
V. VN JŠÍ EKONOMICKÉ VZTAHY 

A. Zahrani ní obchod4

Zahrani ní obchod provázela ve 4. tvrtletí 2007 pon kud mírn jší dynamika. V porovnání se 4. tvrtletím 2006 vzrostl 
obrat zahrani ního obchodu o 9,8 % (o 115,4 mld. K ) a dosáhl 1 290,3 mld. K . Na jeho navýšení se podílelo zvýšení vývozu
55,5 % a dovozu 44,5 %. R st vývozu byl proti r stu dovozu o 2,1 p.b. vyšší. Kladné saldo zahrani ního obchodu se 
ve 4. tvrtletí 2007 meziro n  zvýšilo o 12,8 mld. K . Teritoriáln  se obchodní bilance zlepšila zvýšením p ebytku 
s vysp lými tržními ekonomikami, resp. se státy EU 27 a státy ESVO, a s evropskými tranzitivními ekonomikami 
a poklesem schodku se SNS5; negativní vliv na bilanci zahrani ního obchodu m lo prohloubení deficitu obchodu 
s ostatními státy6, rozvojovými ekonomikami a ostatními vysp lými tržními ekonomikami. Ve zbožové struktu e
zaznamenala obchodní bilance zlepšení zvýšením aktiva obchodu se stroji a dopravními prost edky a polotovary 
a materiály a snížením schodku obchodu se surovinami nepoživatelnými a minerálními palivy a zem d lskými 
a potraviná skými surovinami a výrobky; nep ízniv  na saldo zahrani ního obchodu p sobilo prohloubení deficitu 
obchodu s chemickými výrobky a snížení p ebytku obchodu s pr myslovým spot ebním zbožím. V d sledku posílení 
CZK k EUR a k USD rostl ve 4. tvrtletí 2007 meziro n  rychleji vývoz i dovoz v EUR (15,3 % a 12,9 %) a zejména 
v USD (29,6 % a 27,0 %). 

Vývoj zahrani ního obchodu byl ve 4. tvrtletí 2007 ovlivn n pokra ujícím (i když mírn jším) r stem pr myslové 
produkce v odv tvích zpracovatelského pr myslu7. V t chto odv tvích vzrostl proti 4. tvrtletí 2006 vývoz o 10,6 % 
(o 60,2 mld. K ) a na celkovém meziro ním navýšení vývozu o více než 64 mld. K  se vývoz odv tví zpracovatelského 
pr myslu podílel 93,8 %. Zpomalení ekonomického r stu ve státech EU8 ve 4. tvrtletí 2007 proti stejnému období 
2006 dynamiku eského vývozu zásadn  neovlivnilo. Ve 4. tvrtletí 2007 meziro n  vzrostla ekonomika EU 27 
o 2,5 % a eurozóny o 2,1 %. Tento vývoj byl ovlivn n zejména meziro ním r stem HDP N mecka, který inil 1,8 %. 
Vývoj n mecké ekonomiky nadále podporoval r st eského vývozu do N mecka, které bylo ve 4. tvrtletí 2007 s podílem 
30,0 % na celkovém vývozu nejvýznamn jším partnerem eské ekonomiky. Zatímco vývoz do N mecka ve 4. tvrtletí
2006 vzrostl meziro n  o 14,7 %, tak ve 4. tvrtletí 2007 byl meziro n  vyšší o 8,5 %. Silný r st provázel slovenskou 
ekonomiku, která pat ila s podílem 9,0 % k druhé nejsiln jší orientaci eského vývozu, což se odrazilo v r stu eského 
vývozu na Slovensko (meziro n  ve 4. tvrtletí 2006 o 12,6 %, ve 4. tvrtletí 2007 meziro n  o 13,9 %). Pozitivní vliv na 
vývoj zahrani ního obchodu m l i pohyb vývozních a dovozních cen, resp. sm nných relací, které ve 4. tvrtletí 2007 
dosáhly proti stejnému období 2006 indexu 100,3. 

Vývoj zahrani ního obchodu 

Vývoz Dovoz Obchodní bilance 
celkem meziro ní zm ny celkem meziro ní zm ny celkem meziro ní zm ny 

v mld. K v % v mld. K v % v mld. K

1. tvrtletí 2007 601,2 89,9 17,6 563,1 75,7 15,5 38,1 14,2
2. tvrtletí 2007 614,8 87,9 16,7 596,6 77,6 15,0 18,2 10,3
3. tvrtletí 2007 602,3 85,9 16,6 591,5 78,0 15,2 10,8 7,9
4. tvrtletí 2007 654,1 64,1 10,9 636,2 51,3 8,8 17,9 12,8
Rok 2007 2 472,4 327,8 15,3 2 387,4 282,6 13,4 85,0 45,2

Teritoriální struktura zahrani ního obchodu byla ve 4. tvrtletí 2007 (viz tabulka . 5.1 v p íloze) v porovnání se 
4. tvrtletím 2006 provázena: 

- r stem vývozu do všech hlavních teritoriálních uskupení. Vysoce nadpr m rná dynamika byla patrná zejména 
u vývozu do ostatních stát , dále pak u vývozu do rozvojových ekonomik, evropských tranzitivních ekonomik a SNS; 
podíl t chto seskupení na celkovém vývozu vzrostl z 8,5 % ve 4. tvrtletí 2006 na 9,6 % ve 4. tvrtletí 2007. 
Podpr m rná dynamika provázela vývoz do vysp lých tržních ekonomik, resp. stát  EU 27 a p edevším ostatních 
vysp lých tržních ekonomik9, zatímco dynamika vývozu do stát  ESVO byla výrazn  nadpr m rná. Z celkového 
absolutního navýšení vývozu p ipadla op tovn  nejv tší ást (48,2 mld. K , tj. 75,2 %) na státy EU 27. Na r stu vývozu 
do stát  EU 27 se 82,6 % (39,8 mld. K ) podílelo (i když rozdíln ) navýšení vývozu do 6 stát  – hlavn  do N mecka 
(podíl 31,7 %), dále pak Slovenska, Polska, Itálie, Spojeného království a Nizozemska. Vývoz do stát  mimo EU 27 
vzrostl o 15,9 mld. K , z toho se zvýšil zejména vývoz do Ruska, Švýcarska a íny; 

- snížením dovozu z evropských tranzitivních ekonomik, SNS, a stát  ESVO. Nadpr m rný r st byl z ejmý
u dovozu z ostatních stát , ostatních vysp lých tržních ekonomik a rozvojových ekonomik. Pr m rná dynamika 
provázela dovoz z vysp lých tržních ekonomik; ovlivnil ji mírn  podpr m rný r st dovozu ze stát  EU 27 a již zmín ný 
pokles dovozu ze stát  ESVO a nadpr m rný r st dovozu z ostatních vysp lých tržních ekonomik. Docílené tempo r stu 
dovozu ze stát  EU 27 vedlo k absolutnímu zvýšení dovozu z t chto stát  o 31,9 mld. K , což p edstavovalo více než t i

                                                          
4 Všechny údaje jsou (pokud není jinak uvedeno) v b žných cenách. Údaje za rok 2006 jsou definitivní podle uzáv rky k 28. srpnu 2007, 
údaje za rok 2007 jsou zp esn né podle uzáv rky k 28. únoru 2008. 
5 Spole enství nezávislých stát .
6 ína, Severní Korea, Kuba, Laos, Mongolsko a Vietnam. 
7 Položky SKP15 až SKP36. 
8 Podle Eurostatu z 19. b ezna 2008. 

A 

9 Vysp lé tržní ekonomiky mimo stát  EU 27 a stát  Evropského sdružení volného obchodu (ESVO). 



p tiny nár stu celkového dovozu. Na celkovém navýšení dovozu ze stát  EU 27 se podílel (avšak diferencovan )
95,3 % p ír stek dovozu ze 6 stát  – zejména z N mecka (podíl 43,6 %), dále pak Polska, Slovenska, Ma arska, 
Rakouska a Spojeného království. Ze stát  mimo EU 27 vzrostl dovoz o 19,4 mld. K , z toho lze p edevším zmínit r st 
dovozu z íny, Japonska, Koreje, Spojených stát  a Thajska. Pokles zaznamenal dovoz z Ruska, Tchaj–wanu 
a Ukrajiny; 

- kladným saldem zahrani ního obchodu se státy EU 27, evropskými tranzitivními ekonomikami a státy ESVO 
a zápornou obchodní bilancí s ostatními státy, ostatními vysp lými tržními ekonomikami, rozvojovými ekonomikami 
a SNS. Kladná bilance zahrani ního obchodu se státy EU 27 vzrostla meziro n  o 16,3 mld. K  a záporná bilance 
zahrani ního obchodu se státy mimo EU 27 se meziro n  prohloubila o 3,5 mld. K . Zv tšilo se aktivum 
s evropskými tranzitivními ekonomikami a státy ESVO. Deficit zahrani ního obchodu se prohloubil s ostatními státy, 
ostatními vysp lými tržními ekonomikami a rozvojovými ekonomikami. Schodek obchodní bilance se SNS klesl 
meziro n  o 12,0 mld. K . Meziro ní navýšení p ebytku obchodní bilance se státy EU 27 bylo zejména výsledkem r stu
kladného salda obchodu s Itálií, Spojeným královstvím, Slovenskem, Belgií, N meckem a Rumunskem a zlepšením 
obchodní bilance o 4,8 mld. K  s Nizozemskem p echodem z pasiva do aktiva. Ze stát  mimo EU 27 lze zmínit vysoký 
schodek zahrani ního obchodu s ínou, který byl meziro n  o 11,8 mld. K  vyšší, Japonskem, jenž se meziro n
prohloubil o 6,2 mld. K , a s Ruskem, který však meziro n  klesl o 7,4 mld. K . Prohloubil se deficit obchodu se 
Spojenými státy, Thajskem a Koreou a zvýšilo se aktivum bilance obchodu se Švýcarskem a Ukrajinou. 

Zahrani ní obchod
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vývoz dovoz obchodní bilance

V teritoriální struktu e zahrani ního obchodu p etrvávala silná koncentrace vývozu i dovozu na pom rn  malý po et 
stát , o emž sv d í následující p ehled: 

Zahrani ní obchod s vybranými státy1) ve 4. tvrtletí 2007 

Vývoz Dovoz Obchodní
bilance

meziro ní zm ny meziro ní zm ny Stát
v mld. K

v mld. K v % 
podíly  
v % v mld. K podíly 

v mld. K v % v % v mld. K

N mecko 196,3 15,3 8,5 30,0 174,5 13,9 8,6 27,4 21,8
Slovensko 59,1 7,2 13,9 9,0 34,2 4,8 16,2 5,4 24,9
Polsko 39,1 5,1 15,1 6,0 36,5 4,9 15,5 5,7 2,6
Francie 34,6 0,6 1,9 5,3 26,8 - 0,6 - 2,2 4,2 7,8
Itálie 32,6 4,7 16,7 5,0 28,7 1,0 3,6 4,5 3,9

ína 4,1 1,4 51,5 0,6 56,4 13,2 30,5 8,9 - 52,3
Rakousko 29,6 0,9 3,3 4,5 24,8 1,9 8,5 3,9 4,8
Spojené království 32,4 4,4 15,5 5,0 18,4 1,4 8,4 2,9 14,0
Nizozemsko 24,4 3,1 14,6 3,7 23,8 - 1,7 - 6,7 3,7 0,6
Rusko 16,9 3,8 29,0 2,6 25,4 - 3,6 - 12,5 4,0 - 8,5
Ma arsko 21,0 1,7 8,6 3,2 18,9 3,5 22,8 3,0 2,1
Belgie 17,4 1,4 8,7 2,7 11,7 - 0,1 - 1,2 1,8 5,7
Špan lsko 16,8 0,4 2,6 2,6 12,8 1,3 11,5 2,0 4,0
Spojené státy 11,2 - 1,0 - 8,5 1,7 15,2 2,0 15,6 2,4 - 4,0
Japonsko 2,6 0,1 5,5 0,4 23,7 6,3 36,5 3,7 - 21,1

1) Po adí stát  je uvedeno podle podílu na celkovém obratu zahrani ního obchodu ve 4. tvrtletí 2007. 

A 



Uvedených 15 stát  se ve 4. tvrtletí 2007 podílelo na celkovém vývozu 82,3 % a na celkovém dovozu 83,6 %. 

Ve zbožové struktu e vývozu i dovozu zaznamenaly ve 4. tvrtletí 2007 v porovnání se stejným obdobím 2006 r st 
tém  všechny t ídy SITC. Hlavní rysy vývoje zbožové struktury zahrani ního obchodu ve 4. tvrtletí 2007 (viz tabulka 
. 5.2 v p íloze) lze shrnout následovn :

- stroje a dopravní prost edky (SITC 7) provázela vysoká dynamika vývozu i dovozu, ímž došlo k posílení 
jejich pozice na celkovém vývozu i na celkovém dovozu. Zvýšený vývoz stroj  a dopravních prost edk  o 45,2 mld. K
p edstavoval 70,5 % nár stu celkového vývozu a jejich vyšší dovoz o 31,8 mld. K  se podílel na zvýšení celkového 
dovozu tém  62 %. Kladné saldo zahrani ního obchodu se stroji a dopravními prost edky dosáhlo 78,1 mld. K
a ur ovalo tak celkový p ebytek zahrani ního obchodu. Jeho meziro ní navýšení inilo 13,4 mld. K . Nejvyšší aktivum 
(50,9 mld. K ), které meziro n  vzrostlo o 5,4 mld. K , zaznamenal obchod se silni ními vozidly (zejména obchod 
s osobními automobily 38,3 mld. K  a díly a p íslušenstvím motorových vozidel 15,5 mld. K ), dále pak obchod se stroji 
a za ízením všeobecn  užívaných v pr myslu 9,8 mld. K  a obchod s výpo etní technikou 6,2 mld. K ;

- polotovary a materiály (SITC 6) dosáhly podpr m rného r stu vývozu i dovozu. Kladné saldo obchodu 
s t mito výrobky inilo 1,6 mld. K . Nejv tší p ebytky se koncentrovaly do kovových výrobk  (7,8 mld. K ), výrobk
z nekovových nerost  (7,0 mld. K ) a výrobk  z pryže (4,7 mld. K ). Na bilanci nep ízniv  p sobilo pasivum obchodu 
s neželeznými kovy (12,3 mld. K ) a se železem a ocelí (5,1 mld. K );

- pr myslové spot ební zboží a zboží j.n. (SITC 8+9) vykázalo mírnou dynamiku vývozu i dovozu. Kladná 
bilance zahrani ního obchodu v této zbožové t íd  klesla z 2,7 mld. K  na 2,2 mld. K . P ebytek zaznamenal obchod 
s nábytkem a jeho díly (4,7 mld. K ) a s montovanými budovami, výrobky zdravotnickými a instala ními (3,7 mld. K ).
Prohloubil se schodek obchodu s obuví a s od vními výrobky a dopl ky; 

- chemikálie a p íbuzné výrobky (SITC 5) provázel podpr m rný r st vývozu a mírn  nadpr m rné zvýšení 
dovozu. Záporné saldo zahrani ního obchodu s t mito výrobky bylo ze všech t íd SITC nejvyšší (27,7 mld. K )
a meziro n  vzrostlo o 3,7 mld. K . Vysoký deficit (10,1 mld. K ), který se meziro n  prohloubil o 2,9 mld. K , se 
koncentroval do lé iv a farmaceutických výrobk . Schodek obchodu s plastickými hmotami v neprvotních formách mírn
klesl (ze 4,1 mld. K  na 3,7 mld. K ), s plasty v prvotní form  vzrostl z 5,4 mld. K  na 6,2 mld. K  a s chemickými
prost edky a výrobky se zvýšil z 2,6 mld. K  na 2,9 mld. K ;

- suroviny nepoživatelné a minerální paliva (SITC 2+3) zaznamenaly nadpr m rný r st vývozu a nejnižší 
r st dovozu ze všech t íd SITC. Deficit zahrani ního obchodu s uvedenými výrobky meziro n  klesl z 30,9 mld. K  na 
27,6 mld. K  a byl tak mezi všemi t ídami SITC druhým nejvyšším. Záporné saldo obchodu s ropou, ropnými výrobky 
a p íbuznými materiály (25,8 mld. K ) se udrželo v podstat  na úrovni 4. tvrtletí 2006, schodek bilance obchodu 
s topným plynem, zemním i pr myslov  vyráb ným dosáhl 13,8 mld. K  proti 12,8 mld. K  ve 4. tvrtletí 2006 a kladné 
saldo obchodu s elektrickým proudem vzrostlo z 3,8 mld. K  na 4,8 mld. K ;

- zem d lské a potraviná ské suroviny a výrobky (SITC 0+1+4) vykázaly vysoce nadpr m rný r st vývozu 
i dovozu a mírné meziro ní snížení schodku obchodní bilance. Meziro n  se zhoršil deficit obchodu se zeleninou 
a ovocem (ze 4,7 mld. K  na 4,9 mld. K ) a s tabákem a tabákovými výrobky, zvýšil se p ebytek obchodu s obilovinami 
a obilnými výrobky z 0,5 mld. K  na 1,3 mld. K  a obchod s cukrem, výrobky z cukru a medem p ešel z aktiva do pasiva. 

Zahrani ní obchod se zbožovými položkami za azenými do High Technology Products10 (HT) provázel ve 4. 
tvrtletí 2007 v porovnání se 4. tvrtletím 2006 r st vývozu o 9,4 % a dovozu o 9,0 %. Ve 4. tvrtletí 2007 proti stejnému 

období 2006 podíl vývozu HT položek na celkovém vývozu klesl na 15,9 % z 15,6 % a zastoupení dovozu HT položek na 
celkovém dovozu z stalo stejné (17,4 %). Deficit zahrani ního obchodu s HT položkami se meziro n  prohloubil o 0,3 
mld. K  a dosáhl 8,4 mld. K . Ve vývozu i v dovozu HT položek m ly klí ový význam výpo etní technika a elektronika a 
telekomunika ní za ízení s celkovým podílem 79,4 % na vývozu HT položek a 76,6 % na dovozu HT položek. Zejména tyto 
dv  položky spolu s v deckými p ístroji a farmaceutickými výrobky ovlivnily celkovou bilanci zahrani ního obchodu s HT 
položkami. Zahrani ní obchod s výpo etní technikou skon il ve 4. tvrtletí 2007 kladným saldem 6,2 mld. K  a s 
elektronikou a telekomunika ním za ízením vykázal schodek 9,7 mld. K . Záporné saldo zahrani ního obchodu s 
v deckými p ístroji dosáhlo 3,9 mld. K  a s farmaceutickými výrobky 3,2 mld. K .

Pozitivní dopad vývozních a dovozních cen, resp. sm nných relací na vývoj zahrani ního obchodu v b žných cenách 
ve 4. tvrtletí 2007 pokra oval v mírn jší podob . Zahrani ní obchod ve 4. tvrtletí 2007 skon il reáln  p ebytkem, který 
byl oproti p ebytku v b žných cenách o 4,6 mld. K  nižší. Ve 4. tvrtletí 2007 vzrostl reáln  meziro n  vývoz o 12,6 % 
a dovoz o 11,2 %.

                                                          

A 

10 Údaje zahrani ního obchodu se zbožovými položkami za azenými do HT nezahrnují dopo ty.



Vývoj obchodní bilance v b žných cenách a ve stálých cenách 

2007
1. tvrtletí 2. tvrtletí 3. tvrtletí 4. tvrtletí

Meziro ní deflátor vývozu, v % 1) 101,5 102,1 101,5 98,5
Meziro ní deflátor dovozu, v % 1) 98,3 99,5 99,4 97,8
Sm nné relace 2) 103,3 102,6 102,1 100,7
Obchodní bilance v b žných cenách, v mld. K 38,1 18,2 10,8 17,9
Obchodní bilance ve stálých cenách, v mld. K 19,5 2,5 - 1,4 13,3
Vliv cen, v mld. K 18,6 15,7 12,2 4,6
1) Propo ty deflátor  jsou provedeny pomocí index  cen vývozu a index  cen dovozu podle 67 skupin SITC, rev. 4 na dv  místa.
2)  Sm nné relace jsou propo teny z cenových deflátor .

Ve 4. tvrtletí 2007 vývozní ceny snížily vývoz v b žných cenách o 9,6 mld. K , dovozní ceny snížily dovoz v b žných 
cenách o 14,2 mld. K .

A 



B. Platební bilance 
       (zpracovala NB podle p edb žných výsledk )

Platební bilance za 4. tvrtletí 2007 skon ila na b žném ú tu deficitem ve výši 32,9 mld. K , který p edstavuje 
meziro n  zlepšení o 7,2 mld. K .

Saldo obchodní bilance v metodice platební bilance bylo ve 4. tvrtletí aktivní ve výši 26,9 mld. K , což p edstavuje 
meziro ní zvýšení p ebytku o 14,2 mld. K . P ír stek vývozu v b žných cenách FOB (10,9 %) byl vyšší než u dovozu 
v cenách FOB (8,6 %). 

Platební bilance 
v mld. K

3. tvrtletí
2006

4. tvrtletí
2006

1. tvrtletí
2007

2. tvrtletí
2007

3. tvrtletí
2007

4. tvrtletí
2007

B žný ú et -36,7 -40,1 22,6 -35,9  -42,8  -32,9
Kapitálový ú et 2,2 5,4 2,6 0,1 3,4 13,5
Finan ní ú et 39,7 44,3 -5,7 11,2  37,9  60,9
Zm na rezerv (- nár st) -2,5 0,1 -0,8 8,5 -5,2 -18,1

V bilanci služeb vzniklo ve tvrtém tvrtletí aktivní saldo 9,9 mld. K  (v meziro ním srovnání o 2,6 mld. K  více). 
Meziro ní zvýšení aktiva dopravních služeb o 2,2 mld. K  bylo ovlivn no vyššími p íjmy z prodeje služeb letecké 
a silni ní dopravy. V zahrani ním cestovním ruchu se isté p íjmy ve tvrtém tvrtletí snížily o 0,6 mld. K . V tomto 
výsledku se odrazila vyšší poptávka eských ob an  po zahrani ních cestách (navýšení výdaj  o 22 %) p i r stu p íjm
ze zahrani ní turistiky o 9 %. 

Schodek bilance výnos  dosáhl ve tvrtém tvrtletí 70,6 mld. K  (meziro ní r st o 12,7 mld. K ). V r stu pasiva se 
promítla p edpokládaná výše reinvestovaného zisku, vyšší mzdové náklady na zahrani ní pracovníky v eské republice 
a platby úrok  z tuzemských dluhopis . Zvýšily se také výnosy ze zahrani ních aktiv obchodních bank a devizových 
rezerv eské národní banky.  

Bilance b žných p evod byla ve 4. tvrtletí aktivní ve výši 0,9 mld. K , což p edstavuje meziro ní zlepšení o 3,1 mld. 
K . P evody finan ních prost edk  mezi eskou republikou a rozpo tem Evropské unie vykázané na b žném ú tu byly 
vyrovnané. Nár st schodku p evod  domácností ovlivnily remitence a další uskute n né finan ní p evody do zahrani í.

Kapitálový ú et byl ve tvrtém tvrtletí aktivní v rozsahu 13,5 mld. K  (meziro n  o 8,1 mld. K  více). K tomuto výsledku 
významnou m rou p isp ly zálohové platby z rozpo tu Evropské unie ve výši 13,1 mld. K  a p ebytek v obchodu 
s emisními povolenkami. Ostatní transakce (obchodování s licen ními a patentovými právy, p evody majetku migrant )
byly mén  významné.

Na finan ním ú tu platební bilance bylo dosaženo istého p ílivu zahrani ních zdroj  ve výši 60,9 mld. K . Ve srovnání 
se 4. tvrtletím roku 2006 došlo k r stu zdroj  ze zahrani í o 16,6 mld. K .

istý p íliv p ímých zahrani ních investic do eské republiky ve 4. tvrtletí ve výši 58,6 mld. K  byl o 30,2 mld. K
vyšší než ve stejném období roku 2006.  

P ímé investice v tuzemsku dosáhly výše 66,9 mld. K . Vklady do navýšení základního kapitálu dce iných spole ností 
p edstavovaly 14,2 mld. K  a odhad reinvestovaného zisku iní 32,7 mld. K . Významnou m rou se na p ílivu p ímých
investic podílelo splacení úv r  zahrani ními mate skými spole nostmi, které jim byly poskytnuty v p edchozím období 
dce inými firmami v tuzemsku. K navýšení základního kapitálu tuzemských spole ností došlo p edevším v odv tví 
nákupu nemovitostí a poskytování služeb pro podniky a v odv tví finan ního zprost edkování. Zahrani ní kapitál 
p iplynul p edevším ze zemí Evropské unie a Švýcarska, z mimoevropských zemí významný podíl zaujímali investo i
z Mexika, Japonska a Korejské republiky.  

P ímé investice tuzemských podnik  do zahrani í dosáhly 8,3 mld. K . Tuto ástku naplnily úv ry poskytnuté 
zahrani ním dce iným spole nostem a odhad podílu tuzemských vlastník  na reinvestovaném zisku, zatímco základní 
kapitál spole ností se snížil vlivem poklesu investice v odv tví finan ního zprost edkování. Základní kapitál se mírn
navyšoval v odv tví výroby motorových vozidel a dopravních za ízení. eské p ímé investice sm ovaly p edevším do 
zemí Evropské unie (Polsko, Slovensko, Portugalsko).  

istý p íliv portfoliových investic ve 4. tvrtletí inil 12,7 mld. K , vlivem emise dluhopis  tuzemských podnik  na 
zahrani ních kapitálových trzích a nákupu korunových dluhopis  zahrani ními investory. Meziro n  však došlo u této 
položky k poklesu p ílivu zahrani ních zdroj  o cca 17,1 mld. K .

V položce ostatních investic došlo k odlivu kapitálu zhruba ve stejné výši 8,8 mld. K  jako v roce 2006. Bankovní sektor 
navýšil stav krátkodobých depozit a úv r  poskytnutých do zahrani í. Zm na pozic bankovního sektoru v i zahrani í
(odliv kapitálu) inila 31 mld. K . Proti tomu podnikový sektor byl ve 4. tvrtletí istým p íjemcem prost edk  ze zahrani í
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ve výši 21,7 mld. K , zejména vlivem erpání dovozních úv r . Vládní sektor erpal zahrani ní úv ry na regionální 
úrovni. isté erpání zahrani ních zdroj  vládním sektorem inilo 1,1 mld. K .

Devizové rezervy NB

Devizové rezervy NB se zvýšily ve 4. tvrtletí o 18,1 mld. K  (po vylou ení vlivu kurzových rozdíl ). Vedle výnos
z investování devizových rezerv v zahrani í se do výsledku promítlo aktivní saldo transakcí provád ných pro klienty 

NB. Stav devizových rezerv NB ke konci roku 2007 dosáhl v korunovém vyjád ení 631 mld. K , což v meziro ním 
srovnání p edstavuje pokles 25,6 mld. K . Pokles stavu devizových rezerv byl ovlivn n zejména posílením kurzu K  v i
USD a EUR. Devizové rezervy by posta ovaly ke krytí cca 2,9 m sí ního dovozu zboží a služeb.  
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C. Devizový kurz koruny 
      (zpracovala NB podle p edb žných výsledk )

Pr m rný kurz koruny v i euru ve 4. tvrtletí 2007 meziro n  posílil z 28 na 26,8 CZK/EUR. Rostoucí atraktivita 
koruny pro investory spole n  se zve ejn ním p íznivých údaj  o vývoji zahrani ního obchodu vedla ke zpev ování 
kurzu koruny ve 4. tvrtletí 2007. Trend meziro ního posilování koruny patrný od poloviny roku 2003 se v záv ru roku 
2007 dále urychlil.  

Pr m rný kurz koruny v i americkému dolaru ve 4. tvrtletí 2007 meziro n  posílil z 21,8 na 18,5 CZK/USD. Trend 
postupného oslabování amerického dolaru v i v tšin  sm nitelných m n je patrný od roku 2001 a je spojený p edevším 
s hlubokou vn jší nerovnováhou americké ekonomiky.  

Index nominálního efektivního kurzu koruny (rok 2005=100) ve 4. tvrtletí meziro n  posílil ze 105,7 % na 110,9 %. 
K meziro nímu posílení p isp lo zejména zhodnocení koruny v i euru a americkému dolaru.  

Index reálného efektivního kurzu (rok 2005=100) podle údaj  za 4. tvrtletí 2007 ve srovnání se stejným obdobím 
p edchozího roku aprecioval jak v cenách pr myslových výrobc , tak ve spot ebitelských cenách o 6,7 procentních bod .
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