Analyza ekonomického vyvoje v roce 2017

3. VnéjsSi ekonomické vztahy

3.1 Finan€ni vztahy s nerezidenty

Bilance obchodu se zbozim
a sluzbami se navysila diky
vyraznému narustu
prebytku na strané sluzeb.

Reinvestice ziskd mély

v roce 2017 vétSi objemi
vahu nez v pfedchozim
roce.

Vysledné saldo béznych
transakci bylo kladné.

Z udaju narodnich uéta' vyplyva, Ze v roce 2017 &inilo kladné saldo bilance vyvozu
a dovozu zboZi a sluzeb 379,4 mid. korun. Mezirocné se piebytek navysil
0 11,5 mld. korun, coZ do zna¢né miry odraZzi i probihajici vrchol ekonomického
cyklu. Srovnadvame totiz srokem 2016, kdy se kladné saldo zvySilo
0 92,2 mid. korun. Podrobnéjsi pohled ukazuje, Ze rlst prebytku v lofiském roce
zajistil obchod se sluzbami, Jeho bilance Cinila 126,3 mld. korun a mezirocné se
navySila o0 16,9 mld. Naopak kladné saldo zahrani¢niho obchodu se zbozim, ktery
je dominantnim prvkem &eské ekonomiky, se loni snizilo o 5,4 mid. a prebytek
dosahl 253,2 mld. korun.

Ve sméru od nerezidentd? k rezidentim v roce 2017 zamifilo 64,4 mld. korun ve
formé nahrad zaméstnancim (o 5,9 mid. vice nez v pfedchozim roce). Naopak
nerezidentum bylo takto vyplaceno 26,7 mid. korun (+3,8 mld.). Vysledné saldo
dosahlo 37,7 mld. korun a meziro¢né se zvysSilo o 2,1 mld. Zisky z pfimych
investic zahrani¢nich vlastnikd loni dosahly 451,7 mid. korun, coz pfedstavovalo
8,9 % HDP. Ztoho 275,9 mld. korun odeSlo do zahrani¢i ve formé& dividend
a 175,8 mld. bylo reinvestovano. V porovnani s rokem 2016 se loni vyrazné zvysil
podil reinvestic na celkovych ziscich. Tento vyvoj lze spojit s vySSi mirou
investi¢ni aktivity podnik vyvolanou mimo jiné nedostatkem pracovni sily, ktery
je nutné fesit inovaci vyroby. Zisky rezidentl z pfimych zahrani¢nich investic loni
dosahly 48,8 mid. korun a reinvestovano bylo 36,6 mid. Celkové saldo toku
prvotnich dichod mezi rezidenty a nerezidenty v roce 2017 ¢inilo -309,9 mid.
korun.

Prostfednictvim ostatnich transferd (dané, socialni pfispévky a davky a ostatni
bézné ftransfery) k nerezidentim odesSlo k nerezidentim 119,2 mid. korun,
v opac¢ném sméru to bylo 65,1 mid. Vysledné saldo tak pusobilo ve sméru deficitu
béznych transakci rezidentl s nerezidenty. Diky vyraznému prebytku bilance
obchodu se zbozim a sluzbami bylo vysledné saldo bé&znych transakci kladné
adosahlo 15,3 mid. korun. Rovnéz saldo kapitalovych transfer(i bylo kladné
adosahlo 31,3 mld. korun. Ze zahrani¢i totiz pfiteklo (pfedevdim ve formé
investiénich dotaci) 39,1 mid. korun. Cisté vypujcky (soudet salda bé&znych
a kapitalovych transferli ocisténého o Cisté pofizeni nefinancnich aktiv) dosahly
42,4 mld. korun a zvysily se o 16,1 mld.

3.2 Zahranic¢ni obchod a jeho struktura

Rostl vyvoz i dovoz zbozi,
ale prebytek bilance
mezirocné nepatrné
poklesl.

Vysledky zahraniéniho obchodu se zboZzim vroce 2017 korespondovaly
s celkovym vyvojem ekonomiky. Hodnota vyvozu zboZi dosahla 3 512,9 mid.
korun® (meziro¢ni narist o 213,8 mid. korun, 6,5 %) a bylo dovezeno zboZi
v hodnoté 3 349,4 mid. korun (navy3eni o 214,0 mid., 6,8 %). Nepatrné zhorSeni
pfebytku bilance obchodu se zboZzim o 0,2 mid. korun tak bylo mimo jiné
vysledkem vys$iho importu, ktery ve vétSi mife nez dfive saturoval rlst spotfeby
i kapitalovych vydaja.

" Casové fady &tvrtletnich sektorovych Géth

2 Nerezidenti pfedstavuji seskupeni jednotek bez ohledu na charakteristiku jejich funkci a zdroju. Jsou to napf. zastupitelské Gfady
cizich statd nebo mezinarodni organizace, které byly zaloZzeny a funguji na zakladé mezinarodnich dohod nebo oddélené &asti
matefskych spole¢nosti (napf. pobocky vyrobnich podnikl, bank a pojistovacich spole¢nosti).

3 Udaje statistiky zahrani¢niho obchodu v narodnim pojeti v nominalnim vyjadieni. Hodnota vyvozu je zachycena v cenach FOB, tj.
véetné nakladl souvisejicich s dopravou na hranice CR. Dovoz uvedeny niZe v této kapitole je v cenach CIF, tj. véetné naklad(
souvisejicich s dopravou v zahraniéi na hranice CR.
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Vyrazny dopad na bilanci
obchodu se zbozim mélo
zvySeni cen surovin.

V poslednich letech se
promeénila struktura bilance
sluzeb.

DalSim faktorem, ktery Ize s poklesem prebytku bilance obchodu se zbozim spojit
je narlst cen surovin, ktery navysil hodnotu dovozu, ve kterém maji v Ceském
prostfedi suroviny vétsi vahu, nez v exportu. | to je dlvod prohloubeni deficitu se
zemémi mimo EU o 67,3 mid. korun. Naopak pfebytek obchodu s EU loni dale rostl
(o 65,4 mid. korun). Z hlediska jednotlivych oddili klasifikace produkce maji
dlouhodobé nejvétsi dopad na vysledny prebytek motorova vozidla, u nichz loni
kladné saldo dosahlo 444,8 mid. korun a zvysilo se meziro¢né o 28,9 mld. Vyrazny
byl i pfebytek u stroji a zafizeni (74,4 mld. korun, +11,0 mid.) a kovodélnych
vyrobku (58,2 mid. korun, -2,3 mld.). Deficitni je dlouhodobé obchod se zakladnimi
kovy (deficit ve vysi 125,9 mid. korun, prohloubeni o 30,1 mld.), ropou a zemnim
plynem (-117,3 mid., prohloubeni o 39,7 mid.) a chemickymi latkami a pfipravky
(-109,5 mid., zmirnéni o 10,0 mid.).

Zahrani¢ni obchod se sluzbami v lofiském roce zajistil navyeni celkového prebytku
obchodni bilance. Pro bliZzSi pohled na strukturu vyvozu sluzeb pouZijeme udaje
CNB. Od mimima v roce 2014 se prebytek obchodu se sluzbami odrazil a vyrazné
rostl. Jde o vysledek zvySovani prebytku obchodu s telekomunikaénimi sluzbami,
sluzbami v oblasti poc&itact a informaénimi sluzbami (loni dosahl 37,9 mid. korun).
Predevsim v poslednich dvou letech vyrazné narostl prebytek u sluzeb v dopravé
(31,2 mid.) a v prabéhu let postupné sili vyznam vyrobnich sluzeb u cizich fyzickych
vstuptu (jde napfiklad o montovani konecnych vyrobkl z dodanych soucastek,
41,2 mid.). Cestovni ruch, ktery tvofil vétSinu prebytku pfed rokem 2014, loni dosahl
kladného salda 35,2 mid. korun. To mirné rostlo, ale tempo zpomalovaly vysS&i
vydaje domacich spotfebitelll na cestovani do zahrani€i. Ve sméru deficitu stabilné
pusobily poplatky za vyuzivani duSevniho vlastnictvi (-18,9 mid.) a pojiStovaci sluzby
a penzijni financovani (-11,2 mid.).

Graf €. 3.2.1 Bilance sluzeb (kumulace celého roku, v mid. korun)
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3.3 Investicni pozice a zahranic¢ni dluh

Investi¢ni pozice se diky
rostoucim rezervnim
aktivim mirné zlepsila.
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Investiéni pozice vigi zahraniéi skongila loni podle udajd CNB schodkem ve vysi
1 337,0 mld. korun, ktery se meziro€né prohloubil o 53,9 mid. (poprvé od roku
2012). Vyvoj investi¢ni pozice v poslednich letech ovliviiovaly kurzové intervence.
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Tradi¢ni deficit pfimych
investic se vSak prohloubil.

Zahrani¢ni dluh se loni
zvySoval.

Kratkodoby dluh u bank byl
hlavnim tahounem
zvySovani zahraniéniho
zadluzeni.
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Kvuli tém postupné od roku 2013 narustal objem rezervnich aktiv a tim se snizoval
schodek investi¢ni pozice. Ackoli intervenéni reZim skon€il jiZ v dubnu loriského
roku, objem rezervnich aktiv stacil meziroéné narust o 952,6. mid. korun, ¢imz
zabranil vétsimu prohloubeni schodku, v jehoZz sméru plsobily ostatni investice,
predevSim vyrazné zvySeni pfilivu obéziva a vklad( ze zahrani¢i. Zaporné saldo
pFimych investic, které je hlavnim dGvodem zé&porné investiéni pozice Ceska se

loni opét prohloubilo a dosahlo 2 793,4 mld. korun.

Graf é. 3.3.1 Investi€ni pozice vii¢i zahraniéi (v mld. korun, stav ke konci roku)
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VySe zahrani¢niho dluhu dosahla ke konci roku 4 372,4 mid. korun a meziro¢né
vzrostla o 874,7 mid. korun. Nahoru ji tlacil pfedevSim narust kratkodobého
zadluzZeni. Ten bral hlavné formu obéziva a vkladd, jejichz objem v kratkodobém
zahraniénim dluhu se loni zvySil o 542,8 mid. korun (dosahl 1,7nasobek stavu
z konce roku 2016). Silné patrny byl i pfirstek dluhovych cennych papirl, které se
do struktury kratkodobého dluhu promitaly v poslednich tfech letech. Loni se jejich
objem zvysil o 165,0 mid. korun a tim se témérF zdvojnasobil. Dlouhodoby dluh se
v poslednich letech neméni az tak vyrazné. Jeho narlst o 50,0 mid. loni zpUsobilo
vyhradné zvySeni objemu obéziva a vkladl o 86,2 mid. korun. Zadluzeni ve formé
ostatnich nastroja mirné pokleslo.

Nejvyrazngji rostl zahrani¢ni dluh instituci pfijimajicich vklady (banky). ZvySil se
0680,1 mid. korun. Pravé bankovni instituce staly za prudkym nartstem
kratkodobého dluhu (zadluZeni se zvySilo o 600,6 mid.). NavySoval se zde dluh ve
formé obéziva a vklad( a rovnéz dluhovych cennych papird, které jinak nehraji
vyznamnou roli (ke konci roku 2017 jich bylo 317,3 mid., v roce 2014 3,4 mid.).
U centralni banky je objem zahraniéniho dluhu pomérné nizky v porovnani
s ostatnimi aktéry v ekonomice, od roku 2014 vSak roste a loni se zvysil o 68,3 mid.
korun na 171,1 mid. Jeho pohyb rovnéz zajistovalo kratkodobé zadluzeni ve formé
obé&ziva a vkladu. Zahraniéni dluh vladnich instituci a ostatnich sektori mirné rostl,
k vyznamné&jsim posuniim v jeho struktufe vSak nedochazelo.
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