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4. VnéjsSi ekonomické vztahy

Vné&jsi rovnovaha Ceské
ekonomiky se z hlediska
poméru salda bézného
uctu platebni bilance

k HDP vyrazné zlepSila

K vys§§imu prebytku
bézného Uctu v prvnich
tfech mésicich roku 2014
v meziro€nim srovnani
prispél jak mensi deficit
bilance vynos, ...

... tak zlepsené saldo
vykonové bilance

Cisté pFijmy z rozpo&tu
Evropské unie vyrazné
vylepSily saldo
kapitalového uc¢tu

Na deficitu finanéniho
uctu platebni bilance

v 1. Etvrtleti 2014 mély
podil zejména transakce
tuzemskych obchodnich
bank

Cisty odliv pfimych
zahrani¢nich investic
ze zahranici vlivem
splaceni uvéra
tuzemskym matefskym
spole&nostem

Nakupy zahrani¢nich
cennych papird domacimi
investory v prvnich tfech
mésicich roku 2014 vedly
k mirnému poklesu
prebytku na portfoliovém
Uctu v meziro€nim
srovnani

¢suU

Bézny ucet platebni bilance skongil v 1. Ctvrtleti 2014 v pfebytku, coz bylo v tomto
obdobi, v prvnich tfech mésicich roku, jiz standardem. Pfesto bylo dosazené
saldo bé&zného uctu vyjimecné — prebytek 72,3 mld. korun byl historicky nejvyssi
a vice nez sedmkrat vySSi v porovnani s 1. kvartalem 2013. V relaci k hrubému
doméacimu produktu v nominalnim vyjadfeni bez sezdnniho ocisténi prebytek
bé&Zného u&tu dosahl 7,7 %, coz bylo 0 6,6 pb. vice neZ pfed rokem a opét nejvice
v historii CR. Vné&jsi rovnovaha se tak v obdobi riistu tuzemské ekonomiky, jenz
byl mimo jiné taZzen i vy8Sim pfebytkem zahrani¢niho obchodu, znatelné zlepSila.

Pfebytek béZzného uctu platebni bilance se v 1. Ctvrtleti 2014 v porovnani s jeho
urovni pred rokem zlepsil zejména diky nizSimu deficitu bilance vynos(. Ten se
mezirocné zmensil o 40,9 mid. korun, dosahl jen 25 mid. korun a byl nejmensi
od prvnich tfech mésicu roku 2011 (-17,1 mid. korun). K niz§imu deficitu pfispély
jak 0 33,2 mid. korun mensi vyplaty dichodl nerezidentim — snizené zejména
niz8i hodnotou vyplacenych dividend z pfimych zahrani¢nich investic v tuzemsku,
ktera by mohla svéd¢it o ochoté zahrani¢nich investord ponechat vétsi ¢ast ze
zisku v rostouci tuzemské ekonomice k dal8i expanzi —, tak o 7,7 mld. korun vyssi
pfijmy rezident( ze zahrani¢i.

Na vys8im prebytku béZného uctu platebni bilance v prvnich tfech mésicich roku
2014 se podilel i lepSi vysledek obchodu se zbozim a sluzbami, tedy tzv. saldo
vykonové bilance, ktera byla v meziroCnim srovnani o 25 mld. korun vy$&Si.
Prebytek obchodu se zbozim se dle udaju platebni bilance zlepsil diky vysSimu
rastu exportu v porovnani s importem o 19,2 mid. korun, dosahl 72,2 mid. korun
a byl historicky nejvy$Si. Hlavnim ddvodem byla ozivujici ekonomicka aktivita
v eurozoné projevujici se v rostouci poptavce po tuzemskych produktech. K rlstu
vykonové bilance ov§em pfispél i vysledek obchodu se sluzbami — saldo pfijmu
a vydajl se meziro¢né zlepsilo o 5,8 mid. korun. PFi sniZeni pfebytku z cestovniho
ruchu o 2,5 mld. korun se na ném podilelo zejména o 7,5 mld. korun zlepSené
saldo ostatnich sluzeb. Jedinym dil¢im saldem bé&Zného uctu platebni bilance,
které bylo v 1. Ctvrtleti 2014 meziro¢né horsi, tak byly b&Zné pievody.

Kapitalovy uc€et platebni bilance dosahl prebytku 21,4 mld. korun. Na pozitivhim
saldu, které bylo v porovnani s 1. tvrtletim 2013 vy$si o 20,9 mid. korun, se podilely
zejmeéna Cisté prijmy z rozpoctu Evropské unie, které by mohly souviset s dobihajicim
inkasem prostredk( alokovanych CR v ramci programového obdobi 2007-2013.

Financni ucet platebni bilance, zejména v dusledku vyrovnani zavazku ze strany
tuzemskych obchodnich bank vig¢i zahranici ve vysi 66,4 mid. korun a poskytnuti
uverd nerezidentim v hodnoté 4,6 mid. korun, vykazal v 1. Ctvrtleti 2014 deficit
40,7 mld. korun. Ten, i pfestoZze byl o 39,9 mid. korun hlub&i nez pfed rokem,
mohl byt bez problému kryt nestandardné vysokym prebytkem bézného uctu.

V podobé& pfimych zahraniénich investic priteklo do Ceska, v dusledku splaceni
uvérl ze strany tuzemskych firem zahraniénim matefskym spolecnostem
a snizovani hodnoty zakladniho kapitalu, pouhych 13,1 mid. korun. Na pfilivu
pfimych zahrani¢nich investic do tuzemské ekonomiky se tak podilely jen
reinvestované zisky. Pfestoze piiliv pfimych zahraniénich investic do Ceska tvofil
ani ne ¢tvrtinu toho, co pfed rokem, saldo se o 3 mid. korun zlepsilo. DGvodem byl
Cisty odliv pfimych zahrani¢nich investic ze zahranici zpét do tuzemska uréovany
predevS§im splacenim GvérG dcefinych spole¢nosti ceskym matefskym
spole¢nostem.

PFiliv portfoliovych investic do zemé v 1. Ctvrtleti 2014 zesilil na 31,2 mid. korun,
tedy na &astku, jez byla zhruba dvakrat vy8Si neZz ve stejném obdobi lofiského
roku. Zahranicni investofi zintenzivnili nakupy tuzemskych majetkovych cennych
papiru, kterych v &istém nakoupili o0 4,3 mid. korun vice nez v 1. tvrtleti 2013.
Zejména méli ale zajem o dluhopisy, do nichz investovali 26,2 mid. korun, tedy
orovnych 12 mld. korun vice nez pfed rokem. Pfesto se prebytek na uctu
portfoliovych investic o 2,9 mid. korun zGzil. Dlvodem bylo, Ze své
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investice v zahraniCi silné posilovali i tuzemsti rezidenti. Zatimco v prvnich tfech
mésicich roku 2013 investovali jen do majetkovych cennych papirll a dluhopisy
prodavali, v 1. Ctvrtleti 2014 nakupovali obé finanéni aktiva — celkem jich pofridili
za 15,2 mld. korun.

| pfes oziveni Eeské ekonomiky projevujici se v silné dynamice dovoz( - v 1. Ctvrtleti
2014 stouply celkové podle dat o zahranicnim obchodé v narodnim pojeti
mezirotné o 14,4 % - byla dynamika vyvoz( z CR jesté silngjsi (+16,1 %) diky

dovoziim zaznamenavala CR v kazdém z prvnich &tvrtleti let 2012-2014.

Druhy nejsilngjsi rist obchodld od roku 2006 v datech za 1. Ctvrtleti v meziroénim
vyjadfeni byl vSak ovlivnén velmi nizkou srovnavaci zakladnou stejného obdobi
roku 2013, kdy zahraniéni obchod CR meziroéné klesl (dovoz o 5 %, vyvoz
04,4 %). Kromé statistické zakladny vSak dalSi zvyhodnéni pfedstavoval slaby kurz
Ceské koruny. Tyto pfic€iny ovlivnily skute¢nost, Zze meziro¢né klesly exporty pouze
u sedmi z celkem 45 poloZzek vyrobkové klasifikace CZ-CPA, z cenovych pficin
predevsim u energetickych komodit (elektfina o 20 %, uhli o 14 %, ropa zemni plyn
0 24 %, koks a rafinované ropné produkty o 3 %). Dale klesl i export zakladnich
kovl (-2 %) a hodnotové zanedbatelné vyrobky pro tisk a nahravani a produkty pro
architektonické a inZenyrské ¢innosti.

Hodnotové vsak $lo o meziroéni ,vypadek® ve vysi pouhych 4,2 mid. korun, zatimco
narust celkovych exportl €inil vyraznych 107,9 mid. korun.

Témeér dvé pétiny meziroéniho pfirlistku celkového exportu v 1. C&tvrtleti 2014
obstaral vyvoz aut a jejich dilu, ktery stoupl 0 31 % na 178,4 mid. korun. O témér
tietinu (+32 %) vSak stoupl i jejich dovoz (graf 10), ktery hodnotové tvofi jen asi
polovinu (86,6 mlid. korun) exportované hodnoty aut a dild. Vazba na potfebné
dodavky pro automobilky byla opét potvrzena — dovozy pryZzovych a plastovych
vyrobkud stouply o Ctvrtinu na 37,9 mid. korun, dovozy elektrickych zafizeni 0 17 %
na 47,5 mid. korun. Zajimavy vyvoj zaznamenaly obchody s uhlim — zatimco jeho
export o zhruba pUlmiliardu korun klesl, dovoz naopak v téze hodnoté stoupl.

Na nominalni vysledek zahrani¢niho obchodu a také na konkurenceschopnost
tuzemskych firem pozitivné pUsobila i v 1. &tvrtleti 2014 oslabena koruna — vy$si
rdst vyvoznich cen oproti cenam dovoznim umoznil firmam vytvofit dodateéné
korunové zisky a promitl se pozitivné do vy88iho pfebytku obchodni bilance (graf 9).

Graf ¢. 10 Dovoz a vyvoz hlavnich obchodnich
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