Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. &tvrtleti 2016

4. VnéjSi ekonomické vztahy

Prebytek bézného uctu

platebni bilance pfekonal
v 1. Ctvrtleti 2016 poprvé
hranici 100 mid. korun...

... diky meziro€nimu
snizeni deficitu prvotnich
dtchod pfi rastu
prebytku vykonové
bilance

Zdrojem deficitu
finan¢niho uctu byla
pfedevsim rostouci
rezervni aktiva souvisejici
s intervenénim rezimem
CNB

Zajem zahrani¢nich
investor(i o tuzemské
vladni dluhopisy trva —
bé&hem prvnich tfi mésicl
leto$niho roku

jich nakoupily

za 81,4 mid. korun

Meziro¢ni tempo rlstu
vyvozu z Ceskeé
ekonomiky do zahranici
se podle dat narodniho
pojeti sniZilo v 1. &tvrtleti
2016 na 1,6 % a bylo
nejslabsi za poslednich
jedenact Ctvrtleti

Podil vyvozu do Némecka,
na Slovensko a do Polska

Saldo bézného uUctu platebni bilance dosahuje prebytku v 1. &tvrtleti pravidelné
od roku 2005 a nejinak tomu bylo i v lednu az bfeznu 2016. Mimoradna byla ale
velikost tohoto prebytku, nebot poprvé v historii prekro€il 100 mid. korun (113,8 mid.)
a vyjimecné vysoky byl i jeho pomér k HDP v anualizovaném vyjadfeni (1,4 %).
Pfevaha pfijmG nad vydaji na kapitdlovém Gctu, ktera v uhrnu za cely rok 2015
dosahla diky docerpavani penéz zfondll EU 106,1 mid. a v samotném 1. Ctvrtleti
loriského roku c&inila 30,7 mid., poklesla mezironé zhruba o 40 % na 18,4 mid.
letos. Na finanénim uctu jiz tradi€né (pokud jde o 1. ¢tvrtleti roku) previadal nad
pFilivem finanénich prostfedk(i do CR jejich odliv do zahraniéi, za prvni tfi mésice
2016 Ccinil gisty odliv 109,1 mid. korun. Participovaly na tom ostatni investice,
predevsim ale narUst rezervnich aktiv.

Pfebytek bé&Zného Uctu se v 1. Ctvrtleti letodniho roku zvysil v meziro&nim srovnani
021,9 mid. korun. Na jeho zlepSeni (ke kterému dochéazelo jiz tfetim rokem) se
v nejvétsi mife podilel pokles deficitu prvotnich ddchodl (o 13,9 mid.) souvisejici se
slabSim odlivem dlichodd z pfimych investic a narist prebytku obchodni bilance
(0 13,4 mid.). Pfi mirném mezirocnim zlepSeni bilance sluzeb (o 2,1 mid.) pUsobily na
bézny ucet negativné pouze druhotné dichody (pokles pfebytku o 7,5 mid. korun).

Pfiliv pfimych investic do ¢eské ekonomiky se v 1. Etvrtleti 2016 snizil na 22,2 mid.
korun a vramci prvnich CEtvrtleti byl nejslabsi od roku 2011, kdy se zahrani¢ni
investofi svych investic v Ceské republice zbavovaly (doslo ke staZeni pfimych
investic v rozsahu 24 mid.). Tuzemské spolecnosti navysily své pfimé investice
v zahraniéi ve stejném rozsahu jako zahraniéni investofi v CR a saldo pfimych
investic bylo nulové. Na odlivu penéz z Ceska do ciziny se 24,7 miliardami
podilelo saldo ostatnich investic, z pohledu celkové deficitu finanéniho uctu byl ale
kliCovym narlst rezervnich aktiv o 150,9 mid. dany pokracujicimi intervencemi
CNB proti posilujici ceské koruné.

Béhem 1. ¢tvrtleti 2016 se uskutecnil pfiliv portfoliovych investic v rozsahu 81,5 mid.
korun a kontrastoval vyrazné odlivu té&chto prostfedkd z CR do zahrani¢i (13,5 mld.).
Nadale dochazelo k masivnim nakupdm vladnich dluhopisu, investice zahrani¢nich
investord do dluhopisli tuzemskych bank — které byly diky ojedinélym faktordm
velmi vysoké na sklonku loriského roku — jiz ale nepokracovaly. Samotnych viadnich
dluhopis( nakoupili zahraniéni investofi béhem 1. &tvrtleti za 81,4 mid. korun a $lo
0 nejvyssi objem v rdmci v8ech Ctvrtleti v historii. Jejich zajem vyplyval z nizkého
kreditniho rizika CR a ogekavaného budouciho posileni koruny a jeho disledkem
byly pfetrvavajici zaporné vynosy statnich dluhopisi se splatnosti v horizontu
2 a 5ti let. Tyto ndkupy ménily rovnéz strukturu statniho dluhu — zatimco v zavéru
roku 2014 drzeli nerezidenti celkové 14,5 % vSech emitovanych korunovych
statnich dluhopisu, na konci bfezna 2016 méli v drzeni jiz 24,7 % tohoto portfolia.

Exportni vykonnost tuzemské ekonomiky se v 1. Ctvrtleti 2016 zvySila nejpomaleji
za posledni témér ffi roky, kdyz hodnota vyvozu stoupla (pfivyrazném poklesu
vyvoznich cen) pouze o 1,6 % meziro&né." Tempo ristu vyvozu do zemi Evropské
unie pokleslo na2,5 % — negativné se vném promitaly nejen pomaleji rostouci
vyvozy do Némecka, Francie, Velké Britanie Ci na Slovensko, ale rovnéz prohlubujici
se pokles vyvozu do Polska a po tfech Ctvrtletich opétovné Kklesajici vyvoz
do Rakouska. Hodnota zboZi sméfujiciho do zemi mimo evropskou osmadvacitku
se na poCatku letodniho roku snizovala v meziroCnim srovnani jiz tfetim
Ctvrtletim (aktualné o 2,8 %), z toho vyvoz do Ruské federace postizeny restrikcemi
a recesi taméjsi ekonomiky se propadl o 18,2 % a vyvoz do zpomalujici Ciny 0 8,2 %.
Zatimco pokles hodnoty vyvozu do Ruska se stim, jak vsobé& absorbuje niZsi
zakladnu, zvolna zmenéuije, vyvoz do Ciny pokles| nejvyraznéji od 1. &tvrtleti 2013.

Némecko, Slovensko a Polsko dosahla v 1. &tvrtleti letoSniho roku 414,4 mid. korun.

' Jde o udaje v narodnim pojeti, které jsou v nominainim vyjadfeni a zahrnuiji pouze obchod se zbozim. Hodnota vyvozu je zachycena
vcenach FOB, . vCetné nakladd souvisejicich s dopravou pouze na hranice CR. Dovoz je vcenach CIF, tj. vCetné nakladd
souvisejicich s dopravou v zahrani€i, a to az na hranice CR.
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na celkovém vyvozu se
mezi 1. Etvrtletim 2015

a 1. Gtvrtletim 2016 zvysil
ze 48,7 na 48,9 %

Zpomaleni vyvozu patrné
i v komoditni struktufe

z hlediska klasifikace
CZ-CPA: z oddild, jejichz
hodnota vyvozu
prekraCuje 100 mld. korun
za rok, se meziro¢ni
tempo rlstu vyvozu mezi
poslednim C&tvrtletim 2015
a 1. Gtvrtletim letoSniho
roku zvysilo pouze

v pfipadé kovodélnych
vyrobku

Slabsi meziro¢ni
dynamika dovozu oproti
vyvozu trvajici dvé
Ctvrtleti souvisi

s rozdilnym cenovym
vyvojem na dovozni

a vyvozni strané
zahrani€niho obchodu

Prebytek zahrani¢niho
obchodu za prvni

tfi mésice roku

2016 byl nejvyssi

v historii — na jeho
zlep$eni participoval
obchod se zemémi EU
i staty mimo Unii

Graf €. 9

Bézny ucet platebni bilance
(v mid. korun)

V meziro¢nim srovnani narostly tyto vyvozy o 2 %, a pfestoze se jejich dynamika
oproti pfedchozim ¢&tvrtletim sniZila, stouply vyraznéiji nez celkovy vyvoz z ekonomiky.
Podil vyvozu zbozi do Némecka, Slovenska a Polska na celkovém vyvozu narostl
ze 48,7 % v 1. Ctvrtleti 2015 na 48,9 % letos.

Od pocatku oziveni evropského hospodarstvi zhruba v poloviné roku 2013 se
na rastu ¢eského vyvozu podilel pfedevSim vyvoz motorovych vozidel. Totéz bylo
patrné v 1. Ctvrtleti 2016, kdy se tento vyvoz zvysil mezirocné o 9,7 %. Na zahrani¢nich
trzich se (z vahové vyznamnéjSich oddild podle klasifikace CZ-CPA) dafilo dale
prosazovat potravinarské vyrobky (jejich vyvoz stoupl o 6,9 %), elektricka zafizeni
(4,6 %), stroje azafizeni (3 %) C&ivyrobky zpryZe aplastu (2,8 %). VSechny
z téchto oddilt v8ak mezi poslednim ctvrtletim 2015 a prvnimi tfemi mésici
letoSniho roku zpomalily a jejich dynamika byla slab$i. Naproti tomu pfirGstek
vyvozu rovnéz vahové vyznamnych kovodélnych vyrobkl se na sklonku roku 2015
vySplhal na 18,1 % a vysledek za 1. Ctvrtleti 2016 jej dokonce pFedcil (21,1 %).
Hodnota vyvozu chemickych latek se v dusledku nizkych cen ropy a pfetrvavajici
odstavky ¢asti vyrobnich kapacit v tuzemském chemickém pramyslu snizuje od
1. tvrtleti 2015. Jiz rok ale klesaji i vyvozy PC, elektronickych a optickych pfistrojl
a zafizeni a nepfiznivé se z pohledu exportérl vyviji i obchod se zakladnimi kovy.

Vys$Si meziro€ni rast dovozu proti vyvozu, ktery byl patrny po vétsinu lorfiského roku,
se na jeho konci obratil ve prospé&ch dynamiky vyvozu. Data za 1. Ctvrtleti tento
obrat potvrdila, nebot dovoz nepatrné poklesl (o 0,1 %). Vysledek o sniZujicim se
dovozu Ize z&asti pfipisovat kalendarnim vlivdm (vloni byly Velikonoce v dubnu,
letos jiz v bfeznu a navic trvaly o jeden den vice), av8ak ty mély vliv i na vyvoz.
Za aktualni disproporci dynamiky dovozu a vyvozu stoji pfedevSim rychleji klesajici
dovozni ceny oproti cendm vyvozu. Pokracoval pokles dovozu z Ruska, nové se
k nému pripojily snizujici se dovozy z Ciny, Slovenska a Rakouska. Vliv levné ropy
na hodnotu dovozu pretrvaval silny (dovoz ropy a zemniho plynu poklesl o 38,4 %).

Pfebytek zahraniéniho obchodu vystoupal v 1. Ctvrtleti 2016 na 68,5 mid. korun
a dosahl nejvy&Si urovné v historii. Pfi protismérmém vyvoji vyvozu a dovozu se
zvySil proti 1. Ctvrtleti 2015 o 14,6 mid. korun, pfiéemz na jeho rustu se podilel
obchod s EU (pfebytek stoupl o 5,6 mid. na 175,1 mld.g i zemémi mimo tento
hospodarsky celek (deficit se snizil 0 9,8 mid. na 100,9 mid.).” Z pohledu jednotlivych
oddilll se ve vysledku zahrani¢niho obchodu pozitivné projevoval zejména narast
prebytku v motorovych vozidlech (o 10,2 mid. korun) a strojich a zafizeni (o 6,6
mid.) a také niz$i deficit obchodu s ropou a zemnim plynem (o 9 mid.). Relativné
silny pokles vyvozu chemickych latek pfi pokracujicim ristu dovozu se odrazil
v prohloubeni deficitu obchodu s témito produkty o 8 mid. korun.

Graf Bilance zahraniéniho obchodu v narodnim
€. 10 pojeti v 1. ¢tvrtleti 2016 (y—y v mid. korun)
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Zdroj: CSU, CNB
2 Deficit obchodu s nespecifikovanymi subjekty se zvétsil o 0,9 mld. korun na 5,7 mid.
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