziro€nim snizenim o 0,8 mid. K¢&. Aktivni
saldo dopravy dosahlo 33,7 mid. K& a zlepSilo se proti vysledku roku 2003 o 6,9 mld. K&, zejména vlivem zvySenych
pfijmG z prodeje dopravnich sluzeb. Pfebytek bilance cestovniho ruchu ve vysi 48,8 mid. K& se meziro¢né zvysil o 2,9
mid. K&. Rast &istych pfijma ze zahrani¢niho cestovniho ruchu byl disledkem rdstu poctu zahrani¢nich navstévnika
ubytovanych pfevazné v hromadnych ubytovacich zafizenich vy$si kategorie. Pozitivni vliv na dynamiku pfijmd mél
rozvoj ,vikendové turistiky” (pfedevsim z Velké Britanie). Pasivum bilance ostatnich sluzeb ve vysi 70,0 mid. K& se proti
roku 2003 prohloubilo o 10,5 mld. K&. ZvySeni na strané vydaju bylo dusledkem vysSi poptavky po nakupu sluzeb
financnich, telekomunikacnich i zprostfedkovatelskych, pronajmu stroju a zafizeni a pravnich sluzeb. Rlst pfijma byl
patrny ve vy$§im rozsahu u finanénich sluzeb a poskytovani sluzeb v ramci pfimych investic.

V bilanci vynostl vznikl v roce 2004 schodek ve vysi 139,5 mid. K&, jeho prohloubeni v porovnani s rokem
2003 predstavuje 19,7 mld. K&. PFic¢inou zhor$eni schodku bylo vyrazné zvySeni objemu vydajl spojenych s rlstem
pfevodU investi¢nich vynosl do zahrani€i pfi poklesu pfijm{ vynosové bilance, ovlivnéné zejména snizenim pracovnich
pFijmu €eskych ob&and zaméstnanych v zahranigi.

V bilanci béznych prevodi dosahl vysledny prebytek za rok 2004 celkem 6,1 mid. K&, coz proti roku 2003
znamena snizeni o 9,7 mid. K& Tento vyvoj byl disledkem predevSim poklesu pfijmi ze soukromych prevodu
plynoucich z dobihajicich vyplat zajisténi v souvislosti s povodnémi, vyplat penzi a pfispévkd na razné uGcely. V rdmci
pfevodl vladniho sektoru vzrostly odvody dani a socidlnich pfispévkl za zahraniéni pracovniky do zahraniéi.

Kapitalovy ucet skoncil za rok 2004 pasivnim saldem ve vysi 14 mid. KE. V tomto vysledku se promitly
zejména transakce realizované béhem 4. Ctvrtleti, spojené s odpusténim &asti pohledavek vliadniho sektoru v souvislosti
s mezivladnimi dohodami o vyporadani ¢asti aktiv z obdobi centralné planované ekonomiky. V pfijmech pfevazovaly
prevody prostfedkd z unijnich fond( soudrznosti. Pfijmy a vydaje za ostatni transakce byly objemové méné vyznamné
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a souvisely pfedevSim s obchodovanim s nehmotnymi statky (patenty, licence, ochranné znamky) a pfevody majetku
migrant(.

Na finanénim aétu platebni bilance se béhem uplynulého roku zvysil &isty pfiliv zahrani¢nich zdroji na 180,9
mld. K&, coz v porovnani s rokem 2003 predstavuje rast o 23,8 mld. K&. Nejvice zdrojl pochazi z pfimych zahrani€nich
investic a dale z portfoliovych investic. Rovnéz u polozky ostatnich investic byl vykazan pfiliv zdrojd, i kdyz v niz§i mife
nez v roce 2003.

Cisty pfiliv zdroji v oblasti pfimych investic dosahl podle predb&znych udajtl za rok 2004 &astky 100,7 mid.
K&. Meziro¢né tato polozka finanéniho U¢tu zaznamenala narast zdrojl o 47,2 mld. K&. Pfimé investice ze zahranici
celoroéné vykazaly aktivni saldo ve vySi 114,7 mld. K&. Meziro€né pfijmy vzrostly o 55,4 mld. K&. Do zakladniho kapitalu
¢eskych podnikd bylo véetné odhadu reinvestovaného zisku investovano 104,4 mid. K&. Priliv ostatniho kapitalu v ramci
pfimych investic ve vysi 10,3 mid. K& pfedstavuje Cerpani nové poskytnutych Uvérd od matefskych zahrani¢nich
spole€nosti. Zahrani¢ni investice sméfovaly zejména do zpracovatelského primyslu (48 %). Vyznamny podil vykazuji i
investice do odvétvi obchodu a sluzeb (17,2 %), do nemovitosti (12,3 %) a dale do financnich sluzeb (11,5 %). Nejvic
investic pochazelo tradicné ze zemi Evropské unie (Nizozemsko, Némecko, Rakousko, Slovensko, Francie, Svycarsko).
Z mimoevropskych zemi byly vyznamné investice z USA a Japonska.

PFimé investice Ceskych subjekt( do zahrani¢nich podnikd vykazaly za rok 2004 Cisty odliv ve vysi 14 mid. K¢,
coz ve srovnani s pfedchozim rokem predstavuje rust 8,2 mid. K& Ceské investice sméfovaly zejména do odvétvi
vyroby a rozvody elektfiny, plynu a vody (66,9 %), do obchodu a sluzeb (10,7 %) a dale do zpracovatelského primyslu
(10,8 %) a do nemovitosti (7,9 %). Rozhodujici objem investic byl umistén do Bulharska a na Slovensko.

V oblasti portfoliovych investic byl dosazen Cisty pfiliv zdroju ve vysi 62,2 mid. KE. V pfedchozim roce byl
u této polozky naopak vykazan celkovy odliv v rozsahu 35,7 mid. K¢&.

Na strané aktiv doslo k odlivu zdroju do zahrani¢i ve vysi 61,1 mid. K& Domaci investofi nakupovali pfedevsim
dlouhodobé zahrani¢ni obligace (33,8 mid. K¢&), i kdyZz v mens$im objemu nez v predchozim roce (89,5 mid. K¢&). Saldo
investic Ceskych subjektd do zahrani¢nich majetkovych cennych papird dosahlo 27,3 mid. K&, coz ve srovnani s rokem
2003 predstavuje zvySeni odlivu zdroju do zahrani€i o 32,9 mid. K& Rozhodujici €ast portfoliovych investic cca 90 %
smérovala do zemi Evropské unie (zejména do Némecka, Nizozemi, Lucemburska a Rakouska). Do cennych papirQ
USA bylo investovano pouze 5,2 % Ceskych investic.

Cisty priliv zahraniénich portfoliovych investic (na strané& pasiv) za rok 2004 ve vy$i 123,3 mld. K& mezirodné
vzrostl o 75,1 mid. K&. Tento pfiliv souvisel zejména s nakupy tuzemskych dluhopist (103,7 mlid. K¢, tj. o 85,7 mid. K&
vice néz v roce 2003) emitovanych jak na naSem, tak i na zahrani¢nich trzich. V prabéhu roku 2004 se uskutecnily
v zahrani¢i Ctyfi vyznamné emise viadniho i podnikového sektoru v celkovém rozsahu 60 mid. KE&. V obchodovani
s domacimi akciemi prevySily nakupy prodeje o 19,6 mid. K&, coz meziro¢né znamena pokles zdrojlii o 10,6 mid. K¢.
Nerezidenti vlastni korunové instrumenty zejména z odvétvi penéznictvi a pojiStovnictvi, energetiky a telekomunikaci.
Z teritorialniho hlediska nejvic investic pochazi z Velké Britanie, USA , Lucemburska, SRN a Rakouska.

Cisty odliv kapitalu ve vysi 1,5 mid. K& byl vykazan u polozky finanénich derivati. V roce 2003 skongily tyto
obchody naopak aktivhim saldem v rozsahu 3,9 mld. K&. Tato poloZka vSak svym rozsahem nema vyznamné;jsi vliv na
vysledek celkového finanéniho uctu platebni bilance.

U polozky ostatnich investic doSlo b&hem roku 2004 k Cistému pfilivu kapitalu ze zahranici ve vysi 19,6 mid.
KE&. Meziro¢né to v8ak predstavuje pokles zdroji o 115,9 mid. K&. NejvétSim prijemcem zahrani¢nich zdrojl (v saldu 37,2
mid. K&) byl podnikovy sektor. Rovnéz vladni sektor zaznamenal aktivni saldo ve vysi 32,1 mid. K&. Na tomto vysledku
se vyznamnym zplsobem podilely operace spojené s vyporadanim pohledavek vytvorenych v dobé centralné planované
ekonomiky. Na strané pasiv pokraovalo ¢erpani uvért od EIB na odstrariovani Skod z povodni a budovani dopravni
infrastruktury. Naopak odliv zdroju do zahranici ve vysi 50,4 mid. K& vykazaly komeréni banky. Na strané aktiv doslo k
rustl jejich kratkodobych Ulozek na uUcétech v zahrani€i a na strané pasiv byl vykazan pokles vkladd zahrani¢nich bank a
klientd.

Po vylouceni vlivu kursovych pohybt devizové rezervy CNB za rok 2004 vzrostly o 6,8 mid. K&. Tento vyvoj je
vysledkem transakci CNB v ramci klientskych operaci a odprodeje ¢asti vynosu z devizovych rezerv.

Stav devizovych rezerv ke konci roku 2004 vykazal ¢astku 636,2 mid. K&, coz meziro¢né predstavuje jejich
pokles o 55,3 mid. K& Na tomto poklesu se projevilo silné zhodnoceni koruny jak vic¢i EUR, tak i k americkému dolaru.
Dosazeny stav rezerv by postaCoval k uhradé 3,9 mési¢niho dovozu zbozi a sluzeb, coz odpovida mezinarodné
uznavanému standardu.

C. Devizovy kurz koruny
(zpracovala CNB)

Nominalni kurz koruny k euru za rok 2004 dosahl primérné ro¢ni hodnoty 31,9 KE/EUR a mezirocné oslabil
00,2 %. Jeho mésicni vyvoj se vyznaCoval v 1.pololeti (zejména v 1.Ctvrtleti) meziroénim oslabenim a naopak od
Cervence do konce roku (rychleji ve 4. &tvrtleti) trvalym posilovanim kurzu koruny. Mezi hlavni pfi¢iny apreciaéniho
vyvoje Ize zafadit jednorazové zvySeni nabidky deviz na trhu spojené s nékolika vétSimi transakcemi, expektace spojené
s privatizacemi statniho majetku v roce 2005 a pretrvavajici pozitivni sentiment vic¢i stfedoevropskému regionu na
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mezinarodnich finanénich trzich. Kurzova ocekavani navic pozitivné ovliviioval pomérné vyznamné meziro¢né se
snizujici deficit obchodni bilance.

Nominalni kurz koruny vicéi dolaru meziroéné posilil o 8,9 % na primérnou roéni Uroven 25,7 KE&/USD.
PFicinou vyrazného meziro€niho posileni koruny bylo pfedevsim oslabovani dolaru na svétovych trzich. Zpevnéni kurzu
koruny vuigi dolaru se zrychlilo zejména ve 4.¢tvrtleti, kdy kurz meziro¢né posilil 0 12,4 %.

Index nominalniho efektivniho kurzu koruny (rok 2000 = 100) posilil v meziro€nim prdméru o 0,3 %. Rozsah
posileni byl zmirfiovan zejména vyvojem kurzu koruny vU(ci slovenské koruné.

Index realného efektivhiho kurzu koruny (rok 2000 = 100) se meziro¢né zvysil o 2,7 % v cenach
pramyslovych vyrobcli a 0 0,2 % ve spotiebitelskych cenach. Vyvoj obou ukazatelll ovlivnil jak kurzovy vyvoj koruny vici
euru i dolaru, tak rychlejsi rast tuzemskych cen v porovnani s cenami v euroregionu, pfi¢emz vyraznéjsi rozdil byl u cen
pramyslovych vyrobc(.
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