Vnéjsi nerovnovaha — staronové téma v CR:
Schodek bézného acétu dosahl 6,8 % HDP
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PRI e bilance se v 1. ctvrtleti letosniho
100 - 4o AR I roku prohloubil na 16,7 miliardy
korun a ve srovnani s lonskym
prvaim kvartalem se zdvojnasobil. V
pomeéru k HDP se schodek propad|
na 6,8 % z loniskych 6,5 %.
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Za zvySenim schodku bézného uctu stoji predevsim skutecnost, ze loniské udaje
ptiznivé ovlivnily mimotddnymi pfevody ze zajiSténi Ceskym pojistovndm a
snizenim rozsahu zahrani¢ni pomoci z fondi Evropské unie v souvislosti s
likvidaci nasledkl povodni. V bilanci béZznych prevodi kvili tomu piebytek loni
v 1. ¢tvrtleti dosahl 9,3 mld. K¢, zatimco letos €inil jen 1,6 mld. K¢&. Ptijmy z
dopravy 1 turistického ruchu se sice o n¢kolik miliard zvysily, vydaje za finan¢ni
sluzby, stavebni prace, telekomunikaéni a IT sluzby ovSem rostly jesté rychleji a
ptebytek bilance sluzeb se ztencil na 1,8 mld. K¢ z 3,2 mld. K¢ pfed rokem.
Negativné bézny ucet ovlivnila také bilance vynost. Pfedbézna mésicni statistika
sice ukazovala na schodek v této ¢asti platebni bilance 15,8 mld. K¢, dnesni data
uvadi 19,2 mld. K¢, tj. o 2,8 mld. K¢ vice nez pred rokem. Jedinym pozitivnim
prvkem je pokles schodku obchodni bilance o 3,3 mld. K¢ na 0,9 mld. K¢. Nebyt
ovSem zlepSeni sménnych relaci, propadl by se obchodni deficit na 10,3 mld. K¢.
Schodek béZzného uctu se prohlubuje, at’ jiz zohlednime ¢i nezohlednime
reinvestované zisky, na néz se Casto svaluje vina. Saldo bézného ucétu nezahrnujici
reinvestované zisky se mezirocné€ zhorsilo zhruba o 13 miliard a ptebytek 0,6 %
HDP loni v 1. ¢tvrtleti se proménil na téiprocentni schodek v poméru k HDP.
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Piebytek finanéniho uctu se ztencil z 34,5 mld. K¢ loni v 1. cCtvrtleti na
pouhych 3,6 mld. K¢, coz je nejméné od 4. Ctvrtleti 1997. Divodem je pokles
kratkodobych depozit zahrani¢nich subjekti v ceskych bankach a investice
domaciho bankovniho sektoru v zahranici. Piliv pfimych zahrani¢nich investic se
zvysil o 4 miliardy na 31,5 mld. K&. Uget portfoliovych investic dosahl prebytku
25,6 mld. K¢ diky poptavce zahrani¢nich investori po ceskych akciich a
dluhopisech.

V souhrnu byla v 1. ¢tvrtleti platebni bilance ,,deficitni* (ucetné je samoziejme
vzdy vyrovnand), coz koresponduje s relativni slabosti kurzu koruny. Za cely
letosni rok ocekavame schodek bézného uctu na urovni 165 mld. K¢, tj. 6,4 %
HDP. Ptebytek na finan¢nim Gc¢tu by se mél pohybovat kolem Sesti procent HDP.
Mezi Sesti a sedmi procenty HDP se schodek bézného uctu, hlavni méfitko vnéjsi
nerovnovahy bude patrné pohybovat 1 v dalSich letech v souvislosti s investi¢ni
aktivitou zvysujici dovoz stroji a jin¢ho investi¢niho zbozi. Druhym faktorem
bude posun v cyklu zahrani¢nich investic tj. zvySujici se objem reinvestovanych a
pozdéji i1 repatriovanych ziskd. Pokud nebude vykazovat ¢eska ekonomika jiné
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znamky nerovnovazného vyvoje (kurz, inflace, vefejné rozpocty), je vnéjsi
nerovnovdha tohoto rozsahu pro rozvijejici se ¢i tranzitivni ekonomiku
akceptovatelna. Nejvétsi hrozbou pro stabilitu sménného kurzu je tak nyni
pfedevsim vlada, resp. jeji fiskdlni nezodpovédnost. Kazdopadné je schodek

bézného uctu v teritoriu, kde je nutné pozorné ho sledovat. Vyssi byl jen v roce
1997.béZného ctu tak klesl.

Platebni bilance 2Q/03 | 3Q/03 | 4Q03 | 1Q/04 [ 1Q04 [ 2004 2005
odhad |skuteCnost] odhad odhad

Bézny ucet (mld. K&) -37,1 -47.8 -64,3 -15,6 -16,7 -164 -187

Finan¢ni ucet (mld. K¢) 19,2 41,4 68,7 10,4 3,6 152 172
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