Analyza spoledenského a hospodaFského vyvoje CR v roce 2016

5. Vnéjsi ekonomické vztahy

5.1. Zahrani¢ni obchod a jeho struktura

Po recesi v roce 2009 se
obnovil silny rist ¢eského
exportu. Ten se stal
primarnim zdrojem rlstu
HDP.

V prdbéhu poslednich let
rostl rozdil mezi
pfeshrani¢nim a
narodnim pojetim
zahrani¢niho obchodu.

Geograficka poloha Ceské republiky pfirozené& implikuje jeji intenzivni zapojeni do
mezinarodniho obchodu. Po vstupu do Evropské unie a uvolnéni trznich bariér
nastalo obdobi vyrazného rlstu objemu exportu i importu pferusené jen
ekonomickou recesi v roce 2009. V roce 2016 c&inila hodnota vyvezeného zbozi
3312 mld. korun’, hodnota dovozu dosahla 3145 mld. korun. Hodnota exportu se
oproti roku 2015 zvysila o 1,5 % a pfes mirné zpomaleni tempa rdstu se rok 2016
stal dosavadnim vrcholem pro Ceské exportéry. Meziro€ni narlst exportu v roce
2015 ¢inil 3,5 % a v roce 2014 dokonce 11,5 %. Zde se vSak projevilo oslabeni
koruny, které se pfimo promitlo do nominalniho vyjadfeni a meziro¢ni nardst
navysilo. Vyvoj importu do CR mél podobnou dynamiku jako export, od roku 2011
vSak tempo rustu hodnoty dovozu pravidelné zaostava za vyvozem. Pfirozené tak
roste kladné saldo bilance zahrani¢niho obchodu. V roce 2016 doséhl prebytek
167,0 mld. korun, nejvice v historii samostatné CR.

Hodnota obchodu CR v pfeshraniénim pojeti rostla podobné jako dovoz a vyvoz
v narodnim pojeti, v pribéhu let se v§ak rozdil mezi obéma pojetimi zahrani¢niho
obchodu prohlubovalz. Rostla nejen jeho nominalni hodnota tohoto rozdilu,
aleijeho podil na celkovém dovozu a vyvozu. Hodnota zboZi, které nebylo
nakoupeno od rezidentl a bylo vyvezeno z Ceska nerezidenty, vroce 2016
dosahla 663,7 mid. korun. To prfedstavuje 16,7 % z celkové hodnoty vyvozu
v pfeshrani¢nim pojeti. Rozdil mezi pfeshrani¢nim a narodnim pojetim dovozu se
v poslednich dvou letech rovnéz zvysil. V roce 2016 se vySplhal na 343,3 mid.
korun.

Graf 5.1.1 Vyvoj zahrani€éniho obchodu a bilance (v mld. korun, b&Zné ceny)
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! Neni-li uvedeno jinak, hodnoty uvedené v textu jsou v narodnim pojeti v nominalnim vyjadfeni zahrnujici pouze obchod se zbozZim.
Hodnota vyvozu je zachycena v cenach FOB, tj. v&etn& nakladd souvisejicich s dopravou na hranice CR. Dovoz je v cenach CIF, tj.
véetné nakladd souvisejicich s dopravou v zahraniéi na hranice CR.

PFeshranicni pojeti ZO zahrnuje vSechen fyzicky pohyb zbozi pfes hranice zemé. PFi vytvareni hodnot ZO v narodnimu pojeti jsou
zapocitany jen dolozené transakce od rezidentl k nerezidentim a naopak. Export je tak ocistén od zbozi vyvezeného nerezidenty
(typicky zbozi v meziskladech). Od importu je odectena hodnota zbozi, které bylo dovezeno, ale nedoslo k jeho prodeji rezidentim.
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Podobné jako u
pramyslové produkce, i
pro esky export jsou

klicova motorova vozidla.

Ve struktufe dovozu maji
vy$Si podil suroviny,
predevsim ropa a zemni
plyn.

Klic¢ovym obchodnim
partnerem Ceska je EU.
Tretina vyvozu sméfuje
do Némecka.

¢su

NejvyznamnéjSim artiklem Ceského exportu jsou motorova vozidla. V roce 2006
tvorfila 18,5 % exportu a béhem deseti let jejich podil vzrostl o 9,3 p.b. Skutecné
klicovymi se tak stala v roce 2015, kdy tvofila 26,0 % hodnoty vyvezeného zbozi a
v roce 2016, kdyz se tento podil zvySil na 27,8 %. DoSlo tak ke snizeni vyznamu
druhého nejvyznamnéjSiho oddilu, tedy strojii a zafizeni, které vroce 2016
predstavovaly 11,0 % hodnoty vyvozu (14,6 % v roce 2006). Za nimi se umistily
pocitace, elektronické a optické pfistroje (9,2 %, 11,4 % v roce 2006) a elektricka
zafizeni (8,2 %, 8,7 % v roce 2006). Z vyvoje struktury exportu je tedy patrné, Ze
rdst hodnoty vyvozu i pfebytku zahraniéniho obchodu byl zaloZzen na rostoucim
vyvozu motorovych vozidel, ktery dale podporoval pfidruzena odvétvi. Takové
sloZeni vyvozu miiZze predstavovat riziko, protoze motorova vozidla patfi mezi
zbozi, jehoz pofizeni spotfebitelé nejsnadnéji odlozi v pfipadé obav
z nepfiznivého vyvoje ekonomiky.

Nejvétsi podil na dovozu do Ceské republiky v roce 2016 méla rovnéz motorova
vozidla, kdyz dosahla na 16,1 % importu. Jiz v roce 2015 pfekonala pocitace,
elektronické a optické pfistroje, jejichZ podil na dovozu od roku 2010, kdy dosahl
vrcholu 18,0 %, postupné klesal (vroce 2016 dosahl 11,7 %). Tretim
nejvyznamnéjSim dovoznim artiklem jsou stroje a zafizeni (9,5 % importu v roce
2016). Kromé vyrobkd, jejichz dovoz je kryt vyvozem, CR dovazi chybéjici
suroviny, pfedevSim ropu a zemni plyn. Vyvoj jejich ceny, ktera se v poslednich
dvou letech vyznamné snizovala, se podepsal i na hodnoté dovozu. V roce 2016
tvofila ropa a zemni plyn 2,8 % dovozu. Lze v8ak fict, Ze obvyklejSi trovni podilu
na dovozu je hodnota mezi 6-7 %, kterou import této suroviny dosahoval
v pfedchozich letech. Zavislost na surovinach se ukazuje i na struktufe bilance
podle oddild zbozi CZ-CPA. Kladné bilance dosahuje obchod s motorovymi
vozidly a stroji a zafizenimi. Negativni saldo m& obchod s jiZ zminénou ropou
azemnim plynem a zakladnimi kovy. V souvislosti s poklesem Ceské vyroby
chemickych latek a pfipravkd se v poslednich dvou letech prohloubilo i negativni
saldo obchodu s nimi.

Graf 5.1.2 Bilance zahrani¢niho obchodu a jeji struktura

(v mld. korun, vybrané oddily klasifikace CZ-CPA)
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Teritorialni struktura ¢eského exportu se pfirozené odviji od geografické polohy i
Clenstvi v Evropské unii. Nejvétsi ¢ast hodnoty vyvozu v roce 2016 mifila do EU
(84 %), presnéji k naSim sousedim — do Némecka (32,2 %), na Slovensko
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Teritorialni struktura
dovozu odrazi import
surovin z destinaci mimo
EU. Cesko ma s témito
zemémi zapornou
obchodni bilanci.

(9,7 %), do Polska (6,2 %) a do Rakouska (4,2 %). Z evropskych zemi jsou pro
nas dulezité i Francie (5,0 %) a Velka Britanie (5,0 %). Vyvoz mimo Evropskou
unii v poslednich dvou letech mirné ubral na vyznamu, pfedevsim kvuli propadu
obchodu s Ruskem. Vzhledem k nutnosti dovazet suroviny, které maji plavod
v destinacich mimo EU, je podil hodnoty zboZi dovazeného ze zemi mimo EU
Cislo od roku 2007. Stoji za tim kombinace hospodafskych sankci uvalenych na
Rusko a propadu cen ropy a zemniho plynu. Dovoz surovin se promita i do
bilance zahraniéniho obchodu s jednotlivymi obchodnimi partnery. S vyjimkou
Polska, se kterym CR dlouhodobé& prohlubuje deficit (v roce 2016 &inil 73,1 mid.),
je saldo obchodu s Evropskou unii kladné (v roce 2016 dosahlo 610,0 mld. korun).
Obchod se zemémi mimo EU je v dlouhodobém deficitu, na kterém se
nejvyznamnéiji podili Cina (deficit v roce 2016 ve vysi 285,8 mld. korun) a Rusko
(-21,0 mld. korun). V pfipadé Ruska jde o mimofadné nizkou hodnotu schodku.
Pfed rokem 2014 se saldo obchodu s Ruskem v jednotlivych letech pohybovalo
mezi 48 az 75 mld. korun.

5.2. Saldo bézného a finanéniho Ucétu platebni bilance

Saldo bé&zného uctu
platebni bilance bylo tfi
roky kladné. P¥icist to Ize
rostoucimu prebytku
obchodu se zbozim.

Saldo prvotnich dichodl
je tradién& zaporné. Cisty
odliv tvofi pfedevsim
dichody z pfimych
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Jiz tfetim rokem bylo saldo bé&Zného uc¢tu platebni bilance (PB) kladné, kdyz
v roce 2016 dosahlo 52,6 mld. korun. Pfi pohledu na vyvoj bézného uctu PB je
patrné, zZe je takovy stav vyjimecny. Bézny ucet byl v pfebytku v roce 1993 a po
letech v deficitu se nad nulu vratil az v roce 2014, kdy kladné saldo ¢inilo 7,9 mid.
korun. Za zménou v dlouhodobém trendu jednoznacné stoji rostouci prebytek
obchodu se zbozim. Naopak obchod se sluzbami dosahuje stabilnich prebytkd,
které v8ak nejsou dost vysoké na to, aby dlouhodobé vyrazné deficity prvotnich
dichodl kompenzovaly. V roce 2016 dosahl pfebytek obchodu se zbozim
250,6 mld. korun a prevysil tak saldo z roku 2015 0 62,6 mld. korun a saldo z roku
2014 (do té doby nejvyssi) o 30,7 mld. korun. Obchod se sluzbami v roce 2016
rovnéz dosahl nejvyssiho piebytku v historii. Hodnota 101,1 mld. korun pfevysila
saldo z pfedchoziho roku o 23,0 mlid. korun.

Graf 5.2.1 Saldo bézného uctu platebni bilance (v mid. korun)
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Pravidelny gisty odliv prvotnich dichodl do zahrani¢i v pribéhu poslednich let
dosahoval stabilné pfes 250 mlid. korun a kazdy rok se zvySoval. V roce 2016 to
bylo 271,8 mid. korun. Nejvétsi Cast tohoto odlivu tvofi didchody z pfimych
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investic. investic, jejichz zaporné saldo se pravidelné prohlubovalo a v roce 2016 dosahlo
344,3 mld. korun. V poslednich sedmi letech k deficitu stabilné pfispivaly
i dichody z portfoliovych investic (19,0 mid. vroce 2016). Ve sméru pfebytku
pUsobily nahrady zaméstnancim (35,0 mid. korun v roce 2016), jejichz kladné
saldo v poslednich ¢tyfech letech rostlo, pfesto ani zdaleka nemohlo prevysit odliv
investi¢nich ziska.

Financni Ucet platebni Na stavu finanéniho uctu platebni bilance se v poslednich letech vyrazné
bilance byl v prebytku od podepisovala politika kurzovych intervenci. Finanéni et je od roku 2012 v prebytku,
roku 2012. Veskeré N . . L N ! A

faktory pusobici deficitné Ktery se az do roku 2016 zvySoval. V quskem roce dosahlo _kladne saldo tokl na
byly pfevaZeny nar(istem finanénim G¢tu 117,7 mid. korun a oproti roku 2015 se snizilo o 58,1 mid. korun.
rezervnich aktiv. Deficitné pusobil prakticky stejnou silou isty pfiliv pfimych (141,0 mid. korun),

portfoliovych (169,5 mld. korun) i ostatnich investic (146,6 mld. korun). Tyto faktory
v8ak byly vyrazné prevySeny narGstem rezervnich aktiv o 563 mld. korun. Rezervni
aktiva zaznamenala vyrazny narust jiz v pfedchozim roce, kdyz zrychleni ekonomiky
vyZadovalo operace na devizovém trhu, které by udrzely kurz koruny nad hranici 27
CZK/EUR. Tehdy byl narast roven 351,3 mid. korun.

V roce 2016 doslo Zdrojem pfilivu pfimych investic vroce 2016 byly z¢asti reinvestice ziskl na
k velkému prilivu strané pasiv ve vysi 113,1 mld. korun, ddleZity byl i narast objemu dluhovych
portfoliovych investic p ‘o . . s . . .
prostrednictvim nakupt nastroju na strané pasiv ve vysi 64,6 mid. korun a soucasné redukce na aktivni
dluhovych cennych strané o 33,2 mld. korun (poprvé za dostupnou datovou fadu). P¥iliv portfoliovych
papird. investic byl z nejvétsi ¢ast tvofen nakupy dluhovych cennych papirt (celkem za

181,7 mid. korun, z toho vladni dluhopisy tvofily 121,7 mid. korun).

5.3. Investic¢ni pozice a zahraniéni dluh

Investiéni pozice CR vUgi Schodek investiéni pozice Ceské republiky k 31. 12. 2016 &inil 1 175,5 mld. korun.
zafranici dosahla v roce Od roku 2012, kdy tento schodek dosahl své nejvy3si hodnoty (1 864,1 mid.
schodku. . i v v, ol 4o . P .
korun), se jeho hodnota sniZuje, pfedevSim kvuli narGstu objemu rezervnich aktiv
(od roku 2012 o 1 342,7 mid.). Minoritné pasobi i kladné saldo ucasti a podill
v investi¢nich fondech (212,4 mld. korun v roce 2016). Bez narlstu rezervnich
aktiv by se schodek investi¢ni pozice prohluboval — jeho nejvyznamnéjSim
zdrojem jsou akcie a ostatni Ulasti, jejichz zaporné saldo se kazdym rokem
zvySuje a loni dosahlo 2 320,0 mld. korun. Prohlubuje se i deficit v polozce

dluhovych papiru.

Zahraniéni diuh CR Celkovy zahrani¢ni dlun CR ke konci roku 2016 &inil 3 528,1 mid. korun. Na

mezirocné vzrost. narGistu dluhu vroce 2016 se podilely pFedevsim instituce pFijimajici vklady,
kromé centralni banky (+249,7 mld. korun) a vladni instituce (+85,1 mid.), v mensi
mife centralni banka (+30,8 mid. korun). Ostatni sektory v ekonomice svuj
zahrani¢ni dluh snizily o 33,2 mld. korun, k poklesu jejich dluhu o 127,5 mid.
korun v8ak doslo uz v roce 2015.

Podilely se na tom hlavné V porovnani s rokem 2015 vzrostla v roce 2016 zadluZenost instituci pfijimajicich
qutr';ijgmjggc' vklady, vklady (dosahla 1 097,0 mid. korun ke konci roku). NarGst &inil 249,7 mld. korun
zahraniéni diuh av jejich pfipadé rostla vyhradné kratkodoba zadluzenost. V roce 2016 rostla
prostfednictvim obéziva a celkova kratkodoba zadluzenost tohoto sektoru prostfednictvim obéziva a vkladd,
vkladu... jiz o rok dfive se skokové zvySila hodnota dluhu v kratkodobych dluhopisech.

Podil instituci pfijimajicich vklady na zahrani¢nim dluhu se zvySil z 26,5 % v roce
2015 na 31,1 % v lofiském roce.

- a viadni instituce, které Zahrani¢ni zadluzenost vladnich instituci ¢inila 866,6 mid. korun a prevazné méla
g{jﬁg;‘goﬂ'g‘égﬂigbe dlouhodobou povahu. Na celkovém zahraniénim diuhu mél viadni sektor podil
papiry. 24,6 %. Ten se od roku 2006 zvySil 0 6,7 p.b. Pfitom mezi lety 2014 a 2016 doslo

k jeho naristu o 2,9 p.b. Vyrazné v uvedeném obdobi narostl dlouhodoby
zahraniéni dluh. Ze sloZeni podle instrumentl je patrné, Ze ktomu doSlo
prostfednictvim dlouhodobych dluhovych cennych papir(. Hodnota kratkodobych
dluhovych cennych papird v zahraniénim dluhu pfitom poklesla. Lze za tim vidét
snahu vladnich instituci vyuzit mimofadné nizké vynosy, kterych vroce 2016
dosahovaly Ceské vladni dluhopisy, ¢astec¢né se projevily spekulativni nakupy
pfed o¢ekavanym ukonéenim kurzovych intervenci.
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