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4. VnéjsSi ekonomické vztahy

Vné&jsi ekonomické vztahy
byly za prvni tfi Ctvrtleti
nejlepsi od roku 1993...

...podle vysledku bézného
Uctu platebni bilance, ktery
byl ovlivnén hlavné
rostoucim pfebytkem
obchodu se zbozim,
mirnym oslabenim prebytku
v obchodé se sluzbami,...

... relativné malym
zhor$enim deficitu

v prvotnich dlichodech

z investic a posilujicim
»,mzdovym saldem"“ penéz
mezi praci rezidentu

v zahraniéi a cizincti v CR;
Zlepsil se i deficit
druhotnych dtchod
(bézné prevody) vlivem
narudstajicich pFijmu

z rozpoctu EU

Na deficit finanéniho uctu
pusobil pfiznivé Cisty pFiliv
pfimych investic a rezervni
aktiva, naopak nepfiznivé
portfoliové a ostatni
investice, z nichz penize ze
zemeé odplyvaly

Ménova intervence CNB
napomohla skrze
oslabenou korunu
exportérim; sménné relace
vyznamné zvysily obchodni
bilanci v nominalnim

Vzajemné toky penéz mezi CR a zahraniéim vyustily za tfi &tvrtleti 2014 do
prebytku b&Zného Uétu, coZ je jev patrny v historii platebni bilance CR naposledy
vroce 1993. Kladné saldo vzniklo i na uctu kapitdlovém, deficit na finanénim se
mirné zhorsil. Pfebytek vSech téchto tfi slozek platebni bilance pfedstavoval 0,2 %
nominalniho HDP. VnéjSi vztahy se tak vyviji vroce obnoveného rastu HDP
pfiznivé a nevychyluji ekonomiku zrovnovahy. Podobné jako ve vétsiné
pfedchozich let vSak pfebytky bé&Zného u&tu z prvnich resp. druhych C&tvrtleti
v kumulacich postupné slabnou (méfeno v eurech byl vsamotném 3. Ctvrtleti
vykazan schodek prevysujici miliardu a ¢tvrt).

Pfijmy zachycené na bézném uctu prevysily jeho vydaje o 18,1 mid. korun, kdyz
samotna vykonova bilance byla pfebytkova ve vySi 241,5 mld. korun. Na vysledku
se podepsal predevsim vyrazny uspéch bilance obchodu se zbozim: pfi rlstu jeho
exportu v nominalnim vyjadfeni o 14,7 % a dovozu o 12,6 % - oboji bylo ovlivnéné
dopadem umélého oslabeni koruny - bylo vysledné saldo ve vysi 196,3 mld. korun
vétsi proti prvnim tfem d&tvrtletim 2013 o 59,9 mid. korun. Naopak prebytek
v obchodu se sluzbami o Sestinu oslabil na 45,2 mid. korun, protozZe rist vyvozu
sluzeb (+10,3 %) byl mirn&jsi nez rust jejich dovozu (+15,1 %).

Ve sféfe investic spojenych s toky penéz se zahrani€im se proti prvnim tfem Ctvrtletim
2013 deficit v prvotnich diichodech zinvestic' sice opét prohloubil (0 11,5 mid. na
248,8 mld. korun), ale jeho negativni zména byla mensi nez pfed rokem. Na téchto
ddchodech z pfimych investic odeslo do zahranic¢i 269 mid., oproti 248 mid. korun ve
srovnatelném obdobi 2013, jejich Cisty odliv pak €inil 242,8 mid. korun.

Pokracoval v8ak pfiznivy jev postupné se lepSiciho ,mzdového salda“, kdy pfijmy
rezidentl z mezd v zahraniéi stabilné rostly, zatimco vydaje na préaci cizinct v CR
jsou stale nizsi. Tento trend trva pét let, za tfi Ctvrtleti 2014 s prebytkem jiz 14,1
mld. korun. NizSi odliv penéz souvisi se stale jeSté nizSimi pocty zahrani¢nich
pracovnikd v CR oproti letiim konjunktury, rostouci pfiliv penéz pak zfejmé s vy$si
zaméstnavanosti rezidentd v zahranici, zejména téch vyse pfijmovych.

Druhotné ddchody ovlivnil v kumulaci meziroéné siln&jsi pfiliv penéz do CR, a to
hlavné ve 2. &tvrtleti z rozpo&tu EU. Presto transfery z CR byly siln&j$i a vysledek
druhotnych didchodt zaporny (14,8 mid. korun), ne vSak tolik jako v pfislusnych
obdobich 2013 a 2012 (25,3 mld., resp. 33 mid. korun). Odvody CR do rozpoé&tu EU
v uplynulych dvou letech vyraznéji nerostly v disledku tuzemskeé recese.

V dhrnu vSech polozek se tak prebytek bézného i kapitalového uctu platebni
bilance za prvni tfi Ctvrtleti 2014 meziro€né zdvojnasobil na 42 mid. korun

Deficit finan&niho u&tu ve vysi 35,6 mld. korun byl oproti vysledku pfedchoziho roku
(23,8 mid. korun) mirné& horsi. Ptiliv ptimych investic do CR byl za tfi &tvrtleti slabsi
nez ve stejném obdobi 2013 i 2012 - dosahl 72,6 mld. korun (pfedtim 126,3 mid.,
resp. 108,7 mid. korun). Zahrani¢ni investofi zde sice ponechali 79,4 mid. korun
k reinvesticim, tj. vice nez v pfedchozich letech, a zaroven uvérové posilovaly své
zdejsi dcefiné spolecnosti (0 26,1 mid.), ale pfi znaéném snizeni kapitalu (o 33 mid.
v polozce Akcie a UcCasti jiné nez reinvestované zisky). Nize vSak byla i aktiva ve
formé pfimych investic ¢eskych firem v cizing, takze v Cistém vyjadfeni Cinily pfimé
investice 121 mld. korun a byly vice nez Ctyfikrat vy3$8i nez loni.

Mohutny Cisty odliv portfoliovych investic vyplynul ze silnych nakupl cennych
papird rezidentd v zahrani€i a naopak stahovani penéz zahrani¢nimi portfoliovymi
investory zpét. Spolu s deficitem Ostatnich investic a rezervnimi aktivy tak finan¢ni
ucet vykazal deficit 35,6 mid. korun.

Vyrazné zesileni obchodni bilance ve tfetim Ctvrtleti 2014 — podle dat z platebni
v dobé, kdy ¢eska ekonomika pokracovala v rlstu a umérné tomu stoupaly i naroky
na dovozy. Nicméné& nominalni vysledek obchodni bilance byl vyznamné ovlivnén
dynamikou vyvoznich a dovoznich cen a jejich vzajemnym pomérem. Meziro€ni

! Terminologicky tato kapitola u €asti platebni bilance respektuje pfechod na BPM6, tedy Sesty manual k platebni bilanci, podle které ho
CNB poprvé v prosinci 2014 zvefejnila vysledky.
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vyjadfeni

Ve 3. Ctvrtleti 2014 vyrazné
meziro¢né rostl export aut,
Iéka a koksu a rafinérskych
vyrobku, naopak nizsi byl
vyvoz dfeva, uhli, kovu a
zejména elektfiny

Auta uz tvofi témér Ctvrtinu
celkového exportu z CR,
ktery dosahoval za tfi
Ctvrtleti 2014 nominalné
2,339 bil. korun podle dat
v narodnim pojeti

Podil Ruské federace na
exportu z CR za ffi &tvrtleti
klesl v roce 2014 i 2013;
podil EU zUstava na 83 %,
eurozény na 64 % a
Némecka na 32,3 %
celkového exportu z CR

Graf &. 9 Bézny ucet platebni bilance -
vykonova bilance a saldo prvotnich 10
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srovnani totiz dosud stale stavi proti sobé obdobi ,pfedintervencni® s obdobim, kdy
mohl firemni sektor tézit z umélého oslabeni koruny, k némuz CNB pfikrocila
zacatkem listopadu 2013.

Ve 3. &tvrtleti 2014 ovlivnila tempo zahraniéniho obchodu CR srpnové velmi nizka
aktivitou jak v CR tak zejména v Némecku — i tak v8ak bylo dvojciferné na vyvozu i
dovozu. Klesl sice export dfeva, uhli, zakladnich kovl a zejména elektfiny, ale
nékterych dalSich vyrobkd se vyvazelo vyrazné vice nez pred rokem (léky +40 %,
koks a rafinérské vyrobky +26 %, auta +23 %). | hodnotové nizké exporty rud a
ropy a zemniho plynu se zdvoj- a ztrojnasobily, vyvoz cigaret stoupl o 35 %.

Automobilovy export byl za devét mésici mezirocné o témér Ctvrtinu vysSi diky
silnym prvnim mésicim roku (v samotném 3. &tvrtleti +22,7 %). Diky tomu za ffi
&tvrtleti podil aut na Ghrnném exportu z CR dale posilil. V thrnu tak piné dvé tietiny
Ceského vyvozu tvoril export aut (23 % s nejvysSim podilem za poslednich Sest let)
spolu s elektrickymi zafizenimi (8 %), pocitaci a elektronikou (9 %), gumarenskymi
a chemickymi vyrobky a zakladni kovy (shodné po 5 %) a ostatnimi stroji (11 %).
Vaha relativné vyspélé produkce ve struktufe exportu z CR je tedy vyznamna.

Sankce v mezinarodnim obchodé uplatiiované EU v souvislosti s rusko-ukrajinskou
krizi omezily v datech za prvni pololeti Cesky export do Ruské federace, ktery
meziro€né nepatrné poklesl (-1,3 %). Ve 3. C&tvrtleti vSak jeho hodnota znovu
vzrostla (+3,1), coZ vedlo kvysledné meziro¢ni stagnaci za prvni tfi Ctvrtleti
(+0,1 %). Podle statistiky obchodu v narodnim pojeti €ini podil Ruska na exportech
CR mimo EU téméF pétinu (19,3 %), na celkovém vyvozu z CR vsak jen 3,3 %. To
je méné nez podil napt. Velké Britanie (4,9 %), ale vice nez podil s Cinou (1%).
Zpétny sankéni dopad tak vedl k poklesu podilu Ruska na exportu z CR z 3,7 % ve
srovnatelném obdobi 2013, resp. 3,8 % roku 2012. Na ruskou ekonomiku dopada
velmi negativné spi$ dramaticky pad ceny ropy na svétovych trzich, resp. teritorialni
presuny v obchodech s touto komoditou majici geopoliticky charakter.

Graf&.  Tempa rastu exportu z CR (y/y v %

za 1.-3. Ctvrtleti 2014)
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