Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. &tvrtleti 2015

4. VnéjSi ekonomické vztahy

PFiznivé vysledky vnéjsich
ekonomickych vztahti CR
se projevily vysokym
pfebytkem na bézném uctu
platebni bilance...

... a rekordni byl i pfebytek
na kapitalovém uctu, ktery
spolu s pfebytkem bé&Zného
uctu stacil financovat deficit
Uctu finanéniho

Vysledek zahrani¢niho
obchodu byl zhruba stejny
jako v 1. Ctvrtleti 2014;
tradi¢né negativné pusobil
odliv dividend, pozitivné
pak ,mzdové saldo“ ve
vztahu k zahranici

PFfime zahrani¢ni investice
do CR zklamaly,...

... Vétsi odliv penéz nez
jejich priliv byl patrny u
portfoliovych investic a
zejména u ostatnich
investic

Export zbozi podle dat

v narodnim pojeti stoupl
meziro¢né o 7,9 %, j.
méné nez pred rokem
(+17,9 %); nadprdmérné
rostly tradini vyvozni
produkty (auta, kovodélné
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Prekonavani rekord(i v pozitivnich vysledcich vn&jSich ekonomickych vztahti CR
méfenych prostfednictvim tokd penéz na bézném uctu platebni bilance pokracovalo i
v 1. &tvrtleti 2015. Prvni &tvrtleti sice vykazuiji v CR prebytky pravideln& od roku 2005
- vlivem skute¢nosti, Ze odliv vynos(li (dividend) zpUsobuijici deficity byva v prvnich
tfech mésicich roku zpravidla niz8i. Pfebytek na bé&Zném acétu v 1. Ctvrtleti 2015 byl
vS8ak dosud nejvétsi - dosahl 91,5 mid. korun, coZ predstavovalo 8,8 % nominalniho
HDP na ¢tvrtletni bazi a 0,8 % anualizované.

Historicky nejvyssi bylo i kladné saldo na kapitalovém uctu ve vysi 30,6 mid. korun.
Jeho prebytky jsou patrné od roku 2004. Finanéni ucet vSak skoncil vibec nejhlubsim
deficitem v historii prvnich Ctvrtleti, kdyZ odliv penéz ze zemé v podobé zahrani¢nich
aktiv Eeskych subjektt (113,5 mid.) vyrazné prevysil jejich pfiliv (16,6 mid. korun).
Nakonec v3ak uhrnny prebytek bézného a kapitalového uétu ve vysi 122,1 mid.
prevysujici vysoce deficitni Ucet finanéni (-96,8 mid.) zplsobil, Ze vnéjSi rovnovaha
CR ztistala velmi pfizniva. Cisté chyby a opomenuti byly v platebni bilanci vy&isleny
na 25,3 mid. korun.

Zahrani¢ni obchod se zbozim a sluzbami - ve vysledku zhruba stejném jako byl
prebytek v 1. &tvrtleti 2014, tj. +96,7 mid. oproti +97,8 mid. korun - mél spolu
s pfevahou pfijm0 nad vydaji také u druhotnych diichodl zasluhu na dosazeném
vysokém piebytku b&zného U&tu platebni bilance CR. Pfijmy pievazily nad vydaiji
vyznamné v piipadé telekomunikaénich sluzeb, o 7 mld., stavebnich praci 0 2,6 mid.,
v dopravé o 2,4 mld. a cestovnim ruchu o 4,6 mld. korun. Naopak v pojiStovacich
sluzbach CR vice pené&z do zahrani&i vydala nez pfijala (o 3,1 mid. korun).

Co naopak prebytkovy bézny ucet snizovalo, byl Cisty odliv dividend (-51,1 mid.
korun). ,Mzdové saldo“ ukazalo opétovné prevySeni pfijmi z prace rezidentl
v zahraniéi (10,4 mid.) nad vydaji za praci cizincti v CR (4,3 mld. korun). Spolu
s vysledky ostatnich polozek prvotnich ddchodl byly prvotni dichody na bézném
Uctu deficitni ve vysi 19,1 mid. korun.

Nepfiznivy Ctvrtletni vysledek na finanénim uétu platebnim bilance ovlivnily pohyby
v pfimych investicich. Tentokrat sice nebyl vztah mezi objemem pFimych investic CR
v zahrani¢i na jedné strané (10,4 mid.) a zahrani¢nich investic v tuzemsku na strané
druhé (25,6 mid. korun) vychylen vyrazné v neprospéch Ceskych investic v ciziné.
Netypickych zmén ale doznaly pfimé investice do CR - zahraniéni vlastnici sice svuj
kapital stahovali do domovskych zemi (-12,7 mld.), ale posilili vyrazné i zisky
ponechané v CR k dal§im investicim (+27 mid. korun). Také podstatné vice nez dfiv
Uvérovali své tuzemské dcefiné spoleCnosti (+11,3 mid. korun). V porovnani
s prvnimi Ctvrtletimi pfedchozich tfi let tak byl efekt pfimych zahrani¢nich investic do
CR co do vysledku nejslabsi.

Naopak cCeské pfimé investice v zahrani¢i byly co do kapitalovych vstupl i
reinvestovanych ziski zhruba vyvazené, v uvérech jejich zahraniénim dcefinym
spole€nostem prevaZily splatky.

Finanéni ucet zhorSily i portfoliové investice, nebot Cisty odliv penéz ze zemé (43 mid.)
byl vétsi nez jejich Cisty pfiliv (29,2 mlid. korun). Neplatilo to vSak pro samotné dluhopisy
- nerezidenti jich nakoupili v tuzemsku v Cistém za 29 mild., rezidenti pak v zahranici
v Uhrnu za 20,3 mid. korun.

Nejvétsi dopad na hluboky deficit finanéniho uctu meély toky ostatnich investic. Jejich
prostfednictvim odeslo ze zemé 60,8 mid. korun, a to jak v aktivech tuzemskych
subjektu (32,3 mid. v Cistém), tak i v operacich nerezident(, ktefi v Cistém své penize z
CR stahovali (-28,5 mid. korun).

Zahraniéni obchod se zbozim nebyl tentokrat hlavni pfiinou zlepdeni vnéjsi
nerovnovahy. Zatimco v 1. Ctvrtleti 2014 pfi vyrazném rdstu celkového exportu zbozi
zCR (+17,9 % nominalng, v narodnim pojeti) bylo 16 ze 40 skupin produktové
klasifikace nad timto primérem a export automobilll byl meziro€né vy$S o témér
tretinu, tj. +31,5 %, za letoSni prvni tfi mésice tempo vyvozu zeslablo.
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vyrobky a pocitace); klesl
export |ékd a chemickych
latek

Dovoz rostl rychleji nez
vyvoz; jen nepatrné
meziro¢ni zlepseni
obchodni bilance Ize pficist
vysokym dovozim
vyvolanym vyraznou
tuzemskou poptavkou

Vyrazny pokles podilu
Ruské federace na
exportech zCR v 1.
Ctvrtleti 2015 pfi
meziro&nim propadu
vyvozu do tohoto teritoria
037 %

Diverzifikace exportu na
neevropské trhy se
zastavila, jejich podil
meziro¢né klesl o 1,2 pb.
na 15,4 %

Graf €. 9 Celkovy vyvoz a dovoz zbozi (y/y v %,
narodni. pojeti; z béznych cen FOB/ CIF)

Nad letoSnim pramérnym tempem vyvozu celkem (+7,9 % mezirocné ovlivnénych i
vysokou predchozi zakladnou) byl export jen 11 produktovych skupin. Zesilil opét
hlavné vyvoz co do hodnoty nejvétSich polozek, jako automobily (+12 % na 203 mid.),
PC a elektronika (+14,2 % na 79 mid.) a kovodélné vyrobky (+8,6 % na 54 mid. korun).
Z dalsich vyznamnych polozek, s hodnotou exportu nad 10 mid. korun v 1. &tvrtleti
2015, stoupl tempem vy$$im nez celkovy export z CR také vyvoz vyrobkd z papiru,
ostatnich dopravnich prostfedk( a vyrobk( ostatniho zpracovatelského priimyslu.

Meziro€né klesl export dfeva, uhli a rud, coz Ize pokladat za jev spiSe pozitivni,
protoze jde o komodity minimalné finalizované. Vyvezlo se vSak i méné
farmaceutickych vyrobku, chemickych latek anebo kovového Srotu.

Silu tuzemského oZiveni doklada pokraduiici silngjsi tempo dovozd do CR (+8,2 %) ve
srovnani s tempem exportll (+7,9 %). Nadprdmérnym tempem rostl meziro¢né v 1.
Ctvrtleti 2015 import ryb, napoji a tabaku, odévil, kazi, prouténych a korkovych
vyrobku, zvelkych polozek pak zakladnich kovl, kovodélnych vyrobk(, PC a
elektroniky, elektrickych zafizeni. Dovoz aut a dili se dostal pfesné na stomiliardovou
hranici (ve stejném obdobi 2014 dosahoval 88 mid. korun).

Obchodni bilance’ v narodnim pojeti ve vysi 58,3 mid. korun se meziro¢né zlepsila jen
velmi mimé (o 2,7 mid. korun). O rok pfedtim, v 1. ¢tvrtleti 2014, inilo meziro&ni zlepSeni
bilance komodit 19,9 mid. korun. Nyné&jSi slabsi narlst pfebytku v obchodech se zbozim
Ize pficist siinému oziveni ¢eské ekonomiky a jeho narokim na dovozy.

Sankce v obchodech s Ruskou federaci zfejmé pfispély v 1. Ctvrtleti 2015
k meziro&nimu snizeni exportu z CR o vice nez tietinu (-37,2 %), v hodnoté pak o
9,2 mid. korun - klesl tim i podil Ruské federace na exportech z CR ze 3,2 % na
pouhych 1,9 % (za cely rok 2013 jesté Cinil 3,7 %).

S vyjimkou Rakouska, kam vyvoz z CR rovnéz poklesl (-1,8 %), rostly vyvozy do
zemi nejvétSich obchodnich partneri nadpriimérné. Podil Némecka stoupl v 1.
&tvrtleti meziroéné o 0,2 pb. na 32,9 % uhrnu exportd z CR a dosahl 276 mid.
korun. Své misto za zemémi sousedicimi s CR si jako dal$i nejdllezit&jsi exportni
destinace upevnilo Spojené kralovstvi - silny meziro¢ni pfirastek (+14 %) zvysil
Cesky export do této ostrovni zemé na 45 mid. korun. To posililo jeji podil na
celkovych exportech z CRz5%na5,3 %.

Proporce exportd do EU 28 a vyvoz( mimo unii se zvétSila ve prospéch podilu
exportu do EU - ten v 1. &tvrtleti vyrazné stoupl (o 1,2 pb. na 84,5 % pfi mezirocnim
pfirGstku o 61,3 mid. korun). Deklarovana vétsi diverzifikace ¢eskych vyvozu na
neevropské trhy se tak pfestala naplfiovat. Pfi mirném ozZivovani evropské
ekonomiky je vSak tato skute¢nost pro eské firmy volbou pragmatickou.

Graf €. 10 Meziro€éni zména hodnoty vyvozu do
vybranych zemi (192015, v %, nar. pojeti)
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Zdroj: CSU, vlastni propoéty

! Bilance zbozi podle CZ-CPA v narodnim pojeti. Vyvoz v cenach FOB, dovoz v cenach CIF.
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