V. VNEJSIi EKONOMICKE VZTAHY

A. Zahraniéni obchod'®

Zahranicni obchod provazela ve 4. ctvrtleti 2006 v porovnani se stejnym obdobim 2005 vyznamné vy$si dynamika.
Obrat zahraniéniho obchodu vzrostl 0 16,5 % (o 165,8 mid. K&) a dosahl 1 170,0 mid. K&. Na jeho pfirdstku se podilel
vyvoz 51,6 % a dovoz 48,4 %. Prirlistek dovozu zaostaval za pfiristkem vyvozu o 1,0 p.b.. Pfebytek obchodni bilance
byl v porovnani se 4. étvrtletim 2005 vyssi o 5,4 mid. K&. Saldo zahrani¢niho obchodu se teritorialné zlepSilo zvySenim
prebytku s vyspélymi trznimi ekonomikami (zejména se staty EU25) a s evropskymi tranzitivnimi ekonomikami
a poklesem schodku se SNS™; s rozvojovymi ekonomikami a s ostatnimi stéty20 se prohloubenim deficitu bilance s
témito staty zhorsila. Ve zboZové struktufe zaznamenalo saldo zlepSeni pouze u stroju a dopravnich prostredk
(zvySenim aktiva) a u mineralnich paliv (snizenim schodku). V disledku posileni CZK k EUR a k USD rostl ve 4. ¢tvrtleti
2006 rychleji vyvoz i dovoz v EUR (22,3 % a 21,2 %) a zejména v USD (32,6 % a 31,5 %).

Zahrani¢ni obchod byl pozitivné ovlivnén ristem vyroby v odvétvich zpracovatelského pramyslu. V téchto
odvétvich vzrostl meziro¢né vyvoz o 17,1 % (o 82,8 mid. K&). Rast vyroby (a tim vyvozu) byl zaznamenan predevsim
v odvétvich vyroby dopravnich prostiedk, elektrickych a optickych pfistroju a vyroby a opravy stroju a zafizeni. Pfiznivé
pusobil i pokracujici ekonomicky rist ve statech EU. Ekonomika EU25 vzrostla ve 4. &tvrtleti 2006 meziroéné
03,4 % a eurozény o 3,3 %. Tento vyvoj byl mj. podpofen ekonomickym vyvojem Spanélska, Rakouska, Finska,
Svédska a hlavné Némecka, jehoZ ekonomicky rast o 3,7 % byl nejvy3si od roku 2000. OZiveni némecké ekonomiky se
projevilo v rastu ¢eského vyvozu do Némecka. Zatimco ve 4. Ctvrtleti 2005 klesl meziroéné vyvoz do Némecka o 2,1 %,
tak ve 4. ¢tvrtleti 2006 meziro¢né vzrostl o 14,3 %.

Vyvoj zahrani¢niho obchodu

Vyvoz Dovoz Obchodni bilance
celkem meziro¢ni zmény celkem | meziro¢ni zmény celkem meziro¢ni zmény
v mld. K& v % v mld. K& v % v mid. K&
1. Stvrtleti 2006 512,6 81,6 18,9 486,7 79,3 19,5 25,9 2,3
2. Gtvrtleti 2006 528,0 51,6 10,8 520,6 57,8 12,5 7,4 -6,2
3. Ctvrtleti 2006 515,1 56,6 12,4 510,6 52,3 11,4 4,5 4,3
4. Ctvrtleti 2006 588,3 85,6 17,0 581,7 80,2 16,0 6,6 54
Rok 2006 2 144,0 275,4 14,7 2 099,6 269,6 14,7 44,4 5,8

Teritorialni struktura zahraniéniho obchodu byla ve 4. &tvrtleti 2006 (viz tabulka €. 5.1 v pfiloze) proti 4. Ctvrtleti 2005
provazena:

- zvySenim vyvozu do vSech hlavnich teritoridlnich oblasti. Nadpramérny rast byl patrny u vyvozu do SNS,
ostatnich statd a do evropskych tranzitivnich ekonomik, ¢imz doslo celkové k posileni podilu téchto skupin statd na
vyvozu z 6,5 % na 7,1 %. Zna¢né podprimeérna dynamika provazela vyvoz do rozvojovych ekonomik. Vyvoz do
vyspélych trznich ekonomik zaznamenal mirné podprdmérny rust vlivem poklesu vyvozu do ostatnich vyspélych trznich
ekonomik, nebot rlist vyvozu do statll EU25 i do statd ESVO byl nadprimérny. Zastoupeni statd EU25 na celkovém
vyvozu meziro¢né vzrostlo z 83,2 % na 83,9 %. Z absolutniho navyseni celkového vyvozu proti 4. Etvrtleti 2005 pfipadla
nejvétsi ¢ast (75,3 mid. K&) na pfirlistek vyvozu do statd EU25, dale pak na rust vyvozu do SNS (5,2 mid. K&) a do
evropskych tranzitivnich ekonomik (2,6 mid. K&). Na celkovém navySeni vyvozu do statd EU25 se vice nez tfemi
¢tvrtinami podilel rist vyvozu do 7 statd — Némecka, Spojeného kralovstvi, Italie, Slovenska, Polska, Francie
a Madarska. Z vyvozu do dalSich statd (mimo EU25) vzrostl pfedev§im vyvoz do Ruska, na Ukrajinu, do Rumunska,
Norska, Indie a Ciny, pokles se projevil u vyvozu do Spojenych statd;

- rstem dovozu ze v8ech hlavnich teritorialnich uskupeni. Nadprimérné vzrostl dovoz z ostatnich statt a z
evropskych tranzitivnich ekonomik, ¢imz se dohromady zvySil podil téchto statd na celkovém dovozu ze 7,2 % na 8,5 %.
Niz8i dynamika byla zfejma u dovozu z rozvojovych ekonomik a zejména ze SNS. Mirné podpramérny rust, ktery byl
ovlivnén poklesem dovozu ze statll ESVO, provazel dovoz z vyspélych trznich ekonomik, nebot dovoz ze statli EU25 byl
nadpramérny. Podil statd EU25 na celkovém dovozu meziroéné posilil z 69,2 % na 69,9 %. Z celkového absolutniho
rstu dovozu proti 4. ¢tvrtleti 2005 pfipadlo 59,4 mid. K& (74,1 %) na zvySeni dovozu ze statll EU25, dale pak na rlst
dovozu z ostatnich statd 11,6 mid. K&, z rozvojovych ekonomik 3,3 mid. K&, z ostatnich vyspélych trznich ekonomik
mimo EU25 2,8 mid. K& a z evropskych tranzitivnich ekonomik 1,5 mid. K& Na celkovém navySeni dovozu ze statd
EU25 se podilel vice nez dvéma tretinami pfiristek dovozu ze 6 statll — Némecka, Polska, Italie, Nizozemska, Madarska
a Spojeného kralovstvi. U dovozu z dalich statl (mimo EU25) Ize zminit rast dovozu z Ciny, Ukrajiny, Azerbajdzanu,
Japonska, Spojenych stat( a Tchaj-wanu. Pokles zaznamenal dovoz z Ruska a z Norska;

- prebytkem zahraniéniho obchodu se staty EU25, staty ESVO a s evropskymi tranzitivnimi ekonomikami
a zapornym saldem zahraniéniho obchodu s ostatnimi staty, SNS, ostatnimi vyspé&lymi trznimi ekonomikami a s

18 V8echny Udaje jsou (pokud neni jinak uvedeno) v b&Znych cenach. Udaje za rok 2005 jsou definitivni podle uzavérky k 28. srpnu
2006 a udaje za rok 2006 jsou zpfesnéné podle uzavérky k 28. unoru 2007.

"9 Spoledenstvi nezavislych stat.

% Sina, Severni Korea, Kuba, Laos, Mongolsko a Vietnam.



rozvojovymi ekonomikami. Kladné saldo meziro¢né vzrostlo v zahrani¢énim obchodu se staty EU25 o 15,9 mid. K& a s
evropskymi tranzitivnimi ekonomikami o 1,1 mid. K&. Pasivum obchodni bilance se staty ESVO preslo v aktivum a se
SNS se meziroéné zmirnilo o 3,8 mld. K&. Zhorsil se deficit zahraniéniho obchodu s ostatnimi staty o 10,6 mid. K¢,
s rozvojovymi ekonomikami o 2,4 mid. K& a s ostatnimi vyspélymi trznimi ekonomikami o 4,4 mid. K¢&. Meziro¢ni
navySeni kladného salda zahrani¢niho obchodu se staty EU25 rezultovalo z vy3Siho aktiva obchodni bilance se
Slovenskem, Némeckem, Spojenym kralovstvim, Francii, Spanélskem, Svédskem a Polskem, z pfechodu pasiva do
aktiva u obchodni bilance s Italii. Nepfiznivy vliv na bilanci obchodu se staty EU25 mélo prohloubeni deficitu
s Nizozemskem. Z dal$ich stat(i (mimo EU25) Ize uvést vysoky schodek zahraniéniho obchodu s Cinou (40,1 mid. Kg&),
ktery byl meziro¢né o 10,5 mid. vy$si, s Ruskem (16,0 mld. K&), jenz se v§ak meziro¢né snizil o 4,3 mld. K&, prohloubeni
deficitu obchodu s Japonskem, Tchaj-wanem, Azerbéjdiénem, prechod bilance obchodu s Norskem z pasiva do aktiva
a rlst prebytku obchodu s Rumunskem.
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Ovyvoz Odovoz B bilance

V teritorialni orientaci zahrani¢niho obchodu pokracovala silna koncentrace na pomérné maly pocet statl, o ¢emz svédci
nasledujici prehled:

Zahranicéni obchod s vybranymi staty

Vyvoz Dovoz
Stat v Eld meziro¢ni zmény podil v % Stat v mid. K& meziro¢ni zmény pogn v
¢ |vmldKE| v% vmid. K& | v% %
Némecko 180,3 22,5 14,3 30,7 | Némecko 160,7 18,4 12,9 27,6
Slovensko 52,1 6,0 13,0 8,8 Cina 42,9 11,3 35,7 7.4
Polsko 34,4 6,0 21,0 5,9 | Polsko 31,3 4,9 18,4 54
Francie 32,3 5,7 21,6 5,5 | Slovensko 29,2 1,8 6,7 5,0
Rakousko 28,8 3.1 11,9 4,9 | Rusko 29,1 -1,0 -3.3 5,0
Italie 28,0 6,1 28,2 4,8 | Italie 27,4 4.4 19,2 4,7
Spojené kralovstvi 27,9 6,5 30,4 4,7 | Francie 26,9 3,5 15,1 4,6
Nizozemsko 21,5 0,8 3,8 3,6 | Nizozemsko 25,3 4,4 21,2 4,4
Madarsko 19,3 4,4 29,4 3,3 | Rakousko 22,9 3,3 17,0 3,9
Spanélsko 16,2 3,3 25,5 2,8 | Japonsko 17,4 1,1 6,5 3,0
Belgie 16,1 2,7 20,2 2,7 | Spojené kralovstvi 16,7 3,9 31,0 2,9
Rusko 13,1 3,3 33,3 2,2 | Madarsko 15,3 4,2 37,9 2,6
Spojené staty 12,2 -2,3 -15,8 2,1 | Spojené staty 13,1 1,1 8,8 2,3
Svédsko 10,8 3,0 39,5 1,8 | Belgie 11,8 2,4 25,0 2,0
Svycarsko 7,7 0,8 10,8 1,3 | Spanélisko 11,3 1,4 13,6 1,9

Uvedenych 15 statd se ve 4. ¢tvrtleti 2006 podilelo na celkovém vyvozu 85,1 % a na celkovém dovozu 82,7 %.

Zmény ve zbozové struktuie zahraniéniho obchodu (viz tabulka €. 5.2 v pfiloze) se ve 4. ¢tvrtleti 2006 proti stejnému
obdobi 2005 projevily u:



- stroju a dopravnich prostiedkt (SITC 7) nejvy$§§im rlstem vyvozu ze vSech tfid SITC (o 20,7 %), ktery
vyznamné ovlivnil pfiristek celkového vyvozu. Meziro€ni zvy$eni vyvozu stroju a dopravnich prostfedkd o 55,2 mid. K&
se na navySeni celkového vyvozu podilelo témér 65 %. NejvysSi pfirlistek (relativni i absolutni) mezi vSemi tfidami SITC
zaznamenal i dovoz, ktery meziro¢né vzrostl o 21,3 %, tj. 0 44,8 mld. K&, coz predstavovalo skoro 56 % z navySeni
celkového dovozu. Vyvoj vyvozu a dovozu v této tfidé SITC posilil podil strojii a dopravnich prostfedk( na celkovém
vyvozu o 1,7 p.b. a na celkovém dovozu o 2,0 p.b.. Kladné saldo zahrani¢niho obchodu se stroji a dopravnimi
prostfedky, které dosahlo 66,2 mid. K& (20,6 % vyvozu této tfidy SITC), meziroéné vzrostlo o 10,4 mid. K¢ a vyhradné
urCovalo prebytek celkové obchodni bilance. Nejvétsi meziro€ni zvySeni aktivniho salda zaznamenal zahraniéni obchod
se silni¢nimi vozidly (o 4,9 mid. K¢&) a z toho zejména s automobily osobnimi aj. vozidly pro dopravu osob (o 4,4 mid. K¢&),
dale pak se stroji a zafizenim vSeobecné uzivanymi v pramyslu (o 2,4 mld. K&) a strojnim zafizenim pro urcita odvétvi
pramyslu (o 0,8 mid. K&). SniZilo se meziro¢né aktivum obchodu s kancelafskymi stroji a zafizenim k automatizovanému
zpracovani dat (o 2,4 mld. K&). Meziro¢ni pokles deficitu z 4,8 mld. K& na 0,3 mid. K¢ se projevil u zahrani¢niho obchodu
s elektrickym zafizenim, pfistroji a spotfebici;

- polotovar a materialt (SITC 6) mirné podprimérnym pfiristkem vyvozu a nadpriimérnym ristem dovozu.
Vys$Si rast dovozu oproti zvy$eni vyvozu vedl k meziroénimu snizeni kladného salda u této tfidy SITC o 2,7 mid. K&.
Prebytek obchodu s vyrobky z pryZe se zvysil o 1,4 mid. K& a obchodu s vyrobky z nekovovych nerostd o 1,0 mid. K¢,
prohloubil se v8ak vyrazné deficit obchodu se Zelezem a oceli (0 4,4 mld. K&) a s nezeleznymi kovy (0 2,7 mid. K&;

- primyslového spotirebniho zbozi a zbozi j.n. (SITC 8+9) mirnéjsi dynamikou vyvozu oproti dovozu. Kladné
saldo obchodu s témito vyrobky se meziroéné snizilo o 1,3 mid. K&. Aktivum se koncentrovalo hlavné do obchodu
s nabytkem a jeho dily (4,6 mld. K&), bylo vS8ak meziro€né ponékud nizsi (o 0,9 mld. K&), pfebytek obchodu
s prefabrikovanymi budovami a vyrobky zdravotnickymi vzrostl z 3,0 mld. K& na 3,7 mld. K¢;

- chemikalii a pfibuznych vyrobki j.n. (SITC 5) podprimérnym ristem vyvozu i dovozu. Absolutni navyseni
dovozu (o 6,4 mld. K&) oproti vyvozu (o 2,5 mid. K&) bylo vy$Si, coZz zpusobilo prohloubeni deficitu bilance obchodu
s uvedenymi vyrobky z 20,1 mid. K& na 24,0 mid. K&. Nejvétsi pasivum (7,2 mid. K&) se nadale koncentrovalo do
obchodu s Ié€ivy a farmaceutickymi vyrobky, bylo v§ak meziro¢né o 0,4 mid. K& nizSi. Mezirocné vyssi schodek celkové
o 1,8 mld. K& zaznamenaly plasty v prvotni formé, plastické hmoty v neprvotnich formach a chemické prostfedky
a vyrobky;

- surovin nepozivatelnych a mineralnich paliv (SITC 2+3) podprimérnym zvySenim vyvozu a poklesem
dovozu, coz se odrazilo v meziro€nim zmirnéni deficitu zahraniéniho obchodu s témito vyrobky o 5,1 mid. K¢. Pozitivni
dopad méla hlavné bilance s ropou, ropnymi vyrobky a pfibuznymi materialy, jejiz schodek meziro¢né klesl o 4,3 mid.
K&, nebot deficit bilance obchodu s topnym plynem, zemnim i primyslové vyrabénym se mezirocné mirné zhorsil (o 0,2
mid. K¢&);

- zemédélskych a potravinarskych surovin a vyrobki (SITC 0+1+4) nevyznamnym rlstem vyvozu
a ponékud podpramérnym pfirGstkem dovozu. Tento vyvoj ovlivnil prohloubeni schodku zahraniéniho obchodu
s uvedenymi vyrobky meziro€né o 2,2 mld. K& ZhorSeni deficitu se koncentrovalo hlavné do obchodu se zeleninou
a ovocem (zvySeni pasiva o 0,3 mld. K&), kladné saldo kleslo u obchodu s cukrem, vyrobku z cukru a medem (o 0,9 mid.
K¢&) a u obchodu s obilovinami a obilnymi vyrobky (o 0,4 mid. K¢&).

Zahraniéni obchod se zbozovymi polozkami zafazenymi do High Technology Products (HT) zaznamenal ve
4. ¢tvrtleti 2006 proti 4. Ctvrtleti 2005 vysoky prirlistek vyvozu (26,1 %) i dovozu (26,2 %). Ve 4. ctvrtleti 2006 proti
stejnému obdobi 2005 vzrostl podil vyvozu HT polozek na celkovém vyvozu z 14,6 % na 15,7 % a zastoupeni dovozu
HT polozek na celkovém dovozu posililo z 15,8 % na 17,2 %. Deficit zahrani¢niho obchodu s HT polozkami se
meziro¢né prohloubil o 1,6 mid. K& a dosahl 7,6 mid. KE. Ve vyvozu i v dovozu HT polozek kli€ovou ulohu hraly
vypocetni technika a elektronika a telekomunikaéni zafizeni s celkovym podilem 83,2 % na vyvozu HT polozek a 79,2 %
na dovozu HT polozek. Zejména tyto dvé polozky spolu s leteckou technikou a chemickymi produkty ovlivnily celkovou
bilanci zahrani¢niho obchodu s HT poloZkami. Zahrani&ni obchod s vypocetni technikou skonc€il kladnym saldem 6,4 mid.
K&, to vSak bylo o0 2,4 mld. K& meziro€né nizsi, s elektronikou a telekomunikaénim zafizenim vykazal zaporné saldo 8,7
mld. K¢, které se mezirocné snizilo o 2,3 mld. K&. Kladna bilance obchodu s leteckou technikou klesla z 1,6 mid. K& ve
4. Ctvrtleti 2005 na 0,8 mld. K& ve 4. ¢étvrtleti 2006 a schodek zahrani¢niho obchodu s chemickymi produkty ve stejném
obdobi vzrostl z 1,4 mild. K& na 1,9 mid. K&.

Ve 4. ¢tvrtleti 2006 zesilil pozitivni vliv vyvoje vyvoznich a dovoznich cen, resp. sménnych relaci na vysi docileného
kladného salda zahrani¢niho obchodu v béznych cenach. Ve 4. Ctvrtleti 2006 vzrostl mezirocné realné vyvoz o 17,0 %
a dovoz 0 18,6 %.

Vyvoj obchodni bilance v béznych cenach a ve stalych cenach

2006
1. Ctvrtleti 2. Ctvrtleti 3. Ctvrtleti 4. Ctvrtleti
Meziroéni deflator vyvozu, v % " 97,9 98,0 99,9 100,0
Meziroéni deflator dovozu, v % " 101,0 99,9 99,3 97,8
Sménné relace ? 96,9 98,1 100,6 102,2
Obchodni bilance v béznych cenach, v mid. K& 25,9 7,4 4.5 6,6
Obchodni bilance ve stalych cenach, v mid. K& 41,8 17,6 1,4 -6,5
Vliv cen, v mid. K& -15,7 -10,2 3,1 13,1

) Propocty deflatord jsou provedeny pomoci indext cen vyvozu a indext cen dovozu podle 67 skupin SITC, rev. 3 na dvé mista.

2 Sménné relace jsou propodteny z cenovych deflatord.



Zatimco ve 4. ¢tvrtleti 2006 vyvozni ceny vyvoz v béznych cenach neovlivnily, tak dovozni ceny naopak snizily dovoz
v bé&Znych cenach o 13,1 mid. K&.

B. Platebni bilance
(zpracovala CNB podle predb&znych vysledki)

Platebni bilance za 4. ¢tvrtleti 2006 skonéila na bézném uétu schodkem ve vysi 50,4 mid. K&, ktery predstavuje
meziroéné zhorSeni o 27,9 mid. K¢.

Saldo obchodni bilance bylo ve 4. ¢trtleti aktivni ve vysi 6,6 mid. KE a meziro¢né se zvysilo o 5,4 mid. K&. V béznych
cenach ¢&inil pfiristek vyvozu 17 % a dovozu 16 %.

Platebni bilance

v mid. K&
3. Ctvrtleti 2005 | 4. Ctvrtleti 2005 | 1. Ctvrtleti 2006 | 2. Ctvrtleti 2006 | 3. Ctvrtleti 2006 | 4. Ctvrtleti 2006
Bézny ucet -32,9 -22,5 6,9 -46,5 -43,7 -50,4
Kapitalovy ucet 0,0 2,3 2,5 -1,5 22 5,5
Finan&ni ucet 42,9 24,3 -10,4 30,1 47,3 44,6
Zména rezerv (- narust) -2,7 -3,3 -0,7 1,0 25 0,1

Bilance sluzeb byla ve 4. Ctvrtleti pfebytkova ve vysi 1,2 mild. K& Meziro¢ni pokles aktiva sluzeb o 2,1 mid. K& byl
nepfiznivé ovlivnén nardstem schodku ostatnich sluzeb a poklesem ¢€istych pfijma ze zahraniéniho cestovniho ruchu.
V obchodovani s dopravnimi sluzbami se meziroéné zvysily pfijmy z potrubni pfepravy a pfiznivéj$i bilance mezi pfijmy
a vydaji byla patrna u letecké dopravy. Pokles aktivniho salda zahrani¢niho cestovniho ruchu o 1 mid. K¢ na 12,8 mid.
K& odrazel nizsi pocet pfijezdd zahraninich hostd zejména u jednodennich cest. Pokracoval rdst vydaju spojeny
s pobytem v zahrani¢i o 2,7 %. V bilanci ostatnich sluzeb byl vykazan vyssi rist vydajl v porovnani s pfijmy. Deficit
bilance ostatnich sluzeb dosahl 20 mid. K¢&.

Bilance vynos( meziroéné zvysila schodek o 23 mid. K¢ na 55,5 mid. K&. Zvysily se objemy vyplacenych dividend
a naklady spojené se zaméstnavanim cizincll v Ceské republice.

Bilance béznych pfevodu byla ve 4. Ctvrtleti pasivni ve vysi 2,7 mid. K¢, coz pfedstavuje meziro€ni zhorseni o 8,2 mid.
KE. Cisté saldo finan¢nich tok( Ceské republiky ve vztahu k rozpo¢tu Evropské unie zahrnovanych na bézném uctu bylo
zaporné ve vysi 1,7 mld. K&.

Kapitalovy ucet byl ve Ctvrtém Ctvrtleti prebytkovy 5,5 mid. KE (meziro¢né o 3,2 mid. KE vyssi). Ve vladnim sektoru jsou
zahrnuty Ccisté pfijmy Ceské republiky z fondu Evropské unie ve vys$i 5,2 mid. K&. Aktivni saldo ostatnich sektort
souviselo pfedevsim s obchodovanim s patentovymi pravy a emisnimi povolenkami.

Na finanénim aétu platebni bilance byl ve ¢tvrtém &tvrtleti roku 2006 vykazan Eisty pfiliv zdroja ve vysi 44,6 mid. K&. Ve
srovnani se stejnym obdobim minulého roku doslo k navyseni zdroji o 20,4 mid. K&. Tento vyvoj souvisel zejména
s prilivem portfoliovych investic a dale s Cistym aktivnim saldem zahrani€nich pfimych investic. U ostatnich investic
a finan¢nich derivata byl vykazan odliv zdroju do zahranici.

Cisty ptiliv pfimych zahraniénich investic ve &tvrtém &tvrtleti se uskutednil v rozsahu 29,5 mlid. K&, coZ predstavuje
meziro¢ni pokles 24,5 mid. K&. Vyrazny pokles objemu na bazi ro¢nich klouzavych thrn( je dan mimofadnymi vynosy
z privatizace v roce 2005.

Pfimé investice do Ceské ekonomiky pfiplynuly v souhrnné vysi 37,5 mid. K&, z ¢ehoz 22,2 mid. K& sméfovala do
navy$eni zakladniho kapitalu spole¢nosti a 20,5 mld. K& pfedstavuje odhad podilu reinvestovaného zisku pro zahrani¢ni
investory. Zbyvajici ¢astka pfipada na uvérové vztahy vucéi investorovi. Podle odvétvové struktury zakladniho kapitalu
sméfovaly zahrani¢ni investice pfedevSim do odvétvi obchodu s nemovitostmi, poskytovani finan€nich sluzeb
a zpracovani ropy a vyroby produktl z pryZe a plastd. TeritoridIni skladba zahrani¢nich investic se dlouhodobé& neméni.
Zemeé Evropské unie (pfedevsim Lucembursko, Rakousko a Némecko) pokryly 95% z celkového pfilivu pfimych investic.

Pfimé investice tuzemskych podniki do zahranici ve &tvrtém &tvrtleti Cinily 7,9 mid. KE (meziroéné mirny rdst). Investicni
akce byly spojeny predevsim s vyrobou a rozvodem energii a vody a sméfovaly do Bulharska, Polska a Ruska.

V protikladu s vyvojem predchozich obdobi byl ve &tvrtém CEtvrtleti 2006 vykazan Cisty pfiliv portfoliovych investic ve
vysi 29,8 mid. K¢&. Uréujicim faktorem byla objemové vyznamna emise dluhopist tuzemského subjektu v zahranici
a zvy$ena poptavka zahrani¢nich investord po nakupu tuzemskych viadnich dluhopisti a akciich tuzemskych
spole¢nosti. Tuzemsti investofi nakupovali na zahrani¢nich trzich pfedevSim majetkové cenné papiry.

V poloZce finan€nich derivat byla zména pozice ve ¢tvrtém &tvrtleti 2006 pasivni ve vysi cca 5 mid. KE&. V meziroénim
srovnani doslo u této polozky k navyseni pasivniho salda o 4,3 mid. K&.



V poloZce ostatnich investic nastal Cisty odliv zdroju do zahrani¢i v rozsahu 9,7 mid. K&, coZz meziroéné predstavuje
narlst cca 0,9 mid. K&. Transakce vladniho sektoru zahrnovaly ¢erpani Gvéru od EIB na vystavbu dopravni infrastruktury
a Cerpani uvérl na financovani projektd na regionalni drovni. Na strané aktiv se uskuteénily v malém rozsahu splatky
dfive poskytnutych vladnich uvérl. Vysledné €erpani zahrani¢nich zdroju viadnim sektorem ¢inilo v saldu 3,3 mid. K&.
Podnikovy sektor vykazal odliv zdroji do zahrani¢i ve vysi 11,8 mid. K& RovnéZ u bankovnich instituci doslo k odlivu
kapitalu ve vySi cca 1,2 mld. K&.

Devizové rezervy CNB

Devizové rezervy CNB se ve &tvrtém &tvrtleti po vyloudeni vlivu kurzovych rozdild téméF nezménily. Na strané pfijma
byly inkasovany vynosy z jejich investovani a vydaje byly spojeny s provadénim transakci pro klienty. Meziroc¢né vSak
devizové rezervy vykazaly pokles o cca 3,3 mid. KE. Stav devizovych rezerv ke konci 4. &tvrtleti dosahl 656,6 mid. K¢,
které by postaCovaly k pokryti cca 3,3 mési¢niho dovozu zbozZi a sluzeb. Meziro¢né stav devizovych rezerv poklesl
0 70,1 mid. K¢&.

C. Devizovy kurz koruny
(zpracovala CNB podle predb&znych vysledkt)

Pramérny kurz koruny vaéi euru ve 4. Ctvrtleti 2006 meziroéné posilil z 29,3 na 28,05 CZK/EUR. Apreciacni trend
patrny jiz z pfedchozich Ctvrtleti se zejména v zavéru roku prohluboval. Hlavni pfiinou byl zfejmé& obnoveny pozitivni
sentiment finan¢nich trhd vici stfedoevropskému regionu. Mira apreciace se u jednotlivych mén liila, pficemz ceska
koruna (spolu s polskym zlotym) byla nejpomaleji posilujici ménou v regionu (zfejmé vlivem zaporného Urokového
diferencialu).

Praimérny kurz koruny vicéi americkému dolaru ve 4. ¢tvrtleti 2006 meziroéné posilil z 24,7 na 21,8 CZK/USD. Vyvoj
kurzu dolaru ovliviiovalo zastaveni zvySovani ménovépolitickych sazeb v USA, informace o postupném ochlazovani
americké ekonomiky v kontrastu s vyvojem v eurozéné.

Index nominalniho efektivniho kurzu koruny (rok 2005=100) za 4. Ctvrtleti dosahl v prdméru drovné 105,7 %
a mezironé tak zvysil loriské zhodnoceni o 4,5 procentnich bodl. V jeho vyvoji se projevilo zpevnéni kurzu koruny,
zejména vici EUR a USD.

Index realného efektivniho kurzu (rok 2005=100) vyjadfeny v cenach prumyslovych vyrobcu podle udaju za 4.¢tvrtleti
2006 ve srovnani se stejnym obdobim pfedchoziho roku aprecioval o 3,2 procentnich bodu, index ve spotfebitelskych
cenach o 3,3 procentnich bodd. Meziro¢ni index vyjadfeny v cenach pramyslovych vyrobcd se zvysSil o 2,0 procentni
body, ve spotfebitelskych cenach o 4,3 procentni body.



