Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v roce 2014

4. VnéjsSi ekonomické vztahy

Historicky nejlepsi vysledek
vnéjSich ekonomickych
vztaht v nékolika ohledech
- s pfebytkem na bézném
uctu platebni bilance,
teprve druhym

za poslednich 22 let...

... diky rekordnimu
prebytku zahrani¢niho
obchodu se zbozim a
sluzbami...

... i navzdory také
historicky nejvy$simu
odlivu penéz ze zemé
v podobé dividend pro
matefské spolecnosti
zahranicnich vlastnik(
firem v CR

Na mzdach pfislo do CR
vyrazné vice penéz, nez
kolik jich odeslo - ,mzdové
saldo” pro CR pfiznivé uz
potfeti od roku 2012

Finanéni ucet skondil

v deficitu i pfes pfiliv
pfimych investic do zemé
na aktivni i pasivni strané...

VnéjSi rovnovaha Ceské ekonomiky se v roce 2014 zlepSovala uz ¢tvrty rok za sebou.
Toky penéz se zahraniCim na bé&Zném uctu platebni bilance koncily v kumulaci
kazdého cCtvrtleti prebytkem. Kladné tak bylo i celoroéni saldo (26,1 mld. korun,
nejlepsi vysledek v historii CR (v roce 1993 prebytek 13,3 mlid. korun).

PrevySenim pFijm0 nad vydaji skonCil i kapitalovy u€et (32,2 mld. korun), i pfes
meziro€ni zhorSeni (82,4 mld. korun v roce 2013). ZtenCeni pfebytku v roce 2014
tfeti rok v fadé (loni hlavné vlivem portfoliovych obchodu) - jeho schodek byl vSak kryt
piebytky béZného a kapitalového uctu. Deficitni bylo i saldo druhotnych dtchodu’
(bézné prevody) s -9,7 mid. korun a jen nepatrnym meziroénim zlepSenim (-10,1 mid.
v roce 2013) - transfery penéz stouply stejné jako pfijmy (tj. o 4-5 mid. korun). VysSi
prijem byl jen ve 2. Ctvrtleti.

Uspésny rok 2014 zpohledu vné&jsi rovnovahy byl ovlivnén hlavné vysledkem
obchodu se zbozim i sluzbami — rekordni vykonova bilance byla podle dat CNB v
prebytku 294,8 mid. korun? (pétinu z néj tvoril prebytek bilance sluzeb).

Vyvoz i dovoz sluzeb rostl mezirocné dvojciferné (+11,2 %, resp. +16,8 %), coz ostfe
kontrastovalo s ,recesivnim® rokem 2013 (-1 %, resp. +0,6 %). Pozitivné puUsobilo
vyznamné domaci oziveni a pfizniva zahraniéni poptavka po sluzbach. Pfijmy i vydaje
stouply u dopravnich sluzeb meziro€né o zhruba desetinu. V cestovnim ruchu rostly
znacné vydaje (+17,6 %), ale pfijmy se zvySily jen malo (+2,9 %). Dvojciferna byla
tempa obchodU s pojistovacimi sluzbami, u pfijma z telekomunikacnich sluzeb (+16,6
%), z poplatkll za vyuzivani dusevniho vlastnictvi stouply dokonce o tfetinu (+32,4 %).

Na tomto pfiznivém nominalnim vysledku zahrani¢niho obchodu participovalo i umélé
oslabeni koruny po ménové intervenci CNB zahajené v listopadu 2013. Po téméf cely
lonsky rok prevySovala tempa ristu cen vyvoz( rust cen dovozl, coz zvySovalo
obchodni pfebytky.

Pravé tyto vysoké prebytky v obchodech vyrovnaly tradi¢ni hluboké schodky
v prvotnich  duchodech dané silnou majetkovou Uc€asti zahraniCnich firem
v ekonomice CR. Ty si loni stahly na dividendach 219,3 mid. korun, nejvice v histori.
Kreinvesticim zde ponechali 94,2 mld. korun, coz byl druhy nejvétSi objem
reinvestovanych zisk( od roku 1993. Je vSak tfeba mit na paméti, Ze jak velikost
repatriovanych tak reinvestovanych =ziskl souvisela s vysokymi vynosy
danymi oslabenou korunou, kterd dynamizovala trzby i zisky zejména exportujicich
firem (ale i jejich tuzemskych dodavateld v obchodech v eurech).

Dalsim rekordem bylo vroce 2014 z pohledu vnéjSich vztahG pozitivni ,mzdové
saldo®, tj. rozdil mezi objemem mezd, resp. nahrad zaméstnancdm, pracovniki CR
v zahraniéi (39,3 mld.) a cizincti pracujicich v CR (17 mid. korun). Pfebytek ve vysi
22,2 mid. byl dan hlavné vysSi mezd (nahrad) rezident( v zahraniCi. Proporce jsou
ovlivnéné ekonomickym cyklem, nebot imigrace ma u nas charakter migrace
pracovni — proto také k nejvétSimu odlivu penéz ve formé mezd (44,1 mid.) doSlo za
konjunktury vroce 2008 pfi vysledném saldu -24,8 mid. (rezidenti si tehdy ze
zahranici pfivezli 19,2 mid. korun).

Oproti pfebytkiim na bézném i kapitalovém ucétu zaznamenal finanéni Gcet iz treti rok
v fadé odliv penéz ze zemé (v roce 2014 ve vysi 48 mid. korun).

Saldo pfimych zahrani¢nich investic bylo jako obvykle kladné (133,6 mld. korun)
s pfilivem pfimych investic ve vysi 101,4 mid. NedoSlo v3ak k odlivu v podobé investic
tuzemskych subjektt do zahrani€i - naopak, ti odtud své investice stahovali (v Cistém
-32,2 mid. korun).

! Terminologicky tato kapitola u €asti platebni bilance respektuje pfechod na BPMB6, tedy Sesty manuadl k platebni bilanci, podle kterého
CNB zvefejnila vysledky poprvé v prosinci 2014.
Dovoz i vyvoz zbozi v cenach FOB.
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...ale pfi vyrazném odlivu
penéz ve formé
portfoliovych investic,
nebot nizké emise eskych
dluhopisu vedly ke slabSim
nakuplm zahrani¢nimi
investory a stahovani
penéz zpét do jejich zemi;
nepfiznivé pusobil na
vysledek finanéniho uctu i
deficit ostatnich investic

Obchodni bilance

v narodnim pojeti (ceny
FOBJ/CIF) stoupla o téméf
polovinu na 155,2 mid.
korun diky exportu aut a
dovozlim ropy a plynu

Vyvoz aut stoupl meziro¢né
022 %, léku o 38 % - Sest
nejvétSich poloZek tvoficich
témeér dve tretiny exportu

z CR rostlo v thrnu
meziro¢né& mirné vice
(+13,8 %) nez export
celkem (+13,1 %)

Klesl podil Némecka i
Ruskeé federace na
exportu z Ceské republiky

PFfimé investice do Ceské ekonomiky jen mirné nad stomiliardovou hranici byly niZ8i
nez v pfedchozich dvou letech recese. Nepiekonaly ani ffilety, resp. desetilety
primér (135, resp. 159 mid. korun), zfejmé vlivem znovuobnovené atraktivity jinych
trhi, zejména evropskych, do nichz se pfimi zahrani¢ni investofi zacali opét vracet.

Zcela jinak se meziro&né odvijely toky portfoliovych investic. V roce 2014 jich z CR
odeslo v Cistém vyjadfeni za 90,3 mid. korun (v roce 2013 jich naopak v Cistém 92,8
mid. pfiteklo). Divodem byly vysoké loniské nakupy zahrani¢nich dluhopist a akcii
tuzemskymi subjekty (v Cistém za 76,6 mid.). Velmi pozitivni vyvoj akciovych trha,
zejména zamorskych, lakal k investovani.

Zaroven s tim véak odliv portfoliovych investic z CR zp(sobili i zahraniéni portfoliovi
investofi - své pozice v CR spide likvidovali (prevazily u nich prodeje tuzemskych
cennych papirt nad jejich nakupy, v Cistém 13,7 mld. korun). Je tak patrné, ze nizsi
potfeba financovat deficit statniho rozpoctu emisemi dluhopist se odrazila i v této
oblasti. Vysledkem obchod(l se samotnymi dluhopisy tak byl zpétny Cisty odliv penéz
z CR ve vysi 18,9 mld. korun.

Také ve formé ostatnich investic odeslo z CR loni 24,3 mid. korun.

Bilance® komodit se nejvice zlepsila v obchodech s automobily (+65 mid. na 354 mid.
korun) a v obchodech s ropou a zemnim plynem (deficit se zten¢il o 32 mid. na 161
mid. korun). Tato dvé zlepSeni byla kliCova pro rust obchodni bilance v narodnim pojeti
(+48,7 mld. na 155,2 mld. korun). Ze 40 polozek vyrobkové klasifikace (CZ-CPA) se
bilance zhorsila u 16 z nich - nejvic u stroju a zafizeni j.n. (-20 mid.), zakladnich kovu (-
14 mid.) anebo napf. v obchodech s PC a elektronikou (-8 mid. korun).

Export zbozi z CR byl opét velmi ispé&sny. | pfes znovuobnoveni riistu eské ekonomiky,
s vyS$Si domaci poptavkou a tim i s naroky na dovozy, se proti roku 2013 zvysil vyvoz
rychleji (+13,1 %) nez dovoz (+11,8 %). Sest kli¢ovych exportnich komodit strojirenského
charakteru (auta, kovy a kovodélné vyrobky, PC a elektronika spolu s elektrickymi pfistroji
a ostatnimi stroji) tvofilo 63 % celkového exportu z CR a jejich dynamika byla v ahmu
dvojciferna (+13,8 %), tj. mirné nad primérnym tempem za cely export.

Vaha EU jako cilové destinace vyvozi z CR vzrostla (+1,3 pb. na 83 %). Vyvoz do
Némecka stoupl nadprimérné (+15,8 %), ¢imz se zvysil i podil tohoto hlavniho
partnera na vyvozech celkem (+0,7 pb. na 32,1 %). Politika sankci omezila export
do Ruské federace (-4,6 %), &imz klesl jeji podil na celkovych exportech z CR
23,7 % na 3,1 %.

Graf €. Obchodni bilance (v mil. korun, Graf €.  Vyvoj hlavnich slozek platebni bilance
9 nar. pojeti; vyvoz/dovoz v cenach FOB/ CIF) 10 (v mil. korun, stav k 31.12.)
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Zdroj: CSU, CNB

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