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Vztah Ceské ekonomiky k zahranii se v penéznich transakcich mezirocné zlepsil.
Bézny ucet platebni bilance byl za prvni tfi mésice 2012 opét v pFebytku1, stejné jako
v kazdém srovnatelném obdobi od roku 2005 - dosahl vy$e 35,5 mid. korun. | v 1.
Ctvrtleti 2012 nastal efekt, typicky pro ¢eskou ekonomiku ve fazi oslabeni &i recese — i
pfi nizSich tempech obchod(l byl pfebytek obchodni bilance pFiznivy. Vykonova
bilance se tak zlepSila i pfesto, Ze dovoz a vyvoz sluzeb vykazal proti stejnému
obdobi 2011 zhor8eni.

Ve velmi mirném prebytku se ocitl i finan&ni Uget. Vné&jsi ekonomické vztahy CR tak
nepiedstavuji pro ekonomiku problém - pfebytek bézného uctu tvorfil 3,7 %
nominalniho HDP (v 1. Ctvrtleti pfedchoziho roku 2,4 %).

PFiznivy vysledek bézného ucétu byl dan pfedevSim meziroénim zlepSenim obchodu
se zbozim®. Bilance sluzeb se o miliardu zhorsila, bilance vynost o téméFr 7 mld.
korun a vysledek bé&znych pfevodu byl o 2 mid. hor§i nez ve stejném obdobi 2011.

Pfrebytek v obchodu se zbozim (66,9 mid.) se proti stejnému obdobi 2011 (33,7 mid.
korun) zdvojnasobil diky tempu vyvoz(, které se udrzelo na dvojciferné arovni.
Dovozy v reakci na recesivni vyvoj v ekonomice v 1. &tvrtleti stouply méné. Dafilo se
cyklickym odvétvim, a to i v situaci, kdy ekonomiky mnoha partnerti oslabovaly -
export aut (v narodnim pojeti) tvofil témé&F &tvrtinu (23 %) celkovych exportt z CR a
proti srovnatelnému obdobi stoupl o 17 %. Vyvoz hutni produkce, prvovyroby i
druhovyroby vzrostl meziro¢né o 11,4 %, resp. 13,3 % a pfesahl 12 % uhrnnych
exportd z CR. Ze ,silnych® exportnich odvétvi vyvezly podstatné vice nez v 1. &tvrtleti
2011 také firmy produkujici elektricka zafizeni (+10,9 %) a pocitaCe a elektroniku
(+7,2 %), takZze na celkovych vyvozech participovaly z 18 %. Export vyjmenovanych
produktd v uhrnu presahl polovinu celkové hodnoty exportti z CR.

Kromé exportnich tahount vSak v 1. Ctvrtleti rostly meziro€né dvojcifernymi tempy i
vyvozy komodit s malou vahou na celkovych exportech. O tfetinu stoupl vyvoz
zemédélskych produktl, o zhruba pétinu export odévl, ryb, cigaret i produktd
kozedélného pramyslu. TémérF stejnym tempem rostl i export potravin s vahou 3,5 %
na uhrnu vyvoz(. Export nabytku byl vys$Si skoro o desetinu.

Je zfejmé a velmi pozitivni, ze Ceské firmy jsou v situaci vyrazné oslabené domaci
poptavky se svymi vyrobky znacné uspésné na zahranic¢nich trzich. Svou roli zfejmeé
hraje i institucionalni podpora exportu a operativhost bank pfi zajisténi jeho
profinancovani. To vSe zvySuje konkurenceschopnost.

V kontrastu k vysledku obchodl zbozim se sména sluzeb se zahrani¢im zhorsila.
Prebytek - pfi meziro€né vétSich dovozech sluzeb ve srovnani s pfirlstkem jejich
vyvozu - dosahl 13 mld. korun proti 14,2 mid. srovnatelného obdobi 2011. Pfebytek
béznych pfevodu se rovnéz mezirocné zmensil na 1,3 mid. korun (z 3,3 mid. korun).

Témér pravidelné zhorSovani bilance vynos(l - dané vahou firem pod zahranicni
kontrolou v ekonomice CR a investiénim cyklem pfimych investic - vedlo v 1. &tvrtleti
k vyraznému zvétSeni deficitu bilance vynosu o 17,2 mid. na 45,6 mid. korun. Toto
vyznamné zhor$eni o vice nez polovinu bylo zpusobeno odlivem vynos(l z pfimych
zahraniénich investic, ktery €inil 57 mid. proti 37,1 mid. korun v 1. Ctvrtleti 2011.
Naopak pohyb lidi za praci, a mzdovy aspekt s nim spojeny, byl v prvnich tfech
mésicich z pohledu platebni bilance pozitivni — tradiéni deficit u nahrad
zaméstnancum byl prakticky eliminovan. Odliv penéz zahrani¢nich pracovnikd byl o
pdlmiliardy nizsi, zfejmé v disledku jejich odchodu z CR a naopak pfijem z ,Seské
prace“ v ciziné se o témér shodnou ¢astku zvétsil.

' Dogasna nekonzistence dat s narodnimi Ucty vlivem udaji o obchodni bilanci bude v platebni bilanci odstranéna v dal$im Gtvrtleti.
2\ metodice platebni bilance (narodni pojeti) , vyvoz i dovoz v cenach FOB. Do¢asna nekonzistence dat s narodnimi Géty o obchodni
bilanci bude v platebni bilanci odstranéna v dalSim Ctvrtleti.
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Graf €. 7 Bilance vynosl, polozka Nahrady
zaméstnanctm (v mil. korun)

Finan¢ni ucet se prehoupl do velmi mirného prebytku 2,2 mid. korun (ve stejném
obdobi 2011 byl vyraznéji deficitni, tj. -24,9 mld. korun). Pfispél k tomu vySsi pfiliv
pfimych investic ze zahrani¢i (24,5 mld. korun), ktery byl nejsiln&j8i - ve srovnani
prvnich ¢tvrtleti - od roku 2007. Ale i pohyb portfoliovych investic (v &istém 25,3 mid.
korun) vyustil v silny pfiliv penéz do zemé - pfebytek byl nejvy33i od roku 2003.

Pozitivni vliv pfimych i portfoliovych investic v kapitalovych tocich CR se zahraniéim
byl tak silny, ze dokazal pfebit i nepfiznivy vyvoj polozky Ostatni investice. Ta byla
vyrazné deficitni (-43,7 mid. proti -1,3 mld. korun v 1. &tvrtleti 2011), hlavné vlivem
vztahu podnikové sféry kzahrani¢i - firmy splacely své prfedevsSim kratkodobé
zavazky (operace bank uz v bfeznu vedly k pfilivu penéz do zemé). MUze to souviset
s obchodnimi uvéry u dovozl a poklesem v ¢eské ekonomice.

Ziskd ponechanym k reinvesticim (19,9 mid.) bylo v 1. &tvrtleti téméF stejné jako ve
srovnatelném obdobi 2011 (19 mid. korun). Ubyly v sektoru nefinanénich podniku (o
4 mld. na 16,4 mld. korun), naopak v penéznictvi stouply (o 1,2 mld. na 3,5 mid.
korun). O polovinu niz8i byly i pfimé kapitalové vstupy (2,8 mid, korun). Meziro¢ni
zlep$eni prilivu pfimych investic do CR tak obstaralo znovuobnovené uvérovani
dcefinych firem v CR jejich matefskymi zahraniénimi spoleénostmi (+19,1 mld.
korun), kdyz v 1. ¢tvrtleti 2011 naopak prevazovaly splatky avérd (-0,1 mid. korun).

Vnéjsi rovnovahu zlepSily i portfoliové investice Zatimco ve srovnatelném obdobi
2011 jich odplynulo ze zemé v Cistém vyjadfeni za 40 mld. korun, v 1. Ctvrtleti 2012
doslo naopak k jejich pfilivu v téméF stejné vysi (25,3 mld.). PFi€inou byly opét velké
zahraniéni nakupy dluhopisti a smének emitovanych subjekty v CR (44,3 mid.), zajem
0 akcie byl ve srovnani s tim jen mizivy (3,2 mld. korun). Ve stejném obdobi 2011 se
tito investofi ¢eskych cennych papird naopak zbavovali (v uhrnu za 8,4 mid. korun),
coz pfi zvySené poptavce tuzemskych investord po zahrani¢nich dluhopisech i
akciich (nakupy v Cistém za 31,8 mld. korun) vedlo tehdy k masivnimu odlivu penéz
ze zemé. Zajem cCeskych investord o cenné papiry do portfolia byl ale v 1. Ctvrtleti
2012 meziro¢né jen asi tfetinovy (odliv v €istém 9,9 mid. korun), pfi¢emz tito investofi
nakupovali pfedevsim zahrani¢ni dluhopisy (v €istém za 19,1 mid. korun).

Ceska ména proti euru i americkému dolaru meziro&né oslabila. V prabéhu 1. &tvrtleti
sice koruna mésic od mésice posilovala, ale vzhledem k silnym hodnotam roku 2011
byl primérny kurz za &tvrtleti proti stejnému obdobi pfedchoziho roku slabsi — kurz
25,083 CZK/EUR 0 2,9 %, kurz 19,143 CZK/USD o 7,4 %. OvSem pohyb ¢eské mény
v prubéhu 1. ¢tvrtleti 2012 byl ovlivnén skutec¢nosti, ze vnéjSi rovnovaha ekonomiky
se vyvijela velmi pozitivné.

Graf . 8 Export z CR (podle skupin SITC, narodni
pojeti zahrani¢niho obchodu, y/y v %)
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