Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. pololeti 2015

4. VnéjSi ekonomické vztahy

DalSi zlepSeni vnéjsi
rovnovahy jak rekordnim
prebytkem bézného uctu
platebni bilance, tak
vzajemnym zapoctenim
prebytkd a deficitd v jejich
dalSich sloZzkach

Samotné 2. étvrtleti
historicky poprvé

s pfebytkem bé&Zného uctu
vlivem nizsiho odlivu
prvotnich ddchodd...,

... kdy z CR odeslo za
pololeti na dividendach
méné nez ve stejném
obdobi 2014, mirné nizsi
vSak byly i reinvestované
zisky

Vyrazny deficit finanéniho
uctu ....

... ovlivnén nejen Cistym
odlivem penéz z CR jak u
pfimych, portfoliovych i
ostatnich investic, ale
pfedevSim vyraznym
posilenim devizovych
rezerv

Tempo rastu dovozu i
vyvozu zpomalilo i vlivem
srovnavaci zakladny;
podil &ty nejsilngjSich
produktovych polozek, tj.

aut a dila, PC a elektroniky,

elektrickych zafizeni a
ostatnich stroji a zafizeni
na celkovych exportech

z CR dale narostl na 52,2
%...
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Silny rust ¢eské ekonomiky v prvnich dvou Ctvrtletich 2015 byl doprovazen dalSim
zlepSenim jeji vnéjsi rovnovahy — pololetni vysledek vnéjSich ekonomickych vztahu
byl ve znameni rekordniho prebytku bé&zného uctu platebni bilance ve vysi 95,8 mid.
korun, coz predstavovalo 4,4 % nominainiho HDP a 1,5 % v anualizovaném
vyjadfeni. Spolu s pfebytkem na kapitalovém uétu tak mohl byt ,ufinancovatelny*
hluboky deficit na uctu finanénim zplsobeny pfedevsim rdstem devizovych rezerv.

Pololetni pfijmy bé&Zného uctu pfesahovaly jeho vydaje sice jiz Ctvrty rok v fadé,
ovSem poprvé se objevil pfebytek v samotném 2. Ctvrtleti (3,1 mid. korun). To byva
schodkové hlavné vlivem odlivu prvotnich dichodd (pfedevsim dividend) patrného
zejména ve druhych ¢&tvrtletich (po rozhodnutich valnych hromad firem pod
zahrani¢ni kontrolou). K tomu v8ak podle dat ke konci ervna 2015 doslo v podstatné
mensi mife, kdyz Cisty odliv prvotnich dlichod(l (-96,7 mid. korun) byl jen asi na tfech
Gtvrtinach srovnatelné urovné roku 2014. Navic pfi faktickém zachovani pfebytku
v obchodech se zboZim a sluZzbami v meziro€nim srovnani (182 mid. korun, kdyZz
bilance sluzeb s 39,8 mid. zlstala fakticky na arovni primérného pololetniho pfebytku
za predchozich pét let) a vyznamném zlepSeni salda druhotnych duchodu
(pfedevsim diky vyvoji v 1. Ctvrtleti Cinil pololetni pfebytek 10,6 mid. proti -2,8 mid.
korun srovnatelného obdobi 2014) dosahlo v Uhrnu pfevySeni pfijmi bézného uctu
platebni bilance nad jeho vydaiji historicky nejlepsiho pololetniho vysledku.

Odliv prvotnich dichodu v istém vyjadfeni v thrnnych saldech uroku, dividend a
reinvestovanych zisku ¢inil za 1. pololeti 140,1 mid. korun, cozZ byl sice mirné lepSi
vysledek ve srovnani se stejnym obdobim 2014 (155,9 mid. korun), ale horSi ve
srovnani s ro¢nim primérem predchozich péti let (128,7 mid. korun). Pfi€inou
pozitivni meziro&ni zmény byl niZz8i odliv dividend do matefskych zemi zahraninich
investorll, ktefi zde vSak také zanechali meziroéné méné ziskl k reinvesticim
(50 mld. korun).

Silny pfitok penéz z rozpoctu Evropské unie posilil kladné saldo na kapitalovém uctu
platebni bilance na rekordnich 83,3 mid. korun, takze spolu s vysledkem bézného
Uctu Cinil prebytek 179,2 mid. korun. Tato Uroveri pfevysila v8ak jen velmi mirné
vyrazny odliv penéz, zaznamenany na finan¢nim uctu platebni bilance (-174,6 mid.).

Nepfiznivy vyvoj ve 2. &tvrtleti — zahraniéni investofi v CR i tuzemské subjekty
v ciziné své pfimé investice ,stahovali“ — vyustil za pololeti v isty odliv pfimych
investic z CR (1,7 mld. korun). Spolu s &istym odlivem investic portfoliovych (48,6
mid.) i ostatnich investic (1,3 mid.), avSak pfedevSim vyraznym rlstem devizovych
rezerv (119,3 mld. korun) vykazal cely finan¢ni ucet vyrazné deficitni vysledek ve vysi
zminénych -174,6 mid. korun. (Devizové rezervy jsou do finan¢niho U¢tu zahrnovany
noveé podle 6. Manualu platebni bilance, BPM6, v pfedchozi verzi staly samostatné).

Podle dat o zahrani¢nim obchodé& se zboZim v narodnim pojeti tempo exportu z CR
v nominalnim vyjadfeni meziro¢né zpomalilo na +7,4 % — ve stejném obdobi 2014
bylo s +15,4 % vice nez dvojnasobné, ale ovlivnéné slabou srovnavaci zakladnou
(jeji vliv v opacném sméru plsobil i v 1. pololeti 2015). Na pfirastku exportu o 115,6
mld. korun se ze dvou pétin podilel vyvoz aut a jejich dill. Ten také posilil svij podil
ve struktufe celkovych exporti z CR na téméF &tvrtinu (24,2 % oproti 23 % ve
stejném obdobi 2014). Bylo to dano tim, Ze ze ¢&tyf hlavnich produktovych skupin,
predstavujicich vice nez polovinu ¢eskych vyvozl, byla dynamika exportu aut
nejsilngjsi (+12,9 %), i kdyz podstatné nizsi nez pred rokem (+27,6 %).

Vyvoz zbylych nejsilnéjSich exportnich produktd rostl tempem nizSim nez prdmérnym
— export PC a elektroniky stoupl o 7,2 % na 154 mld., elektrickych zafizeni 0 6,4 %
na 138 mid. a ostatnich stroji a zafizeni o 3,5 % na 179 mid. korun. Spolu
s exportem aut a dilt ve vysi 408 mid. korun tak tyto étyfi produktové polozky zvysily
sv(j podil na uhrnnych exportech zCR na 52,2 % z51,5 % zaznamenanych
v pololeti 2014.

LZbytek® Ceského exportu tak co do podilu oslabil, pfestoZze tempem vySSim nez
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Dynamiku import0 snizoval
dovoz ropy a plynu vlivem
poklesu jejich cen na
svétovych trzich, podobné
jako u nékterych dalSich
surovin...

... dovozy nejvétSich
produktovych poloZek vSak
rostly tempem
nadprdmérnym

Pfebytek obchodni bilance
nominalné nad
stomiliardovou hranici, jeji
zlepSeni vSak nejmensi za
pfedchozich pét let

Export do EU a eurozény
vedl k posileni téchto
teritorii podle podilu na
celkovych exportech,
neevropské trhy ,ztracely”

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

primérnym vzrostl vyvoz 12 ze 40 produktovych polozek (vyznamnéji napfr.
papirenské vyrobky, ostatni dopravni prostfedky a produkty ostatniho
zpracovatelského pramyslu). Naopak meziro¢né nizsi byl export hodnotové dulezitych
chemickych latek (-2,1 %), ale také Iékd (-0,8 %) nebo textilii (-1,5 %).

Relativné silnou domaci poptavku dokresluje mirné rychlejsi tempo dovozl (+7,6 %)
oproti vyvozim (+7,4 %). Vlivem meziro¢niho propadu cen ropy na svétovych trzich
klesl hodnotové jeji import spolu s dovozem zemniho plynu o téméF pétinu (-19,8 % t;.
0 18 mid. korun). TentyZ dlvod pfispél i k oslabeni hodnoty dovoz( dalSich surovin
(rudy -32 %, uhli -3 % anebo dfeva -9 %, jehoz import je vSak, pokud jde o
dovazenou hodnotu, méné vyznamny).

Hlavni importni poloZky jsou vlivem dovozné-vyvozni orientace ¢eské ekonomiky co
do vahy totozné s hlavnimi polozkami exportd. Jejich dovozy do CR rostly mezirodné
tempem vyS$Sim nez primérnym, coz platilo pfedevSim pro auta a jejich dily (+14 %).
Spolu s PC a elektronikou, elektrickymi zafizenimi a ostatnimi stroji se tyto Ctyfi
produktové polozky podilely na Ghrnnych dovozech do CR v 1. pololeti 2015 z
42,4 %, zatimco ve stejném obdobi pfedchoziho roku z 39,7 %. Rust tohoto podilu
rovnéz doklada nynéjsi konjunkturni fazi hospodarského cyklu v Ceské republice.

Prevyseni vyvozu nad dovozy v narodnim pojeti' prekonalo sice za 1. pololeti 2015
poprvé stomiliardovou hranici (102,6 mld. korun), nicméné co se tyka meziro¢niho
ZlepSeni obchodni bilance (+4,3 mld. korun), bylo nejslabsi za srovnatelna pololeti
predchozich péti let (od roku 2011 se obchodni bilance zlepSovala kazdy rok
v priméru o 16,6 mid. korun). | to je divodem, pro¢ vykonova bilance pfispéla v 1.
pololeti 2015 k pfebytku béZného uctu platebni bilance jen nepatrné.

Vyvoz do hlavnich cilovych destinaci exportu z CR stoupl meziro&né v 1. pololeti o
8,4 % shodné v pfipadé EU 28, eurozdony, Némecka a Polska. To proti stejnému
obdobi 2014 dale zvysilo podil Ceskych exportd na unijni trh 0 0,7 pb. na 83,9 %,
do eurozény o 0,6 pb. na 65,1 %. Podil teritorii mimo EU klesl ze 16,8 % na 16 %
predev§im vlivem meziroéniho propadu exportl do Ruské federace o 32,6 %
predstavujici hodnotové téméf 17 mld. korun (vliv sankci a poklesu ruské
ekonomiky). Dale kles! i export z CR do Rakouska (-2,7 %). Zpomaleni riistu &inské
ekonomiky se zatim v dynamice exportd z CR neprojevilo (+15,3 % pfi stale velmi
malych objemech obchodu: hodnota 18,2 mid. korun v 1. pololeti pfedstavovala jen
1,1 % Ghrnnych exportt z CR). K vétsi diverzifikaci Seského exportu predevsim
smérem na vychodni trhy tak i z ddvodd zmén globalnich rdstovych proporci zatim
nedochazi.

Graf €. 10 Meziro€ni zména hodnoty vyvozl do
vybranych zemi (pol. 2015, v %, narodni .
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Zdroj: CSU, vlastni vypocty

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