Vnéjsi ekonomické vztahy
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Vnéjsi rovnovaha Ceské ekonomiky se zhorsila. Za tfi Ctvrtleti se deficit bézného uctu
platebni bilance proti stejnému obdobi 2009 prohloubil o0 61 mld. korun a dosahl 90,8
mid. korun. Jeho zvétSeni zplsobila z necelych dvou ftfetin redukce prebytku
vykonoveé bilance - kde nezpusobil zhorSeni vysledek zahrani¢niho obchodu zbozim,
ale sluzbami -, vyznamné pak rovnéz i zhorSeni bilance vynost vétSim odlivem
dividend. Tyto dva vlivy bézny uéet posunuly vyrazné do schodku, ktery by byl jesté
vétsi nebyt pfiznivého plsobeni béznych pfevodd, které meziroéné podstatné zlepsily
své saldo (o 5,7 mld. korun na saldo -1,8 mld. korun). Celkové se vychyleni z vnéjsi
rovnovahy dale zvétsilo nejen meziro¢né, ale i proti pololeti 2010.

Ve stejném obdobi krizového roku 2009 byla vnéjSi nerovnovaha Ceské ekonomiky
lepsi (deficit bézného uctu Cinil pouze 1,1 % nominalniho HDP) nez za tfi Ctvrtleti
roku 2010 (3,3 % nominalniho HDP).

Na kryti zvétSeného deficitu bézného Uctu vsSak postacoval prebytek na uctu
finanénim (129,5 mld. korun). Také vysledek kapitalového uctu byl velmi dobry (jeho
prebytek ve vysi 26,3 mld. korun vzrostl sice meziro€né o pouhou miliardu, ale od
roku 2008 za obdobi prvnich tfech &tvrtleti pfevysuji jeho pfijmy vydaje kazdoro¢né o
20 mild. korun). Proto uhrnny deficit vznikly saldy bézného a kapitalového uctu byl
prebytek na finan&nim uctu schopen pokryt dvojnasobné.

Bilance sluzeb vibec poprvé od roku 1993 podle vysledkd za tfi Ctvrtleti nepfinesla
prebytek - dovoz a vyvoz sluzeb byl ve vysledku vyrazné deficitni (-25,4 mld. korun)
oproti obvyklému pfebytku, ktery ve stejném obdobi 2009 &inil 27 mld. korun. Vyvoz
sluzeb vzrostl meziroéné o 10 % (na 320 mld. korun), jejich dovoz v8ak stoupl o velmi
silnych 31 % (na 346 mid. korun) pfedevsim vlivem bilance mezinarodni dopravy —
pfijmy Ceskeé republiky z ni sice meziro€né o Ctvrtinu stouply (+19 mld. korun) ovSem
dovoz dopravnich sluzeb se zvétsil o témér dvé tretiny (+34 mid. korun).

Pfestoze obchod zbozim se dale zlepsil s historicky nejvysSi pfebytkem podle asové
fady vysledkd za tfi Ctvrtleti, nebyl schopen zabranit propadu na bézném uctu
zplsobeném zhor$enim bilance sluzeb, ale pfedevSim bilance vynos( (-216 mid.
korun). Potvrdil se pfedpoklad nasSi analyzy prvniho pololeti o mozném pfesunu
vyplat dividend do tfetiho Ctvrtleti — zatimco do plli roku se odliv vynosu v této
podobné meziroéné snizil (coZ bylo mozné interpretovat také jako niZSi ziskovost
firem zahranicnich investoru), ve 3. Ctvrtleti opét vyznamné vzrostl a obratil tak cely
objem za tfi ¢tvrtleti do meziro¢niho rastu.

stejnym obdobim roku 2009. Tehdy stéli zahrani€ni pracovnici Ceskou republiku 26,9
mld. korun, zatimco za zminéné obdobi roku 2010 pouze 16,5 mld. korun (naopak
rezidenti pfivezli ze své prace v zahraniCi za tfi &tvrtleti 2009 zhruba 15,4 mld. a o rok
pozdeji 13,8 mld. korun), Potvrzuje se tak zfejmé, Ze odchod zahraniCnich pracovnikd
z CR byl masivniho rozméru jesté i v roce 2010.
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Obchodni bilance' se sice meziro¢né zlepsila o téméf 14 mid. na jiz rekordni
prebytek ve vysi 152,2 mld. korun, ovSem z vyvoje v jednotlivych Ctvrtletich vyplyva,
Ze prebytek vyvozu nad dovozem se kazdy kvartal roku 2010 tengil.

Zahrani¢ni obchod zbozim za tfi Ctvrtleti 2010 dale meziro€né zrychlil v tempech
dovozu i vyvozu proti meziro€ni dynamice za pololeti 2010, tedy v kumulativnich
vyjadfenich. V samotném tretim Ctvrtleti jiz tempo vyvozu neakcelerovalo. Bylo to
dano predevSim ztratou dynamiky exportu automobild (po vyrazném sniZzovani
registraci novych aut v Némecku i eurozoné) — za tfi Ctvrtleti jich bylo vyvezeno za
177 mld. korun® s bilanci +143 mld. korun, ve 3. &tvrtleti za 56 mlid. korun s bilanci 44
mid. korun. Také podil exportu osobnich automobil ve vysi pres 10 % celkovych
exportd z CR se ve 3. ¢tvrtleti snizil na 8,9 %.

Mirny predstih tempa celkoveého dovozu nad tempem celkového vyvozu se udrzel i ve
3. Ctvrtleti a potvrzuje ekonomické oziveni v CR.

Atraktivnost Ceské republiky pro zahraniéni investory nabrala znovu na sile. Pfimé
zahrani¢ni investice do Ceské ekonomiky narostly proti stejnému obdobi 2009 o 86
mid. korun na 117,4

mld. korun, ovdem pfedevSim posilenim uvérové aktivity zahrani¢nich matefskych
spole€nosti svym firmam v tuzemsku. Je to patrné z toho, ze kapitalové vstupy a
reinvestovany zisk do ¢eské ekonomiky se sice meziro¢né i kvartalné zvysily (+17
mid., resp. +39 mld. korun) na 88 mid. korun, ale nejvétsi pfiliv byl zaznamenan
v polozce ostatni kapital (+68 mid. korun). Pravé tyto dluhové injekce od matefskych
spoleCnosti ve stejném obdobi minulého roku zaznamenaly opacny smér (dcefiné
spole¢nosti v CR se prakticky neuvérovaly, naopak zde dosSlo k odlivu kapitalu do
zahranici ve vysi 39 mid. korun).

Priliv pfimych investic do CR - a naopak zmirnéni aktivity tuzemskych pFimych
investord smérem k zahranici - zvysil meziro¢né jejich Cistou pozici (98,9 mid. korun)
na nejvyssi troven od roku 2007.

Masivni emise statnich dluhopisti CR, k niz je stat nucen vysokym deficitem svého
hospodareni, nachazi stale dostateCnou poptavku v zahranic¢i. Cizi portfoliovi
investofi nakoupili hlavné tento dluh a zvySili svou &istou pozici v dluhovych cennych
papirech CR koncem 3. &tvrtleti 2010 na 137 mld. korun (koncem pololeti &inila
pouze 69 mld. korun) a spolu s istymi investicemi do akcii pak svoji celkovou pozici
na 138 mld. korun. Cesti portfoliovi investofi sva aktiva v zahraniéi spige redukovali.

Podle zmény realného efektivniho sménného kurzu koruny (deflovaného indexem
spotiebitelskych cen na vahach obratu zahraniéniho obchodu) se cenova
konkurenceschopnost ¢eské ekonomiky na zahrani¢nich trzich v pribéhu 3. Ctvrtleti
2010, na rozdil od jejiho vyvoje ve 2. Ctvrtleti, relativné vyznamné zhorsila.

! Podle vyvozu a dovozu v cenach FOB (platebni bilance).

% Data CSU.



Graf €. 5 Platebni bilance (salda bézného a Graf é. 6 Pfimé zahraniéni investice do CR a
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