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3.1.

Vnéjsi a vnitini rovnovaha
Zahraniéni obchod

V roce 2005 prevySila poprvé hodnota vyvaZzeného zboZzi hodnotu zboZi dovazeného a zahraniéni

obchod tak dosahl nejlepSiho vysledku v historii Eeské ekonomiky. Byl pozitivné ovliviiovan konjunkturni fazi
ekonomického cyklu, fungovanim zemé ve spole¢ném evropském ftrhu, potvrzenym ozivenim v zemich
velkych obchodnich partnert®, ziejmé i posilenym zdravim firemniho sektoru a v neposledni fadé také
pokraCujicimi efekty, které pfinesla zménéna struktura ekonomiky, pfedev§im v ddsledku puasobeni
dlouhodobého pfilivu pfimych zahrani¢nich investic do Ceské republiky.

Vysledek obchodni bilance je vS§ak mimorfadny i s ohledem na skute¢nost, ze po témér cely rok 2005

operoval Cesky zahraniéni obchod v podminkach zhorSujicich se sménnych relaci. DalSim nepfiznivym
faktorem znevyhodnujicim Cesky export - a zhorSujicim potazmo i obchodni bilanci - byla pokracujici
apreciace sménného kurzu koruny k euru. Jeji posilovani k americkému dolaru naopak tlumilo negativni
dopad velmi vysokych cen dovazené ropy.

o Zfaktorové
analyzy je vidét

postupné snizovani

negativniho viivu

zahranicniho
obchodu na vnéjsi

nerovnovahu ceské
ekonomiky

o ZlepSovani

obchodni bilance
pozorované od roku

2001 vyvrcholilo

v roce 2005
prebytkem ve vysSi

39,5 mid. korun

Po pfevaznou Cast obdobi 1993-2003 byl za zhorSujicim se deficitem na bézném
uctu platebni bilance CR schodek zahraniéniho obchodu - az do roku 2000 byla
obchodni bilance rozhodujicim faktorem vnéjsi nerovnovahy méfené saldem bézného
Uctu (graf €. 3.1.1). Po€inaje rokem 2001 vSak dochazi ke zmenSovani rozdild mezi
hodnotou dovozu a vyvozu, které v roce 2005 vyvrcholilo pfevahou hodnoty vyvozu
zboZi nad hodnotou jeho dovozu, tj. kladnou obchodni bilanci ve vysi 39,5 mld. korun.

Prestoze deficitni bézny ucet jako obvyklé méfitko vnéjSi nerovnovahy v ekonomice
dale pretrvava, neparticipuje jiz na tomto stavu schodek zahrani¢niho obchodu (tab.
¢. 3.1.1), ale negativni vysledky bilance vynos( bézného Uétu platebni bilance. Za
nimi stoji jednak rozevirajici se nuzky mezi objemy mezd rezidentd v ciziné a
nerezidentd v CR, ale pfedevSim vyplaty dividend zahrani¢nich investord do
matefskych zemi v neprospéch reinvestovanych zisku. Jestlize prFispévek bilance
vynosl k nerovnovaze na bézném Gc¢tu se za léta 1995-2005 zvétsil 28krat (z +8 %
na +223 %), pak naopak vysoce negativni pfispévek obchodni bilance (+270 %
v roce 1995) nakonec v roce 2005 uvedeny deficit vylepSoval (-62 %).

Dvé silné nerovnovazné viny, patrné v souvislosti s ¢eskym zahrani¢nim obchodem
v letech 1996-1997 a také v obdobi 2000-2001, nemély stejné kofeny ani disledky.
V prvnim pfipadé se hluboce deficitni obchodni bilance na drovni -154,9 mid., resp.
-155,2 mld. korun (vyvolana dovozni expanzi z velké &asti spotfebniho charakteru)
stala jednou z pfi€in mé&nové krize a nasledna korekce ze strany hospodariské politiky
vedla k ekonomickému poklesu. Naopak ve druhém pfipadé méla znovu relativné
hluboka obchodni nerovnovaha (-120,8 mlid. korun v roce 2002) plvod predevSim
v silném pfilivu pfimych investic, ktery byl spojen s investi¢énimi dovozy, jimiz
zahrani¢ni firmy vybavovaly nové ¢i stavajici provozy svych tuzemskych akvizic. Tato
situace tedy nebyla dozvukem let 1996-1997, ale pfipravnou fazi silnych
multiplikacnich efektl, které s sebou pfinasely pfimé zahrani¢ni investice, jez se
pretavovaly do podoby exportné orientovanych aktivit.

Graf é. 3.1.1 Bézny Géet platebni bilance CR Graf €. 3.1.2 Obchodni bilance, dovoz a vyvoz
a obchodni bilance (v mid. K¢&) (v mld. K¢&)
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Tab. é. 3.1.1 Analyza prispévku jednotlivych komponent bézného uétu platebni bilance CR k jeho
deficitu/prebytku v obdobi 1993-2004
Rok BézZny ucet (saldo | Obchodni bilance Bilance sluzeb Bilance vynosu Bézné prevody
+/- (v mld. korun) (v %) (v %) (v %) (v %)
1993 +13,287 -115 +222 -26 +19
1994 -22,643 +176 -62 +3 -16
1995 -36,331 +269 -135 +8 -42
1996 -111,869 +138 -44 +18 -9
1997 -113,037 +137 -49 +22 -10
1998 -40,492 +207 -153 +87 -41
1999 -50,596 +130 -82 +92 -40
2000 -104,877 +115 -52 +51 -14
2001 -124,478 +94 -47 +67 -14
2002 -136,378 +52 -16 +85 -21
2003 -160,615 +43 -8 +75 -10
2004 -173,510 +15 -6 +91 -2
2005 -63,746 -62 -29 +223 -33
Pramen: vlastni propoéty z udajd CNB a CSU
Pozn.:

Znacka ,+“ u procentnich pfispévka znamena, ze komponenta v daném roce deficitu bézného uctu pFidava, tj. zvétsuje
ho, znacka ,-, znamena, Ze komponenta v daném roce deficitu ubira (zmensuje ho); v pfipadé pfebytku na bézném uctu
je vyznam znacek opacny. V letech 2004 a 2005 je zohlednéna revize zahrani¢niho obchodu provedena CSU.

e Zavislost HDP
na exportu je

v ¢eské ekonomice

mimoradné silna

Graf €. 3.1.3
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Pro rust Ceské ekonomiky je typicka velmi silna vazba mezi vyvojem exportni
vykonnosti a nominalnim HDP — za obdobi 1999-2005 dosahoval (v propoctech
podle &tvrtletnich nominalnich hodnot vyvozu a HDP v béznych cenach) korelaéni
koeficient hodnoty 0,95. Velmi intenzivni je i vzajemny vztah vyvoje dovozu a vyvoje
hodnoty dovozu na HDP je komplikovanéjSi s ohledem na mezispotiebu. Silnou
dovozni narocnosti Ceské ekonomiky lze vysvétlit i tfeti vazbu, kterou je velmi
pfesvédCiva vzajemna korelace dovozu a vyvozu (koef. 0,98 podle C&tvrtletnich
nominalnich hodnot zahrani¢niho obchodu).

Velmi tésné zavislosti vyvoje vyvozu, dovozu a HDP v nomindlnim vyjadfeni v8ak
nelze potvrdit tymiz vazbami pokud jde o dynamiku téchto veliin v meziro¢nim
srovnani, protoze tempa rlastu dovozu a vyvozu jsou v del§im ¢asovém horizontu
vyznamné ovlivnéna zakladnou pfedchoziho roku a kurzovymi a cenovymi vlivy.
Pfitom jiz dfivéjsi analyzy prokazaly, ze Cesky zahrani¢ni obchod je v podstatné
mensi mife ovliviiovan zménami v cenach ropy jako strategické dovozni suroviny ve
srovnani s dopady zmén sménného kurzu.

Kumulativni saldo zahraniéniho obchodu Ceské republiky
(v mil. EUR, z udaju pred revizi)
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Graf ¢. 3.1.4 Dovoz, vyvoz a HDP v b. c.
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Za ztratou dynamiky zahrani¢niho obchodu v roce 2002 (dovoz v korunach poklesl
meziro¢né o 4,3 %, vyvoz o 1,0 %) stalo pfedevsim prudké posileni koruny proti euru
patrné od podzimu 2001 do Cervence 2002, které se promitlo negativné zejména do
hodnoty vyvazeného zbozi. V podstaté vsak Slo o jediné obdobi sledované fady, kdy
Ize pokladat vliv kurzu na vykonnost zahraniéniho obchodu za prokazatelny — v roce
2002 jednak vrcholil mohutny pfiliv pfimych investic, C¢eska ména vSak silila i diky
nakuplm o¢ekavajicim dalsi privatizace strategickych statnich podild.

Trendem obdobi 1999-2005 je tak setrvalé posilovani CZK k EUR (grafy ¢. 3.1.6 a
3.1.8 ) - na jafe roku 1999 atakovala koruna urovern 38,0 CZK/EUR (primérny
mési¢ni kurz zdubna 37,997), aby se v zavéru roku 2005 dostala pod
psychologickou hranici 29,0 CZK/EUR (prosincovy pramér 28,975). Navic je od
zaCatku roku 2006 patrné dalSi vyrazné posilovani, kdyZ v unoru 2006 dosahl kurz
priimérnych 28,409 CZK/EUR.

Kurzovy vliv v roce 2002 byl tak silny, ze se podilel rozhodujici mérou na meziro&nim
poklesu hodnoty vyvozu vyjadifené v korunach, pfestoze vyvoz vyjadieny v eurech
zaznamenal rast o 9,5 % (graf €. 3.1.7). Naopak mirné oslabeni koruny v obdobi
srpen 2003 az prosinec 2004 nemélo odpovidajici dopad do vySSich hodnot exportu,
ktery v roce 2003 stoupl z nizké srovnavaci zakladny pfedchoziho roku o 9,2 %.
Odvozené Ize konstatovat, Ze <Ceska ekonomika v porovnani se tfemi
stfedoevropskymi zemémi konverguje podle vyvoje kurzu mény reélné nejrychleji —
od ledna 1999 do prosince 2005 zpevnila ¢eska koruna k euru o 16,8 %, slovenska
koruna o 11,3 %, polsky zloty 0 4,2 % a madarsky forint oslabil 0 1,2 % (propocty z
tydennich pramera).

Vztah obou veli€in, smé&nného kurzu i obchodni bilance, je obecné vzato
obousmérny, protoze kurzovy pohyb muize Udaje o zahrani€nim obchodé
dynamizovat (kladné &i zaporné), stejné jako vysledky obchodni bilance ovliviuji
devizovy trh. Cesk& ména byla po prevaznou vétsinu 90. let va&i vysledkim
zahrani¢niho obchodu nete€na. | v obdobich hlubokych propad(i obchodni bilance
koruna Sokové neoslabovala, protoZe v té dobé pusobil na poptavku po ¢eské méné
vysoky urokovy diferencial. Ale i z vyvoje sménného kurzu v letech 1999-2005,
v dobé posileni trzniho charakteru ekonomiky, které pfineslo vétsi vyspélost
financniho trhu, je patrné, Ze klasické vztahy mezi vyvojem mény a zahrani¢niho
obchodu pro Ceskou ekonomiku neplati zcela jednoznaéné po celé obdobi. Naopak -
graf €. 3.1.6 ilustruje prokazatelné, Ze zlepSovani obchodni bilance bylo - s vyjimkou
obdobi od poloviny roku 2002 do konce roku 2003 -, doprovazeno trendovym
posilovanim ceské mény, znevyhodiujicim export. Vyvoz se na dynamice celkového
obratu zahrani¢niho obchodu v roce 2005 podilel témérf ze dvou tretin.

Prestoze v roce 2005 koruna opét posilovala, byla obchodni bilance v kumulativnim
vyjadfeni po vSechny mésice kladna (graf €. 3.1.3), coz byl opét historicky rekord.

Graf ¢. 3.1.5 Obchodni bilance a HDP v b. c.

(v mld. CZK, v ro&nim vyjadfeni) (po Ctvrtletich)
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Graf é.3.1.6 Obchodni bilance CR a sménny kurz Graf é.3.1.7 Dynamika vyvozu vyjadfena
CZKJ/EUR (vyvoj podle mési¢. hodnot) v EUR a CZK (mezirocné v %)
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Otevienost Ceske ekonomiky zUstava vysoka a indikuje ji i mezinarodni srovnani.
Podle Eurostatu byly napf. roéni hodnoty celkového exportu CR vyjadiené v eurech
v obdobi 1999-2004 zhruba stejné jako v Polsku, jehoz ekonomika je vSak podle
HDP podstatné vétsi. V roce 2005 dosahl polsky export 71,9 mid. eur, vyvoz Ceské
republiky pak 63,0 mld. eur. U dovozu je tento rozdil v hodnotovém vyjadieni vyssi
(81,2 mld. proti 61,6 mld. eur) a vede ktomu, Ze polska obchodni bilance je ve
srovnani s CR vyrazné horsi (-11,5 mid. eur proti -0,67 mld. eur) a polsky deficit, pfes
postupné zmenSovani od roku 2000, se v roce 2004 podilel na celkovém obchodnim
deficitu EU-25 témér Sestinou.

CR, ale i Slovensko, dokazaly vytézZit ze svého &lenstvi ve spoleéném evropském
trhu maximum. Vstup do EU u nich potvrdil a umocnil silnou orientaci zahrani¢niho
obchodu na zemé unie. Obchodni vazba na EU je zde ve srovnani s Madarskem a
Polskem silngjsi, protoze v roce 2004 se Ceské dovozy z EU podilely na celkovych
dovozech do CR ze 79,7 % a slovenské ze 79 %. Jesté& markantnéjSi viak byl podil
spole¢ného evropského trhu v exportech obou zemi — zemé EU byly v roce 2004
exportnim teritoriem pro 85,9 % Ceského vyvozu a pro 84,1 % slovenského vyvozu
(v Madarsku Cinily pfislusné podily v daném roce u dovozu 67 % a vyvozu 79,2 %,
v Polsku 74,4 %, resp. 78,5 %).

Ceska republika vSak jako jedina z téchto zemi dokazala dale zvysit ve srovnani
s rokem 2000 svUj podil exportll do EU na celkovych exportech (+5,9 p. b.). Tato
skute¢nost je o to vyznamnéjsi, Ze v3echny Ctyfi zemé& disponuji komparativni
vyhodou blizkosti trhu s obrovskou kupni silou a absorbéni dovozni kapacitou.

Vysledek obchodni bilance v roce 2005 byl pozitivné ovlivnén i okolnosti, Ze vyvoz
rostl rychleji nez dovoz — zatimco hodnota dovozu stoupla meziroéné o 4,6 %,
v zemich EU-25, kde se dovoz proti roku 2004 zvySil o 7,2 % a vyvoz o 8,3 %, a
stejné tak i v porovnani se starymi Clenskymi zemé (v EU-15 stoupl dovoz mezirocné
0 6,4 % a vyvoz o 6,7 %). Na dynamice obratu zahrani¢niho obchodu CR zistava
hodnotové zhruba dvoutfetinovy podil vyvozu.

Zatimco HDP v béznych cenach zrychlil v roce 2005 rlst na uroven vyssi nez pramér
let 2000-2005 (7,1 % proti 6,2 %), tempa rastu dovozu i vyvozu v roce 2005 byla
oproti primérné ro¢ni dynamice zminéného obdobi nizsi.

Za primérnym tempem zaostal spiSe dovoz (4,9 % proti 10,0 %) nez vyvoz (8,9 %
proti 11,3 %), coz je okolnost vylepSujici obchodni bilanci, ktera byla v kumulativhim
vyjadieni po cely rok 2005 v prebytku (graf €. 3.1.3). Hlavni pfi¢inou byl pfiznivy
vyvoj primyslové produkce, neutuchajici pfiliv proexportné orientovanych pfimych
zahranicnich investic s multiplikacnimi efekty na domaci produkci i jista saturace
dovozl technologii pro zahrani¢ni firmy v CR projevujici se celkové nizSim
priristkem dovozu stroju a zafizeni ve srovnani sléty 2000 a 2001. Tyto vlivy
nakonec prekonaly znevyhodnujici faktory v podobé zhorSenych sménnych relaci a
posilujiciho kurzu koruny proti hlavnim ménam.
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Graf €. 3.1.8 Vyvoj sménnych kurzu zemi stfedni Graf €. 3.1.9 Obchodni zisky/ztraty ekonomiky
Evropy ve srovnani s CZK CR ze zmén sménnych relaci
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Cesky zahrani¢ni obchod mohl v obdobi 2000-2004 t&Zit z velmi pfiznivych
sménnych relaci, které zaznamenavaly ve srovnani s Polskem, Madarskem a
Slovenskem nejlepSi vyvoj a vylepSovaly tak €eskou obchodni bilanci. Tento efekt
(dopad pfiznivéj$iho vyvoje cen vyvozu oproti cenam dovozu) byl v pfipadé CR
umocnén strukturou jejiho zahrani¢niho obchodu s pfevahou dolarovych dovoznich

tokd ve srovnani s dominujicimi vyvoznimi toky v eurech.

Sménné relace v CR zaznamenavaly v letech 2000-2004 lep$i vyvoj ve srovnani
s ostatnimi stfedoevropskymi zemémi, coz dale posilovalo ¢eskou obchodni bilanci.
Podle Eurostatu se sménné relace v zahranié¢nim obchodé CR zlepsily v roce 2004
proti roku 2000 o vyraznych 5,1 p. b. a Polska o 4,2 p. b.. Naopak mirné zhorseni
sménnych relaci zaznamenal zahraniéni obchod Madarska (-0,1 p. b.) a Slovenska
(-0,8 p. b.). Udaje za rok 2005 podle zemi zatim nebyly zvefejnény.

Nicméné nasledny negativni vyvoj smennych relaci v zahraniénim obchodé CR
v roce 2005 zpusobil obchodni ztraty ve vySi 36,0 mid. korun (v tomto udaji je
obsazen dovoz a vyvoz sluzeb). Vyvozni ceny zaCaly mezirocné klesat pocinaje
bfeznem, ceny dovozu naopak od &ervna stouply a tyto proporce mély silici trend,
takze v prosinci 2005 byly sménné relace meziro¢né horsi o téméf 6 %.

V obdobi 1996-2005 utrpéla Ceska ekonomika obchodni ztraty disledkem zmén
smeénnych relaci pouze v letech 1999 (- 6,0 mid.), 2000 (-38,1 mid.) a 2005 (-36,0
mld. korun). Naopak nejvétSi prospéch zvyvoje sménnych relaci zaznamenal
zahraniéni obchod CR v roce 1998, kdy jimi docileny obchodni zisk &inil 60,6 mid.
korun. V letech 2003 a 2004 ovliviiovaly sménné relace realny hruby domaci dlichod
jen minimalné (obchodni zisk v roce 2003 &inil 8,3 mld. korun a v roce 2004 pak 8,0
mld. korun). Jejich pozitivni vliv byl nejsilngjsi v roce 1998 a v roce 2002, negativni
pak v roce 2000 a pfedevsim v roce 2005.

Realny hruby domaci didchod v roce 2005 vSak i pres tyto ztraty mezirocné dale
zvysil tempo ristu (na 4,8 % ze 4,5 % v roce 2004). Byl o uvedenych 36 mid. korun
nizs§i nez HDP v priimérnych cenach.

'% Obchodni zisk &i ztrata ze zmén sménnych relaci je dan vzorcem T=(X-M)/P — (X/Px-M/Pm), kde X=vyvoz, M=dovoz,
P=pramérny deflator vyvozu a dovozu, Px=deflator vyvozu, Pm=deflator dovozu.
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