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Schodek bézného uctu platebni bilance za 1. pololeti 2007 se proti stejnému obdobi
roku 2006 témér zdvojnasobil. Divodem byl zesileny odliv penéz v bilanci vynosu ve
2. Ctvrtleti zapfic¢inény mohutnou vinou dividend. Zisky, které si touto formou stahli
zahrani¢ni vlastnici zdejSich spoleénosti do matefskych zemi, dosahly jen za
2. Ctvrtleti 43,5 mid. K& a prevySily objem reinvestovanych zisk( (33,7 mid. K&) —
k tomuto jevu doSlo poprvé vroce 2006. Schodek bézného uctu Ceské platebni
bilance byl viibec nejhorsim vysledkem, kterého bylo za druha ¢&tvrtleti dosazeno.

Deficit béZzného uc&tu se tak za prvni polovinu roku meziro&né zvétsil o 13,4 mid. K&
na 28,3 mld. K¢ pfedevSim vlivem bilance vynosu (-112,4 mid. K&). Znamenalo to —
i pfes rychly rast ekonomiky — mirné meziro€ni zhorSeni vnéjSi nerovnovahy.
Nepfiznivy vliv bilance vynosu (-112,4 mid.) nezvratilo ani vyrazné zlepSeni vykonové
bilance - zahrani¢ni obchod zbozim v cenach FOB byl meziro¢né lepsi o 26,5 mid.
(+71,6 mid. K¢&), bilance sluzeb o 4,7 mid. (+23,1 mid. K¢&). Vysledek bé&znych
prevodu byl proti stejnému obdobi roku 2006 C&tyfikrat horsi (-10,8 mid. K&) a pusobil
tak na bézny ucet negativné. Piebytek vykonové bilance stoupl ze 4,1 % HDP na
5,5 % HDP.

Klicovy dopad, ktery méla bilance vynosu na zhorSeni vnéj§i nerovnovahy mérené
deficitem bézného Uétu, je patrny z vyplat vynosl - ze zemé odeslo v 1. pololeti
rekordnich 185,5 mid. K¢, tj. 0 50,4 mld. vice neZ pfed rokem.

Pokud by mél pfebytek na finanénim uctu (+15,4 mid. K&) pokryt pololetni deficit
bé&Zného uctu, musel by byt téméF dvakrat vyssi (z devizovych rezerv bylo za pololeti
Cerpano 7,7 mid. K&). Jeho redukce, k niz podle pololetnich dat v poslednich dvou
letech dochazi, vSak nebyla v 1. pololeti 2007 zplUsobena zhorSenim salda pfimych i
portfoliovych investic — jejich vyvoj byl v obou pfipadech pozitivni. Naopak polozka
Ostatni investice, zahrnujici dodavatelské a bankovni Uvéry, depozita a podily
v mezinarodnich neménovych organizacich, vykazala vyznamné meziro¢ni zhorseni
(o0 60,8 mid. na -31,9 mid. K&) a méla tak rozhodujici vliv na ztenceni pfebytku na
finanénim Gcétu. Odliv kapitalu do zahrani¢i byl zde zplsoben predevs§im
kratkodobymi investicemi obchodnich bank (-73,1 mld. proti +27,1 mid. K&
v 1. pololeti 2006).

PFiliv pfimych zahrani¢nich investic za 1. pololeti 2007 (68,1 mld. K&) byl vy8Si nez za
stejné obdobi roku 2006 (52,8 mld. K&). Investice Eeskych firem v zahranici vSak byly
meziro€né mensi (10,2 mid. proti 18,3 mid. K& za 1. pololeti 2006). Zaporné saldo
portfoliovych investic (-5,6 mid. K&) se zlepSilo, a to pfi zhruba stejnych nakupech
zahrani¢nich cennych papirl rezidenty jako béhem pololeti 2006, ovSem pfi
vyznamnéjSi redukci jejich zavazka.

Vyvoz rostl rychleji nez dovoz (o 1,5 p. b.) nejen diky robustnimu ekonomickému
rastu velkych rozvijejicich se ekonomik - kam CR exportuje s nadprimérnou
dynamikou -, ale i nastartovanému ristu ekonomiky EU. Vyrazné zlepS$eni bilance’
se Slovenskem (o 13,7 mld. K&) a Némeckem (o 8,4 mld. K&) bylo celé pohlceno
prohloubenim schodku s Cinou (0 22,1 mid. K&). Silny podil si i pfes svij meziroéni
pokles udrzoval export silni¢nich vozidel s pfebytkem 105,7 mld. K& Obchodni
bilance CR byla za leden az &erven kazdy mésic kladna, coZ byl vilbec poprvé
zaznamenany jev. Zahrani¢ni obchod ovliviiovaly pfiznivé sménné relace, a to vice
v 1. Ctvrtleti (s hodnotou 103,7) nez ve 2. ¢tvrtleti (103,2) a rovnéz meziro¢ni pokles
cen ropy (-4,5 %).

Index realného efektivniho sménného kurzu koruny (REER) v 1. pololeti mezirocné
stoupl, coz ukazuje na pokles mezinarodni konkurenceschopnosti ¢eské ekonomiky
v nakladové oblasti. Tuto skute€nost vykazuje REER (na C&tvrtletni bazi deflovany
deflatorem HDP se zakladnim obdobim roku 2005) jak pfi vazeni obratem

! Vyvoz v cenach FOB, dovoz v cenach CIF.
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zahraniéniho obchodu, tak i obratem za obchody s hlavnimi komoditami (skupiny
SITC 5-8). Proti zdkladnimu obdobi, jimz je rok 2005, REER rovnéz signalizuje
tendenci k oslabovani mezinarodni cenové konkurenceschopnosti Ceské ekonomiky,
coZ je jev logicky, protoZze zemé se presouva z kategorie ,low-cost economy“ do
skupiny stfedné pfijmovych zemi EU méfeno HDP na obyvatele v parité kupni sily.
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