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A.

SOUHRNNA CAST

Vyvoj platebni bilance byl v roce 1997 charakteristicky postupnym poklesem nerovnovahy obchodni
bilance, volatilitou kratkodobého kapitalu a ménovymi turbulencemi s naslednym oslabenim kurzu
koruny. Zlepseni obchodni bilance bylo vysledkem utlumeni domaci poptavky na jedné strané a ozive-
nim zahrani¢ni poptavky a nartistem konkurenceschopné produkce z nové vybudovanych kapacit pre-
devsim podnika se zahrani¢ni majetkovou Gcasti. Kapitdlovy a finan¢ni Gcet byly ovlivnény ménovymi
turbulencemi, pficemz v kvétnu reagovali investofi na makroekonomicky vyvoj na pocatku roku
a v listopadu na destabilizovanou politickou situaci. V obou piipadech byl patrny i vliv asijské ménové
krize. Pfirozenou reakci na tyto udélosti byl odliv pfedevsim kratkodobého kapitalu. Celkova platebni
bilance tak skon¢ila deficitem, ktery byl pokryt devizovymi rezervami CNB v rozsahu 56 mld. K¢.

v mil K¢ 1993 1994 1995 1996 1997
A. Bézny Gcet 13 286,7 -22 643,2 -36 331,3 -116 510,6 -100 106,3
Obchodnf bilance -15313,0 -39 750,9 -97 598,6 -159 538,6 -145 585,9
B. Kapitalovy tcet -16 175,0 0,0 179,1 15,6 324,0
C. Financ¢ni Gcet 88 184,7 97 019,7 218 288,5 116 632,5 34 319,1
PFimé investice 16 421,8 21 551,1 67 021,2 37 674,8 40 451,4
Portfoliové investice 46 658,5 24 595,9 36 144,4 19 692,5 34 438,9
Ostatni kapital 25104,4 50 872,7 1151229 59 265,2 -40 571,2
dlouhodoby 23 472,7 31911,5 89 350,2 84 423,3 12 930,0
kratkodoby 1631,7 18 961,2 25772,7 -25 158,1 -53 501,2
D. Chyby a omyly 3019,8 -6 121,9 15779,4 -22612,6 9423,2
E. Zména devizovych rezerv -88 316,2 -68 254,6 -197 915,7 22 4751 56 040,0

- = rGst rezerv

Poznamka: S cilem sjednotit vykazovani Gdaji podle V. manudlu platebni bilance MMF v souladu se standardem uplat-
rfovanym v mezindrodnich institucich (MMF, Eurostat) doslo k zavedeni nové struktury vykazovani vysledkd
platebni bilance. Doslo k vyc¢lenéni kapitalovych prevodd z polozky jednostrannych prevodi v bézném acté
na tzv. kapitalovy acet platebni bilance. Financni Gcet platebni bilance zahrnuje operace pohybu kapitalu
(drive kapitalovy ucet).

BézZny dcet platebni bilance skoncil v roce 1997 schodkem 100,1 mld. K¢ (6,1 % HDP) vlivem pasiva
obchodni bilance ve vysi 145,6 mld. K¢ (8,8 % HDP). Tyto vysledky znamenaly v porovnani s pred-
chozim rokem pokles vnéjsi nerovnovahy ekonomiky, ale deficit bézného Gctu se stile pohybuje nad
mezinarodné uzndvanou senzitivni hranici 5 %-niho poméru k HDP.

Deficit obchodni bilance narlstal do konce dubna vlivem stagnace exportu a dynamického ristu
dovozu. Pocinaje kvétnem doslo ke zvyseni dynamiky vyvozu a ke stabilizaci tempa dovozu, coz vedlo
k postupnému snizovani deficitu obchodni bilance. Zlepseni ekonomického klimatu v Evropé vytvarelo
pfiznivé podminky pro rdst odbytovych moznosti ceského pramyslu. Vyvozni aktivita byla dale pozi-
tivné ovlivnéna nabéhem kapacit z investic realizovanych v predchozich letech, zejména v oblasti auto-
mobilového a elektrotechnického priimyslu. Ke zvyseni obratu obchodni smény pfispélo rozsiteni koo-
perac¢nich vazeb ¢eskych podnikd se zahrani¢nimi partnery. Oslabena Groven devizového kurzu stimu-
lovala vyvoz poloZek s nizsim stupném zpracovani. Soubéh téchto faktorl se promitl ve zvyseni vyvozu

v béznych cenéch proti predchozimu roku o 20,2 % a meziro¢né ve hmotném vyjadieni o 14,3 %.



Vyvoj bézného tctu a obchodni bilance
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Postupny pokles dynamiky dovoz( byl spojen s utlumovanim tuzemské poptavky, oslabenim mény
a dokoncenim nékterych objemové velkych investic s vyuzitim zahrani¢nich zdrojd. Usporna opatieni
statniho rozpoctu, ménova restrikce a snizeni prilivu kapitdlu na finan¢nim Gctu platebni bilance pfi-
kooperacnich vazeb mezi ¢eskymi a zahrani¢nimi podniky spojena predevsim s cinnosti proexportné
zamérenych podnik(l se zahrani¢ni majetkovou Gcasti se odrazila v pfirlistku dovozd pro vyrobni spo-
tfebu. Dovoz vzrostl v béznych cenach o 13,7 % a meziro¢né ve hmotném vyjadreni o 8,2 %.

Pokracoval pozitivni trend ve zméné struktury vyvozu ve prospéch strojirenské produkce. Jeji podil ve
vysi 38 % dosahl Grovné pred rokem 1990 pfi zasadni zméné teritoridlni orientace exportu. Zvysil se
i vyvoz fady odvétvi zpracovatelského pramyslu (kovové vyrobky, textilni tkaniny).

V teritoridlni struktufe zahrani¢niho obchodu je patrné zvyseni obratu se zemémi Evropské unie pfi
poklesu pasivniho salda. K rastu aktiva obchodni bilance doslo se zemémi s tranzitivni ekonomikou.
Deficit obchodni bilance nartstal viici zamoiskym teritoriim (USA, Japonsko), ale také vaci Ciné
a zemim jihovychodni Asie.

Dosazené aktivum u ostatnich polozek bézného Gctu neplisobilo na celkové snizovani jeho deficitu
s takovou intenzitou jak tomu bylo v pfedchozim roce. Bilance sluzeb byla aktivni ve vysi 54,9 mld. K¢.
Zvyseni prebytkovosti bilance sluzeb bylo pouze pozvolné pres vylepseni bilance cestovniho ruchu.
Zde se promitly Gspory na vydajové strance vlivem poklesu cest ¢eskych obc¢and do zahranic¢i a s tim
spojenych nakladd (vliv mzdového vyvoje a disledek zaplav na Moravé). Doslo k poklesu poctu osob
prijizdéjicich do CR (index 98,6). Piijmy z aktivniho cestovniho ruchu v korunovém vyjadieni se zvy-
Sily 0 4,6 %. Mirné se navysily Cisté prijmy z prodeje dopravnich sluzeb.

Yy

Bilance vynost skoncila deficitem 20,6 mld. K¢, t.j. zhruba na Grovni predchoziho roku. Vyssi placené
aroky ze zalozenych zavazkd, ale i vyplacené dividendy z hospodarskych vysledkd podnikd se zahra-
ni¢ni majetkovou Gcasti byly z vys$si ¢asti kompenzovany inkasovanymi Groky z poskytovanych ban-
kovnich pljc¢ek a depozit Ceskych komerc¢nich bank v zahranici.

Saldo jednostrannych transferti skoncilo aktivem ve vysi 11,2 mld. K¢ vlivem realizace soukromych pre-
vodU obyvatelstva a vladni technické pomoci (G 24, Phare, pomoc pfi odstranovani povodnovych skod).

Kapitalovy acet skoncil v roce 1997 aktivnim saldem ve vysi 0,3 mld. K¢ a v rozhodujici mite zahrnuje
transakce spojené s prevody nehmotnych aktiv (patenty, autorska prava) a transfery kapitalovych zdroju
spojené s migraci obyvatelstva.



Financni acet (diive kapitdlovy Gcet) byl v porovnédni s rokem 1996 vyrazné méné prebytkovy.
Dosazené aktivum c¢ini pouze 34,3 mld. K¢ (1,1 mld. USD), coz je o 82,3 mld. K¢ méné nez v roce
1996. Ve struktufe pfilivu kapitdlu pokracoval priliv pfimych a portfoliovych investic a silny byl odliv
kapitalu kratkodobého.

Vyvoj finan¢niho Gctu platebnf bilance
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PFiliv kapitalu formou pfimych zahrani¢nich investic se v roce 1997 realizoval v rozsahu mirné prevy-
Sujicim droveni r. 1996 prevdzné do odvétvi energetiky, vyroby spotiebniho zbozi a tabakovych
vyrobkd, penéZnictvi a pojistovnictvi. Celkovy stav pfimych investic ke konci roku 1997 dosahl 6,8 mld.
USD. Ceské p¥imé investice do zahrani¢i proti roku 1996 poklesly a jejich celkovy stav je zanedbatelny.
Cisty piiliv pfimych investic doséhl 40,5 mld. K¢&.

Dlouhodobé nizké ceny akcii (po ménovych turbulencich na historickych minimech) a vysoké aGrokové
sazby povzbuzovaly poptavku zahrani¢nich investord jak po akciich, tak po obligacich denominova-
nych v korunach. Objemové vyznamné polozky pfilivu portfoliovych investic byly emise dluhopist Ces-
kych subjektii uskute¢nénych na zahrani¢nich trzich (CEB, CEZ po 0,2 mld. USD). Vysledkem bylo
témér dvojndsobné zvyseni pfilivu portfoliovych investic oproti roku 1996. Patrné je zvysSeni investic
tuzemskych subjektl do zahrani¢nich cennych papirG. Zejména ve 4. Ctvrtleti jsou zfetelné ndkupy
zahrani¢nich tituld rezidenty (za rok 1997 ve vysi 6 mld. K&, z toho ve 4. ¢tvrtleti 7,5 mld. K¢).
Celkovy cisty pfiliv portfoliovych investic dosahl 34,4 mld. K¢ (1,1 mld. USD).

Odliv zahrani¢nich zdroji v ostatnich formach kapitdlu byl ovlivnén pfedevsim ménovymi turbulen-
cemi doma i v zahrani¢i. V listopadu snizila agentura IBCA rating Ceské republiky z A- na BBB+
a nasledné agentura Standard and Poor’s snizila rating Gvérové spolehlivosti vybranych komer¢nich
bank (KB, CS, CSOB). Snizeni ratingu ¢eskych obchodnich bank, turbulence na svétovém finan¢nim trhu
a vyssi nakladovost ptijcek mély za disledek odklad rozhodnuti ohledné realizace pFipravovanych emisi
dluhopist. Soucasné byly splaceny dfive Cerpané pljcky.

Podnikova sféra dédle zvysovala obrat Cerpani a splaceni zdroja vaci zahranic¢i. Objem nové Cerpanych
finan¢nich Gveérd ceskymi podniky pfimo ze zahranici prevysil 100 mld. K&, (v roce 1996 to bylo
75 mld. K¢&). Cisté Cerpani téchto Gvéra se uskutecnilo zhruba na trovni roku 1996 vlivem rastu nabi-
hajicich splatek z dfive pfijatych zavazka.

Odliv kratkodobého zahrani¢niho kapitalu v souvislosti s ménovymi turbulencemi probihal v rozhodu-
jici mite pfes bankovni sektor. Odliv kapitalu byl realizovan pfedevsim rdstem kratkodobych aktiv bank,
coz bylo spojeno s dokryvanim pozic bank vlivem rlstu devizovych Gcth rezident a poptavkou nere-
zidentl po korunach (ndrast stavu devizovych G¢ta rezidentl Cinil 51 mld. K¢ a pfirGstek korunovych
aktiv vaci nerezidentdm 45,3 mld. K¢). Dynamicky se zvySoval objem operaci nerezident( s Ceskou
korunou. O tom svédci jak rozsah korunovych euroemisi realizovanych zejména v I. pololeti, tak
i zdvojnasobeni stavu korunovych aktiv ¢eskych bank vaci nerezidentam.



Celkovi platebni bilance za rok 1997 skoncila deficitem. Devizové rezervy CNB se sniZily o 56 mld. K¢
(1,8 mld. USD) na stav ke konci roku 338,7 mld. K¢ (9,8 mld. USD). Tato vySe postacovala ke kryti
3,6 mési¢niho dovozu zbozi a sluzeb.

Celkovy zahrani¢ni dluh dosahl ke konci roku vyse 749 mld. K¢ (21,6 mld. USD), coz predstavuje vice
nez 45 % HDP. K jeho rtstu prispélo pokracujici zadluZovani podnikové sféry v zahranici. Casova struk-
tura hrubé zadluZenosti se mirné zhorsila, nebot stav dlouhodobé splatnych zavazk@ ke konci roku
poklesl proti pfedchozimu roku o 4,2 % na 67,3 %. Kratkodobé zavazky ¢ini 7,1 mld. USD.

Nébeéh splatek z dfivéjsich zavazkd a rlst zahrani¢niho zadluzeni se promitly do navyseni nakladii na
dluhovou sluzbu ze sttednédobého a dlouhodobého dluhu na 4,7 mld. USD v roce 1997 (15,7 % roc-
niho exportu zboZi a sluzeb).

Ve vyvoji investi¢ni pozice CR vii¢i nerezidenttim (saldo aktiv a pasiv viici nerezidenttim v&. majetko-
vych Gcasti) se zmirnilo tempo rdstu pasiva vzhledem k paralelnimu rastu aktiv a zavazka. V pribéhu
roku doslo k jeho navyseni o 30,9 mld. K¢ a ke konci roku dosdhlo vyse 62,7 mld. K¢. Rozhodujicim
sektorem, ktery Cerpa zdroje ze zahranici je podnikova sféra.

Vyvoj investi¢nf pozice vici nerezidentdim
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B.

PODROBNA CAST

1. BEZNY UCET PLATEBNI BILANCE

1.1. Obchodni bilance

Obchodni bilance za rok 1997 skoncila pasivem v rozsahu 145,6 mld. K¢, t.j. 8,8 % HDP, coz je zlep-
Seni oproti roku 1996 o cca 14 mld. K¢. Vlivem poklesu tempa exportu a udrzeni tempa dovozu se pro-
hluboval dvanédctimési¢ni kumulovany schodek obchodni bilance do dubna 1997. Od kvétna pfevazo-
val rdst tempa vyvozu nad dovozem a doslo ke zlepSovani kumulativniho salda. Vysledné saldo
obchodni bilance bylo ovlivnéno predevsim hospodaiskym oZivenim v zdpadni Evropé, sniZzovanim
dynamiky tuzemské poptavky a rostoucim exportem vyrobkd firem se zahrani¢ni majetkovou Gcasti.
K pFiznivym vysledkiim obchodni bilance ve srovnani s pfedchozim rokem pfispéla i postupna depre-
ciace kurzu koruny.

V komoditni struktufe vyvozu se zvysil podil produkce s vyssi pfidanou hodnotou u nosné skupiny stro-
jirenského vyvozu a vlivem oslabeni kurzu vzrostl i export trznich vyrobkd. V teritoridlni struktufe byl
hlavni podil obchodu zaméfen na zemé s vyspélou trzni ekonomikou, zejména zemé Evropské unie
(podil na obratu 61,3 %), do kterych se vyvoz zvysil 0 24,3 % a dovoz 0 13,2 % s vyslednym snizenim
deficitu 0 22,4 mld. K&. Piizniveé se vyvijel obchod se zemémi CEFTA s meziro¢né rostoucim prebytkem.
Pasivum se naopak prohloubilo s rozvojovymi zemémi v dasledku témér stagnujiciho vyvozu a vlivem
ristu dovoza zCasti spojenych s masivnimi devalvacemi narodnich mén asijskych zemi po ménovych
turbulencich.

1.1.1. Faktory ovliviiujici vysi deficitu obchodni bilance

Pasivni saldo obchodni bilance za rok 1997 se oproti roku 1996 zlepsilo o 13,9 mld. K¢ (p¥i prepoctu
pramérnym kurzem roku 1997 o 0,4 mld. USD) na 145,6 mil. K¢ (4,6 mld. USD). Vyvoz podle Gdajd
CSU vzrostl nominélné o 20,2 %, dovoz o 13,7 %. Po ociiténi o cenové vlivy a predeviim kurzové
zmény dosdhlo meziro¢ni tempo rdstu vyvozu ve hmotném vyjadreni 14,3 % (o rok dfive pouze 2,5 %)
a dovozu 8,2 % (o rok dfive 10,7 %).

Souhrnnd obchodni bilance v mld. K¢

1993 1994 1995 1996 1997
Obchodni bilance -15,3 -39,7 -97,6 -159,5 -145,6
Vyvoz 414,8 458,4 569,5 588,8 714,7
Dovoz 430,1 498,1 667,1 748,3 860,3
Obrat 8449 956,5 1236,6 1337,1 1575,0
Podil obch. bilance na HDP v % 1,5 3,5 7,2 10,4 8,8

Poznamka: podle metodiky MMF jsou ddaje na strané vyvozu i dovozu do roku 1996 vcetné snizeny o Groky z dodava-
telskych avérd. Dovoz je zvysen o trzni hodnotu zemniho plynu dodavaného za XTR.



Hodnoceni vyvoje obchodni bilance za rok 1997 Ize rozdélit do tii obdobi vyvoje. Prvni (leden - duben)
bylo charakteristické prohlubovanim deficitu obchodni bilance pfi stagnaci exportu a udrZzovani dyna-
miky dovozu. Ocekavani depreciace kurzu a setrvani kurzu v apreciacni ¢asti pasma prispély k dyna-
mizaci poptavky po dovozech a snahach po predzasobeni. Rist deficitu obchodni bilance spojeny se
snizovanim hospodarské aktivity pfi prohlubovani deficitu vefejnych rozpoctt signalizovaly neudrzitel-
nost kurzu koruny. Po pfijeti dal$ich hospodarskych opatfeni a zavedeni systému fizeného plovouciho
kurzu se zménilo vnitini makroekonomické prostredi, coz spolu se zvysenim zahrani¢ni poptavky pfiz-
nivé ovlivnilo vyvoj obchodni bilance. V dalsim obdobi od kvétna zacal postupné klesat dvanactimeé-
si¢ni Ghrn deficitu obchodni bilance nasledkem zvyseni dynamiky exportu pfi stabilizaci dynamiky
dovozu. Ve 4. Ctvrtleti roku 1997 vlivem destabilizace politické situace doslo k opétovnému tlaku na
depreciaci kurzu koruny, zrychleni dynamiky dovozu vlivem predzasobeni a tim k rastu deficitu a poza-
staveni tendence k poklesu deficitu obchodni bilance (méfeno dvanactimési¢nim Ghrnem).

Obchodnfi bilance - zmény za 12 mésict
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Zvyseni exportni vykonnosti ovlivnily pfedevsim nasledujici faktory:

e zrychleni hospodarského rastu v zemich Evropské unie, jehoZ tempo se zvysilo podle predbéz-
nych adajd z 1,6 % v roce 1996 na 2,6 %;

¢ vyssi exportni vykony restrukturalizované ¢asti priimyslu (zejména automobilového) a dalsich pod-
nikd se zahrani¢ni majetkovou Gcasti (Skoda Auto, Tabdk, AVX a dalsi objemové vyznamné firmy);

My

e postupné snizovani tempa rastu tuzemské spotiebitelské a vefejné poptavky (nizsi koupéschopnost
obyvatelstva, skrty ve vydajich statniho rozpoctu, povodné na Moravé se zménou priorit obyvatel)
orientovaly ¢ést podnikd k pfesmérovani produkce do zahranici;

¢ depreciace kurzu koruny (meziro¢ni index nominalniho kurzu u DEM byl vy$si o 1,3 %, u USD

0 16,9 %) vedla ke zvyseni odbytu vyrobk{ s nizsi pfidanou hodnotou.

Ke zvySovani necenové konkurenceschopnosti ¢eského vyvozu v roce 1997 pfispivalo i postupné roz-
§ifeni aktivity statnich instituci na podporu vyvozu - Ceské exportni banky (CEB) a Exportni garanéni
a pojistovaci spolecnosti (EGAP). Celkovy objem Gvérovych a zaruénich smluv uzavienych CEB v roce
1997 se pohybuje kolem 6,3 mld. K¢. Celkova vyse Gvért ¢i Gvérovych pfislibt dosahla vyse cca
16 mld. K¢ (2,2 % ro¢niho vyvozu), pfevazné zaméfenych na oblast energetického pramyslu, odvétvi
dopravnich zafizeni a strojirenské vyroby. Mezi nova teritoria, kam CEB Gvérovala vyvozy, patii napf.
SNS, balkanské zemé a USA. EGAP pojistil za 5-ti letou dobu své c¢innosti vyvozni Gvéry v rozsahu
61,2 mld. K¢&; z toho 26,2 mld. K¢ realizovanych v roce 1997 predstavuje 3,7 % z celkového vyvozu.
Opétovné byla ze strany EU zavedena opatieni omezujici pFistup nékterych komodit na trh EU. Byla
zavedena prozatimni (od Cervna) a trvald (od prosince) antidumpingova cla ze strany EU proti ¢eskym
vyvozclm bezesvych trubek - Nové huti, Vitkovicim (ve vysi 5,2 %) a zejména vaci chomutovskym
Valcovnam trub (ve vysi 46,8 %), kde se export podili na produkci cca 80 %.



Ochranna opatfeni zavedlo také Slovensko v podobé 7 %-ni dovozni pfirdzky, potvrzovani certifikatd
o plavodu zboZi a uplatriovani kvéty na dovoz piva z CR ve vysi 526 tis. hl rocné.

V dynamice dovozu se promitly nasledujici faktory:

- ve sméru jeho sniZeni:
e pomérné klidny vyvoj cen komodit na zahrani¢nich surovinovych burzach vcéetné postupné kle-
sajici ceny ropy;
e ekonomickd opatfeni Gspornych vlddnich bali¢kd v oblasti vydaji rozpoctu (docasné zavedeni
dovoznich depozit v dubnu ve vysi 20 % z ceny po dobu 6 mésict k omezeni dovozu spotteb-
niho zboZi véetné potravin se ukdzalo jako malo G¢inné a bylo v srpnu zruseno);

e depreciace kurzu koruny zpomalila dynamiku fyzického dovozu;

- ve sméru jeho zvyseni:
e dubnové a prosincové predzasobeni firem v dasledku ocekavané depreciace kurzu;

e zvysujici se dovozni ndro¢nost ekonomiky na dovoz materidlt a komponentd ze zahranici prede-
vsim pro firmy se zahranic¢ni Gcasti i kooperac¢ni ¢innost se zahranic¢im;

e snizujici se ochrana tuzemského trhu v ndvaznosti na zavazky z Uruguayského kola a zahajeni
3. etapy snhizovani cel u dovozt ze zemi EU (shodné s ESVO) i v souladu s dalsimi dohodami o vol-
ném obchodé. Pramérnd preferencni celni sazba poklesla v roce 1997 ze 3,8 % na 3,2 %;

e depreciace kurzu koruny se promitla zejména u dolarovych dovozd surovin pfi pfepoctu na K¢ ve
zvyseni jejich dovoznich cen;
e depreciace kurzu asijskych mén prispéla ke zvySovani dovozt zbozi do CR z téchto teritorii.

1.1.2. Sménné relace

V roce 1997 nebyly zaznamenany v cendch komodit na zahrani¢nich trzich zadné mimoradné turbulence.
Ceny surovin spiSe klesaly, a to jak u ropy, tak u kovd. Postupné klesala i cena zemniho plynu v USD,
v praméru vsak byla vyssi nez v minulém roce. U potravin se cenova Groven zvysila. Jak index HWWA
tak Reuterav index byly v praméru nizsi v porovnani' s rokem 1996 (index HWWA se snizil z 94,4 na 92,7).

Vyvoj sménnych relaci za rok 1997 méfeny vybérovymi cenovymi indexy dosahl hodnoty 100,1 %-nich
bodd, pfi primérném rdstu vyvoznich cen 0 5,2 % a dovoznich cen 0 5,1 %. Vzhledem k pomérné klid-
nému vyvoji cen na mezinarodnich trzich cenové indexy odrazely predevsim kurzové zmény (zvlasté
u komodit obchodovanych v USD). Ve vyvoznich cenach se vyssi citlivost projevila u pramyslovych
vyrobka, chemikalii, tabaku, paliv a strojirenskych zafizeni, v cendch dovozu zejména u tabdku, paliv

a primyslovych vyrobkd.

Sménné relace podle vybérovych indexti CSU (predchozi rok=100)

1997 Vyvoz-cenovy index Dovoz-cenovy index Sménné relace

SITC LQ  1-AQ L-HILQ 1AV.Q  1LQ  1ALQ 1AIQ LV.Q  LQ  I-Q I-IQ 1-V.Q
0 Potraviny 97,6 98,9 102,3 104,7 98,6 102,4 1070 109,9 99,0 96,6 95,6 95,3
1 Napoje, tabak 96,6 102,1 107,0 107,6 108,4 1150 1149 113,7 89,1 86,0 93,1 94,6
2 Suroviny 90,8 96,7 99,7 103,2 93,3 97,2 101,9 105,2 97,3 105,0 97,8 98,1
3 Paliva 104,1 104,3 106,2 106,7 1220 116,0 1149 1109 85,3 83,4 92,4 96,2
4 Tuky 96,4 96,8 98,1 100,6 93,9 97,4 103,2 1057 102,7 107,1 95,1 95,2
5 Chemikalie 99,7 100,6 103,7 106,3 98,9 101,5 104,2 1059 100,8 95,4 99,5 100,4
6 Trzni vyrobky 95,4 98,2 101,1 103,8 95,3 96,4 102,0 104,5 100,1 104,4 99,1 99,3
7 Stroje 99,9 102,2 1043 1058 95,3 97,6 99,4 100,6 1048 100,6 1049 1052

8 Pram.vyrobky  106,7 106,8 107,0 107,0 106,2 107,8 108,7 1085  100,5 94,8 98,4 98,6

Celkem CR 98,8 101,0 103,4 1052 99,9 101,8 104,0 1051 98,9 99,2 99,4 100,1



Kurzovy vyvoj pfispél ke zvyseni korunové efektivnosti vyvozu pramyslovych podnikd. Orienta¢né pro-
pocteny rozdilovy ukazatel za jednotliva Ctvrtleti roku vykazuje poprvé po dvou letech ve 4. Ctvrt-
leti m.r. dosazeni praméru nad Groven 100 boda.

1.1.3. Vyvoj teritorialni struktury zahranicniho obchodu

Teritoridlni pohled naznacuje pfiznivy vyvoj v obchodé s vyspélymi trznimi ekonomikami. Pfispél
k tomu pokles deficitu se zemémi Evropské unie o 22,4 mld. K¢, kde vyvoz zbozi z CR vzrostl mezi-
rocné o 24,3 %, dovoz se zvysil o 13,2 %. Podstatny nardst schodku pfipada na ostatni vyspélé zemé
s trzni ekonomikou z dlivodu rastu dovozu z USA (0 28 %) a z Japonska (o 29 %). Pfestoze vzrostl
i vyvoz do téchto zemi, jeho dynamika nestacila zlepsit rozsah deficitu.

Jedinou skupinou zemi, s niz ma CR kladnou a zvy3ujici se obchodni bilanci, ztstavaji “evropské zemé
s tranzitivni ekonomikou a zemé SNS” (pfedevsim vlivem obchodu se zemémi CEFTA). Aktivum se zvy-
Silo u této skupiny zemi o 12,3 mld. K¢ pod vlivem predevsim zna¢ného (20,1 mld. K¢) obchodniho
prebytku se Slovenskem. K vysledku pfispélo i zlepseni bilance s Polskem a sniZeni deficitu s Ruskem,
kde se priznivé projevil 20 %-ni nardst vyvozu.

Vyrazné pasivum témér 11 mld. K¢ vzniklo s ostatnimi zemémi s tranzitivni a statni ekonomikou vlivem
rGstu dovozu z Ciny o 48 %, zatimco vyvoz do Ciny zhruba o 20 % poklesl. Vlivem stagnace exportu
a rGstu dovozu se zvysil deficit s rozvojovymi zemémi a pfiblizil se k 8 mld. K¢.

Obchodni bilance podle teritoridlni struktury zahrani¢niho obchodu v mil. K¢

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Zemé s prechodovou a stitni ekonomikou = -4 068 = -13 021 13598 -15960 12711 -2827  -12619 -2159 4755

Stéty s vyspélou trzni ekonomikou 1881 -4 969 8707 -37224 -31040 @ -39280 -84418 -150889 -137902
z toho : - staty EU 2061 2239 18078 9107  -17037  -22924 -59253 -123275 -100 868
- staty ESVO 1013 -5 822 -6 596  -13983 -4 476 -4 281 -5 419 -5 580 -5770
- ostatni vyspélé zemé -1193 -1386 22775 -14134 -9527  -12075  -19746  -22034 -31264
Rozvojové zemé 2103 4221 2530 7875 13 846 6961 1314 -4 667 -7 682
Celkem -84 -13769 24835 -45309 -4483  -35146  -95723 -157 715 -140 829

1.1.4. Vyvoj zboZové struktury zahrani¢niho obchodu

vy

Z hlediska zbozZové struktury vyvozu se v prabéhu roku zvySoval vyvoz zbozi s vyssi pfidanou hodno-
tou ve skupiné stroji a prepravnich zafizeni. Po 7 letech bylo dosazeno 38 % podilu strojirenského
vyvozu na celkovém vyvozu, t.j. vychozi Grovné z roku 1990 (37,7 %), ale pfi zcela odlisné vécné a teri-
toridlni strukture. Vyvoj komoditni struktury vyvozu ukazuje na pozitivni trendy ve vyvozu produkce
ndroCnéjsi na zpracovani, zejména strojirenského charakteru véetné elektronického a automobilového
primyslu. Naopak klesajici trend podilu na vyvozu je zifejmy u surovin a polotovar( (t.j. zboZi s nizsim
stupném zpracovani) pfesto, Ze v roce 1997 vzrostl vyvoz trznich vyrobka o 12,6 %.

Vyvoz polozek patficich mezi High Technology Products (HTP) vzrostl meziro¢né o 29,9 % (podil se
zvysil ze 6,7 na 7,2 % na celkovém vyvozu) ve skupinach letecka technika, elektrotechnika, chemie
a neelektrické stroje.



Podily skupin zboZzi na vyvozu v %

SITC 1993 1994 1995 1996 1997
0 Potraviny 6 5 5 4 4
1 Népoje a tabdk 1 1
2 Suroviny 6 6 5 5 4
3 Paliva 6 5 4 5 4
4 Tuky 0 0 0 0 0
5 Chemikalie 9 9 9 9 9
6 Trzni vyrobky 30 30 32 29 27
7 Stroje a prepravni zafizeni 29 29 30 33 38
8 Prtimyslové vyr. 13 15 13 15 13
Vyvoz celkem 100 100 100 100 100

Z vyvoje komoditni struktury dovozu podle skupin uziti 1ze sledovat predstih dynamiky zbozi pro
vyrobni spotfebu pred dynamikou investic a zbozi pro osobni spotfebu. Tento vyvoj souvisi se zvysujici
se dovozni naro¢nosti ekonomiky danou provéazanosti fady exportért se zahrani¢ni Gcasti (napt. Skoda
Auto, AVX Tesla, Procter & Gamble, Varta AKU, Barum Continental, Matsushita television aj.) na dovoz
materidlt a komponentl ze zahranic¢i. Mimo to doslo k Gtlumu nékterych tuzemskych vyrob a jejich
nahrazenim dovozy (kozeluzny, ¢ast sortimentu papirenského priimyslu, ropnych vyrobkd). Rostouci
investice z dovozu se soustiedily do oblasti infrastruktury a Zivotniho prostiedi, zvlasté pro energetiku.
Patrny je pokles tuzemské poptavky po dovozech strojd pro urcita odvétvi primyslu (zemédélskych, sta-
vebnich, potravinarskych), vyplyvajici ¢astecné z nasycenosti trhu ale i poklesu investi¢ni aktivity fady
podnikd.

V dovozu zafazeném podle stupné zpracovani se mirné zvysil podil vyrobkdl s niz§im stupném zpraco-
vani, napf. jednoduchych strojirenskych a elektrotechnickych vyrobk(i a polotovard. Tempo rastu
dovozu zboZi zafazenych do HTP se zvysilo o 10,8 % a jeho podil na celkovém dovozu dosahuje
11,1 %.

Podil dovozu paliv na celkovém dovozu se stabilné pohybuje okolo 9 %. Ropy se dovezlo obdobné
mnozstvi (7,1 mil. t) jako v roce 1996 (7,6 mil. t) pfi poklesu jeji dolarové ceny o cca 8,4 %. V dasledku
depreciace kurzu koruny vaci USD byla pramérnd cena 1 tuny ropy v K¢ vyssi 0 9,1 % a tvorila jeden
z vyznamnych cenovych impulst v prabéhu roku. Objem hmotného dovozu ruské ropy klesl zhruba
0 5 % ve prospéch dovozu ze zemi Evropské unie.

Dodavky zemniho plynu se realizovaly téméF ve stejné vysi 9,5 mld. m3 jako v roce 1996. Priimérna
dovozni cena zemniho plynu v USD dosdhla 102,6 USD za 1000 m? a oproti pifedchozimu roku
(97,2 USD) se zvysila 0 5,5 %. Od kvétna se realizoval dovoz norského plynu, celkem 706 mil. m3,
jehoz dodavky se budou ro¢né zvy$ovat az na 3 mld. m3 v roce 2002. Zvyseni cen plynu spojené
s depreciaci kurzu koruny vici USD mélo dopad do vysledku hospodafeni monopolniho dovozce stat-
niho podniku Transgas. Ve spotiebitelskych cenach se riist cen plynu neprojevil vzhledem k regulova-
nym cendm pro distributory i domdcnosti.



Podily skupin zboZi na dovozu v %

SITC 1993 1994 1995 1996 1997
0 Potraviny 6 6 6 6 5
1 Népoje a tabdk 1 1 1 1 1
2 Suroviny 5 5 4 4 4
3 Paliva 9 9 8 9 9
4 Tuky 0 0 0 0 0
5 Chemikalie 11 12 12 12 12
6 Trzni vyrobky 17 18 20 19 19
7 Stroje a prepravni zafizeni 38 36 37 38 38
8 Primyslové vyr. 12 13 12 11 11
Dovoz celkem 100 100 100 100 100

Z obchodni bilance jednotlivych skupin zbozi je patrné vyrazné mezirocni zlepseni schodku
(0 37 mld. K¢&) u nosné skupiny strojd a prepravnich zafizeni plynouci z enormniho zrychleni meziroc¢-
niho tempa rlistu vyvozu v porovnani s klesajicim tempem jejiho dovozu. Naopak znac¢né prohloubeni
deficitu je zfejmé u skupin paliv a chemikalii. Zmény salda v ostatnich skupindch nebyly tak zdsadni.

Obchodni bilance podle skupin zbozi v mil. K¢

SITC 1993 1994 1995 1996 1997
0 Potraviny 938 -8 942 -9 461 -19 078 -18 375
1 Népoje a tabdk 665 -995 -639 -497 10
2 Suroviny 3 047 4728 -269 1168 -3 032
3 Paliva -17 236 -19 860 -27 964 -38 645 -47 644
4 Tuky -429 -278 -1163 -1 156 -978
5 Chemikdlie -9 983 -16 857 -25 808 -35 094 -42 288
6 Trzni vyrobky 55576 49 256 49 254 26 175 26 235
7 Stroje a prepravni zafizen{ -39 601 -47 866 -73 738 -92 386 -55 337
8 Prtimyslové vyrobky 3972 5725 -5912 1260 33
9 Nezafazené -1 432 -57 -23 538 547
Dovoz celkem -4 483 -35 146 -95 723 -157 715 -140 829

1.2. Bilance sluzeb

Za rok 1997 skoncila bilance sluzeb aktivnim saldem v rozsahu 54 936,0 mil. K¢ (1731,9 mil. USD). Proti
roku 1996 vzrostly pfijmy ze sluzeb o 4,7 mld. K¢ na 226,8 mld. K¢, vydaje se zvysily o 2,0 mld. K¢
a dosahly 171,8 mld. K¢.

PFijmy z dopravnich sluzeb prevysily platby o0 20,7 mld. K¢, tj. ve srovnani s pifedchozim rokem zvyseni
aktiva dopravy o 3,5 mld. K&. Nar(st pfijm( ze zahrani¢niho cestovniho ruchu o 5,1 mld. K¢ a soucasné
sniZzeni vydaji na cesty Ceskych obc¢anli do zahranici o 4,7 mld. K¢ se odrazilo ve zvyseni aktiva cestov-
niho ruchu proti roku 1996 0 9,8 mld. K¢ (na 40,2 mld. K¢). Inkasa za ostatni poskytnuté sluzby se mezi-
ro¢né snizila o 5,4 mld. K&, naproti tomu Ghrady do zahranici vzrostly o 5,1 mld. K¢, coz znamena zhor-
Seni salda ostatnich sluzeb o 10,5 mld. K&. Po prechodném prebytku vykdzaném v roce 1996 skoncila
bilance ostatnich sluzeb opét pasivem, a to ve vysi témér 6,0 mld. K¢.

10



v mil. K¢

1993 1994 1995 1996 1997

Bilance sluzeb 29 465,2 14 052,8 48 881,2 52 198,9 54 936,0
z toho

PFijmy 137 691,2 148 404,0 178 270,4 222 030,4 226 768,0

Doprava 36 186,6 35757,9 38 757,4 36 209,6 41 236,0

Cestovni ruch 45 437 ,4 64 170,3 76 301,3 110 620,0 115 700,0

Ostatni sluzby 56 067,2 48 475,8 63 211,7 75 200,8 69 832,0

Vydaje 108 226,0 134 351,2 129 389,2 169 831,5 171 832,0

Doprava 21 402,1 24 542,4 21 208,9 18 983,3 20547,0

Cestovni ruch 15 368,3 45 605,6 43 330,3 80 170,0 75 500,0

Ostatni sluzby 71 455,6 64 203,2 64 850,0 70 678,2 75 785,0

Pozndmka: data za roky 1993 az 1996 - zpfesnénd, za rok 1997 - predbéznd, v roce 1994 byly proti plvodni verzi pla-
tebni bilance upraveny prijmy a vydaje z cestovniho ruchu (na zakladé Setreni CSU ve vztahu k Polsku)

Vyvoj salda zbozi a sluzeb je zachycen v tabulce. Po neustéle se prohlubujicim deficitu od roku 1994
nastal v minulém roce pozitivni obrat; zejména vlivem zlepseni obchodni bilance se pasivum zbozi
a sluzeb snizilo proti roku 1996 o 16,7 mld. K¢.

v mil. K¢
1993 1994 1995 1996 1997
Saldo
obchodni bilance -15313,0 -39 750,9 -97 598,6  -159 538,6  -145 585,9
bilance sluzeb 29 465,2 14 052,8 48 881,2 52 198,9 54 936,0
Saldo zbozi a sluzeb celkem 14 152,2 -25 698, 1 -48 717,4  -107 339,7 -90 649,9

Pozndamka: data za roky 1993 aZ 1996 - zpfesnénd, za rok 1997 - pfedbézna

P¥ijmy z dopravnich sluzeb se ve srovnani s rokem 1996 zvysily o 5 mld. K¢, zatimco vydaje pouze
0 1,6 mld. K¢. V rozhodujici mife se na tom podileji naklady na dopravu a na ni navazujici sluzby (pojis-
téni, skladovaci a manipula¢ni poplatky apod.) zahrnuté v cené zboZi. Meziro¢ni zmény v objemu vyva-
zeného zbozi (a do urc¢ité miry i dovaZzeného) se do téchto ndkladd promitaji; jejich saldo vzrostlo
o 1,4 mld. K¢ proti roku 1996.

Cisty vynos z potrubniho tranzitu se proti predchozimu roku zvysil o 1,2 mld. K& na 6,3 mld. K¢. Piijmy
za prepravu plynu do zdpadni Evropy cinily 9,6 mld. K¢, z toho dodavkami plynu z Ruska za tranzitni
poplatek bylo uhrazeno 6,6 mld. K¢ a hotovostni platby ze SRN presahly 3,0 mld. K¢. Slovenska strana
obdrZela za tranzit ropy a plynu ur¢eného pro spotiebu v Ceské republice celkem 2,7 mld. K&, navic
bylo némeckym prepravciim zaplaceno za tranzit ropy 0,6 mld. K¢.

Saldo ostatnich polozek v rdmci bilance dopravy bylo 0 0,9 mld. K& vys$i nez rok predtim. Castkou
0,5 mld. K¢ se na tom podileji Ceské drahy, zbytek pfipada na ostatni sluzby souvisejici s pfepravou
zbozi a osob (namofni, leteckd, kamionova doprava atd.).

Prudky rast pfijma ze zahrani¢niho cestovniho ruchu vykazany v minulych letech se v roce 1997 mirné
zpomalil. | pfes nepfiznivou situaci v dsledku letnich zéplav pfijelo do Ceské republiky 107,9 mil.
zahrani¢nich navstévnikd (index 98,6). Jejich celkova utrata se odhaduje na 115,7 mld. K¢&; ve srovnani
s rokem 1996 vzrostla o 5,1 mld. K¢, tj. v korunovém vyjadieni 0 4,6 %. V pfepoctu na USD to vsak
znamend pokles o vice jak 10 %. Do ciziny vycestovalo 46,1 mil. ¢eskych obc¢ant (index 94,8). Ve srov-
nani s predchozim rokem vynaloZili na pobyt v zahrani¢i i ndkupy zboZzi o 4,7 mld. K& méné
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(75,5 mld. K¢&). Zdjem o ndkupni turistiku ve vztahu k Polsku poklesl; nejen v letnich mésicich v obdobi

zaplav, ale ve viech mésicich druhé poloviny roku vyjizdélo do Polska méné Ceskych obcant nez rok
predtim (celoro¢ni index vyjezdd 90,2).

Obdobné jako v minulych letech vypracovala agentura GfK (Institut pro vyzkum trhu) studii zahrnujici
piijezdovy cestovni ruch a monitorujici mimo jiné i délku pobytu a Gtratu zahrani¢nich navstévnika.
Podle této studie Cinila v minulém roce pramérna délka pobytu 2,83 dne (rok predtim 2,75 dne a v roce
1995 dokonce 3,09 dne). Denni vydaje se v letech 1993 az 1995 pohybovaly tésné pod 30 USD, v roce
1996 se zvysily na 35,02 USD a v minulém roce na 38,05 USD. Vysledky studie slouzi jako jeden ze
zdrojd informaci pro stanoveni piijm0 platebni bilance spojenych s cestovnim ruchem.

Praha zlstava lakadlem pro mnohé zahrani¢ni navstévniky. Vzhledem k tomu, Ze zde diky dostatecnym
ubytovacim moznostem travi vétsSinou vice dni (v prdméru 6 dni podle lonského statistického Setfeni

vy

zamérfeného pouze na Prahu), je i jejich Gtrata (aZ 4 tis. K¢ na den) vyrazné vyssi nez ukdzala studie
Gfk. Zejména v piihrani¢nich oblastech s Rakouskem je Siroce vyuzivdna moznost vyhodnych ndkupt
v obchodnich stfediscich pfimo u hrani¢nich prechodd.

Vyvoj pfijmu a vydaj spojenych s cestovnim ruchem za nékolik poslednich let zobrazuje graf:

Volnoménové pifjmy a vydaje ze zahrani¢niho cestovniho ruchu

140 -
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100 -
80 -
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40
20

0 4
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Za obdobi 1989-1992 predstavuji uvedené tdaje podil CR na celkovych prijmech a vydajich CSFR (odhad CNB),
od roku 1993 prijmy a vydaje ze zahrani¢niho cestovniho ruchu CR

U ostatnich sluzeb (podrobné ¢lenéni je uvedeno v tabulkové pfiloze) dosahly podle Gdajti z bankovni
statistiky pfijmy za poskytnuté sluzby 69,8 mld. K¢ a Ghrady za sluzby pfijaté 75,8 mld. K&, vysledné
pasivum tak ¢ini 6,0 mld. K¢. Proti roku 1996 na strané piijm0 vyznamné vzrostla inkasa z financ¢nich,
pravnich, Gcetnickych a poradenskych sluzeb, z ndjemného, ze sluzeb v oblasti reklamy a vypocetni
techniky a informaci. Zaroven se u nich zvysily i vydaje, v nejvétsim rozsahu u sluzeb pravnich a pora-
denskych. Kromé toho se proti predchozimu roku vyrazné zvysily Ghrady za provedené stavebni prace
(0 4,8 mld. K&).

1.3. Bilance vynost

V roce 1997 dosahly vynosy z finan¢nich aktiv, podnikdni a prace v zahrani¢i ¢astky 48,2 mld. K¢,
tj. naraist o 16,4 mld. K& ve srovnéani s rokem 1996. Urokové néklady, vyplacené dividendy a mzdy
zahrani¢nim pracovnikdm se meziro¢né zvysily o 17,4 mld. K¢ na 68,8 mld. K¢. Schodek bilance
vynost tak ¢ini 20 626,4 mil. K¢ (650,2 mil. USD), proti pfedchozimu roku to znamena jeho prohlou-
beni o 1,0 mld. K¢.

12



v mil. K¢

1993 1994 1995 1996 1997
Bilance vynost -3 424,7 -580,8 -2 804,0 -19611,0 -20 626,4
z toho
Vynosy 15952,0 22713,2 31 696,1 317659 48 176,0
Naklady 19 376,7 23 294,0 34 500,1 51 376,9 68 802,4

Poznamka: data za roky 1993 az 1996 - zpresnénd, za rok 1997 - predbézna

Pasivum bilance p¥ijmii z prace se diky mnohondsobné vétsimu poctu cizinct zaméstnanych v Ceské
republice neZ ¢eskych obc¢an( v zahranici zvysilo na 8,6 mld. K¢. Podle informace Ministerstva prace
a socialnich véci bylo ke konci roku 1997 legadlné zaméstnano 130,8 tis. cizincd (z toho 69,7 tis.
Slovakua), proti zavéru predeslého roku je to snizeni o 12,5 tis. PoCet nelegalné pracujicich cizinca pre-
sahuje podle zvérejnénych odhadt Vyzkumného Gstavu MPSV 100 tis., takze na trhu prace puasobi az
230 tis. cizincl. Z celkového pramérného poctu zaméstnanych v roce 1997 to predstavuje vice nez
4,6 %. Castka vyplacena cizincim na mzdach se odhaduje na 10,8 mld. K&, zatimco v zahraniéi si ¢esti

My

obcané diky nizsi poptavce po préci cizinc zejména ve SRN vydélali cca 2,2 mld. K¢.

Vynosy z kratkodobych aktiv CNB (tj. z drzby zahrani¢nich cennych papirt, depozitnich, zastavnich
a swapovych operaci) dosahly 16,7 mld. K¢. Vzhledem k tomu, Ze Groky hrazené do zahranici (z obli-
gaci, ptj¢ek od EIB, Eximbanky a kratkodobé puajcky od Commerzbanky i spojené se swapy a repo ope-
racemi) Cinily témér 3,0 mld. K¢, predstavoval Cisty vynos z rezerv ¢astku 13,7 mld. K¢.

Zatimco Grokova bilance penéznich instituci skoncila mirnym prebytkem, u podnikové sféry dosahl jeji
schodek 14 mld. K¢, a to predevsim v disledku rostouciho Grokového zatiZzeni z titulu pajc¢ek od zahra-
ni¢nich bank a pfimych investord.

Splatky drokt z dfive poskytnutych vladnich Gvér v souvislosti s vyvozy do byvalych socialistickych
a rozvojovych zemi nadéle vazne. Vyjimkou je Rusko, které ve dvou splatkdach uhradilo dluzné aroky
z vladniho Gvéru z roku 1989 a ze salda clearingu z roku 1991 v celkové vysi 2,5 mld. K&. Mensi ¢astky
se podatilo deblokovat v pfipadé Nicaraguy a Guiney. Uroky z finan¢nich Gvért ¢erpanych v minulosti
CSOB (CDZ) a z Gvért od Svétové banky, vliad zemi G 24 a Evropského spolecenstvi Cinily 1,7 mld. Ke.

Suma dividend a Grokd, kterou zahrani¢nim investordm pfineslo investovani do tuzemskych akcii a dlu-
hopist, se proti roku 1996 zvysila o 3,5 mld. K¢ na 13,3 mld. K¢.
1.4. Bézné prevody

U bilance béznych jednostrannych prevodd bylo za rok 1997 vykdzdno aktivum v rozsahu
11 170,0 mil. K¢ (352,1 mil. USD), tj.0 0,7 mld. K¢ vice nez v roce 1996.

v mil. K&
1993 1994 1995 1996 1997
Bézné prevody (jednostranné) 2 559,2 3 635,7 15 190,1 10 440,1 11 170,0
z toho
PFijmy 7 024,5 8523,3 17 631,6 16 752,7 27 552,2
Vydaje 4 465,3 4 887,6 24415 6312,6 16 382,2

Pozndamka: data za roky 1993 az 1996 - zpresnénd, za rok 1997 - predbézna
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Saldo soukromych transfert, na kterych se nejvice podilely pfevody obyvatelstva, ¢inilo 9,7 mld. K¢
a vladnich 1,5 mld. K&. U vladnich pfevodd méla na strané pfijmd rozhodujici podil technickda pomoc
(G 24, Phare) a pomoc poskytnutd v ndvaznosti na povodné (celkem 2,1 mld. K¢), na vydajich se nej-
vetsi sumou podilely pFispévky mezinarodnim organizacim (0,8 mld. K¢&). Vyznamné casky byly vyka-
zany i u prevodud penzi, pficemz ze zahranici bylo poukazano o 0,2 mld. K¢ vice.

V ramci bilateralni pomoci od vlad zemi G 24 ziskala Ceska republika prostredky v hodnoté 0,3 mld. K¢,
tj. priblizné polovic¢ni ¢astka ve srovnani s rokem 1996. Nejvétsim darcem zstala vlidda SRN s ¢astkou
186 mil. K& na technologické zafizeni pro ¢istirny odpadnich vod a vlada Svycarska, kterd vénovala
130 mil. K¢ na zafizeni pro nemocnice.

Z prostiedkt Phare bylo zejména na projekty preshrani¢ni spoluprace a zlepsovani zivotniho prostiedi
vycCerpano pres 1,3 mld. K¢, tj. cca polovina sumy ¢erpané v roce predeslém. Na sluzby (experti, semi-
nare, kursy, apod.) bylo vénovano 0,7 mld. K¢, hodnota nakoupeného zboZi piedstavovala 0,3 mld. K¢
a stejnd Castka byla ur¢ena na stavebni prace apod. Financ¢ni prostiedky v rdmci projektd zamérenych
na obnovu Gzemi postizenych povodnémi se zacaly Cerpat jiz v pribéhu druhé poloviny roku.
Vzhledem k delsimu ¢asovému obdobi nutnému pro pfipravu projektd bylo do konce roku vycerpano
jen 4,4 mil. K&. Podstatné vyssi ¢astky se ocekdvaji v letosnim roce.

Podle informace Ministerstva zahrani¢nich véci ¢inila humanitarni pomoc od cizich vlad na odstrano-
vani skod zplsobenych povodnémi do konce roku 1997 cca 120 mil. K¢&. Finan¢né i materialné prispély
vlady 29 zemf; nejvétsi pomoc pfisla ze SRN (61,6 mil. K&), Svycarska (9,5 mil. K&), Japonska
(7,1 mil. K&), Norska (6,5 mil. K&) a Kuvajtu (5,3 mil. K¢&). Kromé daru 100 tis. USD zabezpecila vlada
USA dopravu vakcin proti hepatitidé. Financ¢nimi ¢astkami i pomoci v materidlni podobé pfispély
mnohé zahrani¢ni nevlddni organizace a jednotlivci.

2. KAPITALOVY UCET

Podle nové upravené metodiky platebni bilance jsou do kapitdlového Gctu nyni zahrnovany kapitalové
transfery souvisejici s migraci obyvatelstva, promijenim dluht, s vlastnickymi pravy k zakladnim pro-
sttedkim a pfevody nevyrobnich nefinan¢nich hmotnych aktiv (patenty, autorska prava a j.), které dfive
byly soucasti bézného Gctu.

Saldo kapitalového Gctu bylo v roce 1997 mirné prebytkové ve vysi 0,3 mld. K&, nebot piijmy z kapi-
tdlovych transferG a prevodt nevyrobnich nefinan¢nich hmotnych aktiv a nehmotnych prav byly vyssi
nez vydaje.

v mld. K¢
1993 1994 1995 1996 1997
kapitalovy ucet - 16,2 0,0 0,2 0,0 0,3

Pozn.: Céstka -16,2 uvedend v roce 1993 predstavuje prevod akcii z 1. viny kupénové privatizace mezi Ceskou
a Slovenskou republikou.
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3. FINANCNI UCET

Kvétnové a listopadové kurzové turbulence na mezibankovnim devizovém trhu odrazejici vyvoj mak-
roekonomickych ukazateld, politickou nejistotu a nestabilni situaci na penéznim a kapitdlovém trhu
Ceské republiky se odrazily v podstatném snizeni piilivu kapitalu. Aktivni saldo finanéniho Gctu (dfive
oznacovaného kapitdlovy) se oproti roku 1996 snizilo o0 82,3 mld. K¢ na 34,3 mld. K¢. Jde o dosud nej-
nizsi Groven od roku 1993. Podil finan¢niho Gc¢tu na hrubém domdcim produktu poklesl na 2,1 %.

Vyvoj finan¢niho actu v letech 1993 - 1997

v mld. K¢
1993 1994 1995 1996 1997
Finan¢ni Gcet 88,2 97,0 218,3 116,6 34,3
PFimé investice 16,4 21,5 67,0 37,7 40,5
- Ceské v zahranici -2,6 -3,5 -1,0 -1,1 -0,8
- zahrani¢ni v CR 19,0 25,0 68,0 38,8 41,3
Portfoliové investice 46,7 24,6 36,1 19,7 34,4
- Ceské v zahranici -6,7 -1,3 -8,6 -1,3 -6,0
- zahrani¢ni v CR 53,4 25,9 44,7 21,0 40,4
Ostatni investice 25,1 50,9 115,1 59,2 -40,6
1. Dlouhodobé investice 23,5 31,9 89,3 84,4 12,9
- Gvéry poskytnuté do zahranici 13,4 12,0 1,4 -10,8 -11,1
- Gvéry prijaté ze zahranici 10,1 19,9 87,9 95,2 24,0
2. Kratkodobé investice 1,6 19,0 25,8 -25,2 -53,5

K poklesu aktivniho salda finan¢niho Gctu oproti roku 1996 doslo v ostatnich kratkodobych a dlouho-
dobych investicich. Vlivem tohoto vyvoje poklesl podil dluhové formy kapitdlu na celkovém pfilivu
investic. U portfoliovych investic bylo zaznamenano zvyseni pfilivu kapitdlu o 75 %. Objem piimych
investic se zvysil jen mirné (o 7 %).

3.1. Pfimé investice
Ceské pFimé investice v zahranici

P¥imé investice Ceskych pravnickych a fyzickych osob v zahranic¢i doséhly nizké Grovné 0,8 mld. K¢
(25 mil. USD). Vyvoj v poslednich tfech letech ukazuje na stagnaci vyvozu kapitdlu touto formou.

Zahranicni pfimé investice v Ceské republice

Za rok 1997 ¢inily piimé zahrani¢ni investice do Ceské republiky 41,3 mld. K¢ (1,3 mld. USD), coz
v korunovém vyjadieni prevysuje vysledky za rok 1996 o 2,5 mld. K&. Nejvétsi nérdst byl zaznamendan
ve 4. ¢Ctvrtleti 1997, které se podili 36,3 % na celoro¢nim vysledku.

Po skonceni bohaté nabidky pro investory v ramci privatiza¢niho procesu pretrvaval také v roce 1997
trvaly postupny tok objemové nizsich investi¢nich vklad do ¢eské ekonomiky. V uplynulém roce byla
zaznamendna objemové vyznamnéjsi investice az ve 4. Ctvrtleti do energetiky. S vyjimkou energetiky
patfily nové spolecné podniky s Gcasti zahrani¢niho kapitdlu ve vétsiné piipadd k podnikim malé nebo
stfedni velikosti. Vyvoj umistovani kapitalu v r. 1997 také potvrzuje, 7e cizi investofi ddvali prednost
vystavbé podnikl na zelené louce pred Gcasti v jiz existujicich podnicich, coz jim umozZnuje méné pro-
blémovou realizaci jejich zamér(, zejména pokud jde o modernost vybaveni a moznosti G¢innych zpd-
sobtl Fizeni téchto podnikd. | kdyZ jde v nékterych p¥ipadech zatim o slabsi kapitdlovou Gcast, je zde
redlny predpoklad dal$iho pfisunu kapitdlovych vkladd. Z vyznamnéjsich akci této oblasti je nutno
v tomto obdobi zminit investici Evropské banky pro obnovu a rozvoj do pomérné méalo znamé spolec-
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nosti Korado z Ceské Trebové, kde podle podnikatelskych pland vznika jeden z nejvétich vyrobct ra-
diator(i pro otopné systémy v Evropé. Korado zahdjilo v roce 1997 provoz v nové vyrobni hale, ktera
predstavovala investici takika 3 mld. K¢.

vvvvvv

nadkupu akcii ¢eskych energetickych podnikd se podilely renomované vyrobni a distributorské firmy
z oboru, a to ze SRN, Nizozemi, Francie, Svédska a Velké Britanie. Byl to predeviim vstup britské elek-
trarenské spolec¢nosti National Power do Elektraren Opatovice, ktery ¢astkou 5,3 mld. K¢ pfiznivé ovliv-
nil celkové vysledky 4. ¢tvrtleti. Témito vklady se odvétvi energetiky ocitlo na 1. misté v Ghrnu investo-
vaného kapitalu do CR za r. 1997 (27 %), ¢im se podili na celkovém investovaném kapitalu do CR od
r. 1990 do 31.12.1997 jiz 5,9 %.

K dal$imu dalezitému odvétvi, kam v r. 1997 pfednostné sméroval zahrani¢ni kapital, patii penéznictvi
a pojistovnictvi. Dodatecné zvyseni vkladt do zakladniho jméni zaznamenaly v roce 1997 banky se
zahrani¢ni Gcasti, jako kupt. Citibank Praha (americky kapitdl), Banka Hand (belgicky kapitdl),
Vereinsbank (CZ) Praha (dfive Bayerische Vereinsbank AG) a Volksbank s rakouskym kapitdlem v Brné.

Ucast zahrani¢nich investor( se déle vyrazngji projevila také v odvétvich spottebniho zbozi, obchodu
a sluzeb a potravin. Zajem o tato odvétvi v Ceské republice souvisi se stile jesté pomérné nizsimi
ndklady na pracovni silu, moznosti zvysit odbyt zbozi v tuzemsku a rozsitit kapacity vyuZitelné i pro
export do tfetich zemi. V téchto odvétvich jsou zaznamendvany Casté Gpravy naplni ¢innosti podnikd
a prevody vlastnickych podilG. Ve 4. ctvrtleti 1997 se uskutecnila i Ghrada za prodej karlovarské
Becherovky firmou Salb, v niz mé& podil francouzska spolec¢nost.

V odvétvové struktufe nejvétsi podil investic za r. 1997 vykazuje energetika (podil na pfirGstku &ini
27,6 %), dile penéZnictvi a pojistovnictvi (22,9 %), spotfebni zboZi a tabak (13 %), obchod a sluzby
(12,8 %), potraviny (7,1 %) a strojirenstvi s kovy (6 %). Z ostatnich vyrobnich odvétvi nabylo v r. 1997
na ddlezitosti strojirenstvi a zpracovani kovovych vyrobk, kde vzniklo vétsi mnozstvi spole¢nych pod-
nikl s perspektivami dalsiho rozvoje.

Pokud jde o poradi investorskych zemi, doslo v roce 1997 k urcitym zménam. Nejvice investic v r. 1997
pochédzelo nadile ze SRN (30,1 %), avsak 2. misto obsadila Velka Britinie (15,1 %), nasledovana
Nizozemim (10,3 %) a Francii (7,8 %).

Za obdobi od 1.1.1990 do 31.12.1997 celkovy objem pfimych zahrani¢nich investic dosahl
234 mld. K& (6,8 mld. USD). Nejvice investic vykazuje odvétvi dopravy a spojl (podil 18,2 %), dile
odvétvi spotifebniho zboZi a tabaku (13,8 %), dopravniho zafizeni (12,5 %), penéZnictvi a pojistovnic-
tvi (9,4 %), obchodu a sluzeb (8,9 %), chemie (7,7 %) a stavebnictvi (7,4 %).

Podle pGvodu pfimych zahranicnich investic zistava s velkym predstihem stdle na prvnim misté SRN
(podil 27,9 %), druhé Nizozemi (13,8 %), dale USA (13,2 %) a Svycarsko (10,6 %). Investofi z Francie
a z Rakouska zGstdvaji na patém a Sestém misté.

Nejvétsi objem investic prichazi trvale ze statt OECD, které se podileji na celkovych investicich v CR
96,3 %, z toho staty Evropské unie zvysily svij podil na 70,9 %. Vzrista aktivni pfistup investort z asij-
skych zemi v Ceské republice, ale objemoveé vétsi podil na celkovych investicich bude ziejmé dosazen
az v roce 1998.

Podle predbéznych Gdajd za rok 1997 se v objemu piimych zahrani¢nich investic do zemi Stredni
Evropy fadi CR na 3. misto za Polsko a Madarsko. Pokracovani privatiza¢niho procesu a pijeti pfipra-
veného ndvrhu systému pobidek pro investory (dariové, celni a jiné Glevy) by mélo nejen ziskat nové
investice pro CR, ale i podnitit dal3i rozsiteni aktivity stavajicich investor.
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3.2. Portfoliové investice

Po urcitém oslabeni pfilivu portfoliovych investic v roce 1996 doslo v roce 1997 opét k jeho zesileni
(34,4 mld. K¢, t.j. 1,1 mld. USD). Odliv v prvnich mésicich roku byl ve zbyvajici ¢asti roku vystiidan ris-
tem. Tento vyvoj souvisel zejména s poklesem cen akcii (ovlivnénym devalva¢nimi expektacemi a méno-
vymi turbulencemi v kvétnu a listopadu) a s ristem domdcich Grokovych sazeb. Vlivem téchto faktort se
zvysil zdjem zahrani¢nich investord o cenové vyhodny ndkup akcii a o ndkup dlouhodobych i kratkodo-
bych obligaci, coz se projevilo v &istém prilivu investic do uvedenych instrumentt. Nejvice bylo v saldu
nakupl a prodeja investovano do akcii (13,8 mld. K¢), déle do dlouhodobych obligaci (8,7 mld. K¢) a do
kratkodobych obligaci (4,4 mld. K¢). Do obligaci denominovanych v cizich ménach a prodanych na
zahranicnich trzich bylo investovano 13,6 mld. K¢ ( 428 mil. USD). Jde o bondy emitované CEB a CEZ.

Zajem zahranic¢nich investort se zamé¥il také na ndkup eurokorunovych obligaci, emitovanych zejména
némeckymi a rakouskymi bankami. Emise téchto obligaci kulminovaly v 1. ctvrtleti roku. Nepfiznivy
vyvoj makroekonomickych ukazateld a postupna depreciace kurzu koruny vedly postupné ke snizovani
poc¢tu emisi. Nesplaceny objem eurokorunovych obligaci k 31.12.1997 predstavoval ¢dstku
85,3 mld. K¢. Nejvétsi podil splatek, t.j. 55,0 mld. K¢, pripadd na rok 1998, z toho na 1. Ctvrtleti
32,0 mld. K¢. Vice neZ polovina této sumy byla obnovena novymi emisemi. Eurokorunové emise se
nepiimo promitaji do poptavky a nabidky na mezibankovnim devizovém a korunovém trhu v Ceské
republice a tim ovliviuji i vyvoj devizového kurzu.

Celkové doséahl stav zahranicnich portfoliovych investic denominovanych v korunédch ke konci roku
1997 castky 132,6 mld. K¢ (3,8 mld. USD). Akcie a podilové listy se na tomto objemu podilely
104,9 mld. K¢, dlouhodobé obligace 14,5 mld. K¢ a kratkodobé obligace 13,2 mld. K&. Na uvedenych
korunovych investicich se nejvice podileli investofi z Velké Britanie (28,3 %), USA (13,6 %), Slovenské
republiky (13,5 %) a Rakouska (13,2 %). Nejvice bylo investovdno do penéznictvi v¢etné statniho dluhu
(27,9 %), dopravy (17,5 %) a do energetiky (15,2 %). Zahrani¢ni investice do ¢eskych bondd denomi-
novanych v cizich ménach dosdhly k 31.12.1997 ¢astky 36,4 mld. K¢ (1,1 mld. USD).

U éeskych portfoliovych investic v zahrani¢i byl zaznamenan cisty odliv zdroji do zahranici, nebot
nakupy zahrani¢nich cennych papirt rezidenty prevysily jejich prodeje o 6,0 mld. K¢ (0,2 mld. USD).
Stav téchto investic dosahl ke konci roku 35,7 mld. K& (1,0 mld. USD).

3.3. Ostatni dlouhodobé investice

Cisty priliv ostatnich dlouhodobych investic, ktery byl zaznamenan v 1. - 3. Ctvrtleti 1997, byl ve
4. Ctvrtleti vystiidan jejich ¢istym odlivem, takZe aktivni saldo téchto investic za cely rok bylo vykdzano
pouze ve vysi 12,9 mld. K¢. Jde o nejnizsi Cisty pfiliv dlouhodobého dluhového kapitalu od roku 1993.
Hlavni pficinou jeho poklesu byl odliv dlouhodobych zdroja ebchodnich bank ve vysi 27,1 mld. K¢.
Na strané pasiv jde pfedevsim o vliv snizeného cerpdni zahranic¢nich financnich Gveért (v roce 1966 bylo
Cerpano 38,6 mld. K¢ a v roce 1997 13,1 mld. K¢&), které do urcité miry souvisi se skutecnosti, ze nékteré
velké domaci banky chtély ziskat prostiedky v zahrani¢i emisi podfizenych dluhopist. Jejich vydani
véak banky odlozily, nebot investofi zvysili Grokové sazby v disledku snizeni Gvérové spolehlivosti
bank ratingovyni agenturami. Dal$im faktorem, ktery pasobil na sniZzeni pfilivu ostatnich dlouhodobych
investic bylo neobnoveni ¢asti pfijatych depozit (v rozsahu 14,3 mld. K&) a Gcelovych avéra ve vysi
4,0 mld. K¢&. Dlouhodoba aktiva obchodnich bank vzrostla o 11,9 mld. K¢.

Pokud jde o podnikovy sektor, tak zde pokracoval pfiliv kapitdlu a jeho intenzita se snizila jen mirné.
Cerpéni penéznich Gvért ceskymi firmami piimo ze zahraniéi je, i pies rostouci podil splatek dfive
poskytnutych Gvér(, stale objemové nejvyznamnéjsim dlouhodobym zdrojem. Jejich hrubé cerpani za
rok 1997 dosahlo tGrovné 103,6 mld. K¢ a splatky 53,6 mld. K¢. Vzhledem k silné restrikci na domacim
avérovém trhu, predstavovaly uvedené zdroje pro podniky alternativu k ¢erpani domacich korunovych
Gvéra. Pohyby vyvoznich pohleddvek a dovoznich zdvazkd podnikd se v podstaté vyrovnaly.

V oblasti viddnich dvéri se realizoval odliv zdrojd v rozsahu 11,1 mld. K&, nebot splatky dfive pfFijatych
vladnich avért 11,6 mld. K¢ prevysily prijaté spléatky dfive poskytnutych Gvért ve vysi 0,6 mld. K¢.
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Castka 0,1 mld. K¢ byla poukdzana na splaceni podilu Ceské republiky v mezinarodni organizaci IDA.
Splatky prijatych Gvérd CDZ predstavovaly 5,7 mld. K¢ a splatky na pajcky od Evropské unie, od
Svétové banky a od Japonské vlady v ramci skupiny G-24 celkem 5,7 mld. K¢.

3.4. Ostatni kratkodobé investice

V pohybech kratkodobého kapitdlu byl zaznamenan Ccisty odliv zdrojd do zahrani¢i ve vysi
53,5 mld. K¢&. Z toho obchodni banky se na tomto odlivu podilely 54,7 mld. K¢ (1,7 mld. USD).
Rozhodujici vliv na tuto skute¢nost mél rast jejich kratkodobych aktiv. V rozsahu 51,0 mld. K¢ se na
tomto rastu podilel prirastek devizovych vklad@ rezident( protiulozeny u zahrani¢nich bank a v ¢astce
45,3 mld. K¢ zvys$eni korunovych aktiv. PfirGstek kratkodobych pasiv dosdhl 67,4 mld. K¢.

V podnikovém sektoru byl zaznamendn mirny cisty pfiliv kapitalu ve vysi 1,2 mld. K¢. Kapitdlové toky
v oblasti kratkodobych vyvoznich pohledavek a dovoznich zavazkd se v podstaté vyrovnaly. Cisté cer-
pani penéznich Gvérd od zahrani¢nich subjektd dosahlo 2,4 mld. K¢. Hrubé cerpani Cinilo 22,5 mld. K¢
a splatky predstavovaly 20,1 mld. K¢.

3.5. Vyvoj hrubé zadluzenosti

Celkové hrubd zadluzenost dosdhla koncem roku tGrovné 748,7 mld. K& (21,6 mld. USD) a jeji rlst od
pocatku roku ¢inil 169,8 mld. K¢ (0,4 mld. USD). Znehodnoceni kurzu koruny se na tomto rlstu podi-
lelo ¢astkou 41,0 mld. K¢.

v mld. USD
Zména za
1.1.93 31.12.93 31.12.94 31.12.95 31.12.1996 31.12.1997 rok 1997
Hrubd zadluzenost 7,8 9,6 12,2 17,2 21,2 21,6 0,4
- kratkodoba 2,2 2,3 3,6 5,3 6,0 7,1 1,1
- dlouhodoba 5,6 7,3 8,6 11,9 15,2 14,5 -0,7

Rast prijatych kratkodobych Gvért podnikd se odrazil ve zvyseni podilu kratkodobé zadluzenosti béhem
roku z 28,5 % na 32,7 %. Nejvétsi cast kratkodobych zavazkd dluzi do zahrani¢i obchodni banky
(70 %). Zbyvajici dil pfipadd predevsim na podniky. Dlouhodobé jsou zadluzeny nejvice podniky
(60 %) a déle pak banky (32 %). Podil hrubé zadluzenosti na HDP piekrocil mezindrodné uzndvanou
Gnosnou hranici 40 %. Ke konci roku 1997 Cinil 45,4 %, zatim co pfed rokem to bylo 37,8 %. Na zvy-
Seni tohoto pomérového ukazatele se podilelo i znehodnoceni kurzu koruny. Pomér zadluzenosti k pfi-
jmam ro¢niho exportu zbozi a sluzeb dosahl 78,6 %. Ke konci roku 1996 to bylo 70,5 %.

3.6. Dluhova sluzba

Ze stavu dlouhodobé zadluzenosti ve volné sménitelnych méndach ke konci roku 1996 ve vysi 14,8 mld.
USD bylo v roce 1997 splaceno 3,5 mld. USD a na drocich 1,1 mld. USD. Nejvice splatek jistiny
1,7 mld. USD pfipadlo na finan¢ni Gvéry cerpané podniky pfimo ze zahrani¢i. Ze zhruba zbyvajici
poloviny se nejvice splétek realizovalo u vladnich a bankovnich finan¢nich Gvért a bankovnich depo-
zit. Na kryti vydaja dluhové sluzby bylo potfeba 15,7 % z vyvozu zbozi a sluzeb. Ve srovnani s rokem
1996 to je o 4,8 procentnich bodd vice. Zvyseni podilu bylo ovlivhéno zejména rostoucimi splatkami
vyse zminénych pfimych Gvérd a ¢asti bankovnich depozit.
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Vydaje dluhové sluzby z dlouhodobé zadluzenosti zatizi nejvice platebni bilanci v letech 1998 - 2003.

Vyvoj dluhové sluzby

4 - W Spldtky droku
3,5 1 W Spldtky jistiny

mld. USD
N
w

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008-
2022

4. VYVOJ DEVIZOVYCH REZERV

Deficit bézného actu byl jen ¢astecné pokryt aktivem kapitdlového a finan¢niho Gctu, coz se odrazilo
v pasivnim saldu platebni bilance a v poklesu devizovych rezerv CNB (bez kurzovych rozdild)
0 56,0 mld. K¢ (1,8 mld. USD). Jejich stav ke konci roku predstavoval 338,5 mld. K¢ (9,8 mld. USD).

Uvedeny stav devizovych rezerv CNB kryl dovoz zbozi a sluzeb na dobu 3,6 mésice a je nad Grovni tfi-
mési¢niho dovozu, kterd je pro zemé naseho typu povazovana za dostatecnou.

1993 1994 1995 1996 1997
Devizové rezervy CNB v mil. USD 3872 6 243 14 023 12 435 9774
Kryti dovozu zbozi a sluzeb v més. 2,5 3,4 5,6 4,4 3,6

Vyvoj devizovych rezerv CNB v roce 1997 ukazuje nasledujici graf.

Vyvoj devizovych rezerv CNB v roce 1997

mld. USD

1.1. 31.1. 28.2. 31.3. 304. 31.5. 306. 31.7. 31.8. 30.9. 31.10. 30.11. 31.12.
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5. VYVOJ INVESTICNI POZICE

Zména salda investi¢ni pozice ve vztahu k zahrani¢i je vyslednici kapitalovych tokd za sledované
obdobi a v roce 1997 byla také ve zna¢né mite ovlivnéna znehodnocenim nominalniho kurzu koruny.
Rust zdvazkd ve volné sménitelnych méndch prevysil prirGstek pohledavek, ¢imz dluznické saldo inves-
ti¢ni pozice v téchto ménéch vzrostlo o 60,3 mld. K¢. Naproti tomu vzrostlo véfitelské saldo v nesmé-
nitelnych ménach o 29,5 mld. K¢, predevsim jako vysledek zvy$eni korunové hodnoty pohledavek
z vladnich avért vlivem znehodnoceni kurzu koruny.

v mld. K¢
Stav k Zména za
31.12.1996 31.12.1997 rok 1997
Aktiva 832,9 1 025,1 192,2
- ve sménitelnych ménach 722,3 885,0 162,7
- v nesménitelnych ménach 110,6 140,1 29,5
Pasiva 864,8 1087,8 -223,0
- ve sménitelnych ménach 855,6 1078,6 -223,0
- v nesménitelnych ménach 9,2 9,2
Saldo investicni pozice celkem -31,9 -62,7 -30,8
- ve sménitelnych ménach -133,3 -193,6 -60,3
- v nesménitelnych ménach +101,4 +130,9 +29,5

Poznamka: Pasiva jsou na rozdil od hrubé zadluZenosti vcetné pfimych a portfoliovych investic.

Nejvyssi pasivni saldo investicni pozice bylo koncem roku zaznamenano u pfimych investic
(220,9 mld. K¢). Z dluhového kapitdlu vzniklo nejvyssi dluznické saldo u podnikd (212,2 mld. K¢), kde

také doslo k nejvyssimu narGstu. Podnikovy sektor pres pfimé investice, portfoliové investice a Gvéry
nacerpal zahrani¢ni zdroje ve zna¢ném rozsahu na restrukturalizaci.

Rostouci dluznické saldo investi¢ni pozice tuzemskych podnikd je projevem poptavky po levnéjsich
dlouhodobych zahrani¢nich Gvérech, a to i pres rostouci kurzova rizika.

v mld. K¢

Stav k Zména za

31.12.1996 31.12.1997 rok 1997
CNB 363,6 362,4 -1,2
Obchodni banky 91,4 -24,3 67,1
Podniky -131,0 -212,2 -81,2
Vlada 116,6 165,6 49,0
Pfimé investice -182,4 -220,9 -38,5
Portfoliové investice -107,3 -133,3 -26,0
Souhrnnd investi¢ni pozice celkem -31,9 -62,7 -30,8

Snizeni pasivniho salda pozice u obchodnich bank je vysledkem odlivu kratkodobého kapitalu. Tento
Vyvoj je spojen s rastem korunovych Gvéra nerezidenttim a devizovych aktiv bank (protipolozka zvy-
Seni stavu na devizovych Gctech obc¢ant a podnikd).

Zlepseni pozice vlady je spojeno se zvy$enim korunové hodnoty aktiv z vladnich Gvéra a postupnym
splacenim dfive Cerpanych avérh. Aktiva vlady v zahranici (pfedevsim Gvéry v relacich Rusko, Libye,
Syrie, Irdk) maji odlozenou splatnost nebo jsou nedobytna.

20



C.

PRILOHA

Pfiloha ¢.: 1
list ¢.: 1

Metodicka poznamka k tabulce platebni bilance

Se zamérem sjednotit vykazovani dat o vyvoji platebni bilance v(i¢i zahrani¢i (MMF, OECD, Eurostat
atd.) a v tuzemsku bylo pfistoupeno k Gpravé struktury polozek tak, aby byla v souladu s pozadavky
a doporuc¢enimi MMF uvedenymi v Pfirucce k sestavovani platebni bilance (5. vydani z roku 1993).

Struktura bézného Gctu se v zasadé nelisi od dfive publikovanych platebnich bilanci. V polozce jedno-
stranné prevody, ktera je soucasti bézného Gctu, jsou nadale zahrnuty bézné prevody soukromé (dédic-
tvi a dary, vyzivné, prispévky zahrani¢nim organizacim a institucim ze soukromych prostredki aj.)
a vladni (penze, pfispévky mezinarodnim organizacim ze statniho rozpoctu, zahrani¢ni pomoc aj.).
Oproti pfedchozi metodice byly vyclenény kapitdlové prevody.

v~ 2

Tyto prevody kapitdlového charakteru jsou nyni od bézného Gc¢tu disledné oddélovany. Tvofi kapita-
lovy ucet, ktery tak ziskal novy obsah. Spadaji pod néj vedle kapitdlovych transferd souvisejicich
s migraci obyvatelstva, promijenim dluhd a vlastnickymi pravy k zdkladnim prostredkdim i prevody
nevyrobnich nefinan¢nich hmotnych aktiv (pozemky - pro zastupitelské Grady) a nehmotnych prav
(patenty, autorskd prava atd.).

Finan¢nim Gctem je nové nazyvan drivéjsi kapitdlovy Gcet. Jeho polozky jsou rozsifeny tak, aby posky-
toval podrobnéjsi informace o kapitalovych tocich. V ramci portfoliovych investic jsou uvadény oddé-
lené majetkové a dluhové cenné papiry, ostatni investice jsou ¢lenény nejen z ¢asového hlediska, ale
i podle zakladnich sektorti (CNB, obchodni banky, vldda a ostatni sektory).

Souhrnna tabulka platebni bilance se nyni v podstaté shoduje s analytickou tabulkou publikovanou
MMF jak v ro¢enkach platebni bilance, tak v mezinarodnich finan¢nich statistikach (IFS).
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STRUKTURA PLATEBNI BILANCE

P¥iloha ¢.: 1
List ¢.: 2

a) pavodni

b) podle 5. vydani
Prirucky k sestaveni platebni bilance (MMF 1993)

Bézny ucet
Obchodni bilance
vyvoz
dovoz
Bilance sluzeb
piijmy
doprava

mezinarodni pohyb osob

ostatni sluzby
vydaje
doprava

mezinarodni pohyb osob

ostatni sluzby
Bilance vynost
vynosy
naklady
Jednostranné pievody
piijmy
vydaje

Kapitalovy tcet
PF¥imé investice
v zahranici

zahrani¢ni v tuzemsku

Portfoliové investice
aktiva

pasiva

Ostatni investice
dlouhodobé
aktiva
pasiva
kratkodobé

Saldo chyb a opomenuti, kursové rozdily

Zména devizovych rezerv (+pokles)

»
-

A. Bézny tGcet
Obchodni bilance
vyvoz
dovoz
Bilance sluzeb
pijmy
doprava
cestovni ruch
ostatni sluzby
vydaje
doprava
cestovni ruch

ostatni sluzby

Bilance vynost
vynosy
naklady

Bézné pievody
piijmy
vydaje

B. Kapitalovy ticet
piijmy
vydaje

Celkem A a B

C. Finan¢ni tGcet
PF¥imé investice
v zahrani¢i

zahrani¢ni v tuzemsku

Portfoliové investice
aktiva
majetkové cenné papiry a Gcasti
dluhové cenné papiry
pasiva
majetkové cenné papiry a Gcasti
dluhové cenné papiry

Ostatni investice
aktiva

dlouhodobd
CNB
obchodni banky
vldda
ostatni sektory

kratkodoba
obchodni banky
vldda
ostatni sektory

pasiva

dlouhodobd
CNB
obchodni banky
vldda
ostatni sektory

kratkodoba
CNB
obchodni banky
vldda
ostatni sektory

Celkem A, Ba C
D. Saldo chyb a opomenuti, kursové rozdily
Celkem A, B, Ca D

E. Zména devizovych rezerv (+pokles)




Pfiloha ¢.: 1
List ¢.: 3

PLATEBNI BILANCE za leden a7 prosinec 1997

(pfedb&zné adaje 17.3.1998)

v mil. K¢ v mil. USD
A. Bézny ucet -100106,3 -3155,8
Obchodni bilance -145585,9 -4589,6
vyvoz 714680,0 22530,2
dovoz 860265,9 27119,8
Bilance sluzeb 54936,0 17319
piijmy 226768,0 7148,8
doprava 41236,0 1300,0
cestovni ruch 115700,0 3647,4
ostatni sluzby 69832,0 2201,4
vydaje 171832,0 5416,9
doprava 20547,0 647,7
cestovni ruch 75500,0 2380,1
ostatni sluzby 75785,0 2389,1
Bilance vynost -20626,4 -650,2
vynosy 48176,0 1518,8
ndklady 68802,4 2169,0
Bé&zné prevody 11170,0 352,1
prijmy 27552,2 868,6
vydaje 16382,2 516,5
B. Kapitélovy tcet 324,0 10,2
piijmy 501,2 15,8
vydaje 177,2 5,6
Celkem A a B -99782,3 -3145,6
C. Finan¢ni acet 34319,1 1081,9
P¥imé investice 40451,4 1275,2
v zahranic¢f -800,0 -25,2
zahrani¢ni v tuzemsku 41251,4 1300,4
Portfoliové investice 34438,9 1085,7
aktiva -6006,8 -189,4
majetkové cenné papiry a Gcasti 19,9 0,6
dluhové cenné papiry -6026,7 -190,0
pasiva 40445,7 1275,1
majetkové cenné papiry a Gcasti 13783,7 434,5
dluhové cenné papiry 26662,0 840,6
Ostatni investice -40571,2 -1279,0
aktiva -142725,1 -4499,4
dlouhodobd -11117,6 -350,5
CNB
obchodni banky -11907,4 -375,4
vlada 519,8 16,4
ostatni sektory 270,0 8,5
kratkodoba -131607,5 -4148,9
obchodni banky -122038,5 -3847,2
vlada
ostatni sektory -9569,0 -301,7
pasiva 102153,9 3220,4
dlouhodobd 24047,6 758,1
CNB -368,0 11,6
obchodni banky -14875,5 -468,9
vlada -11581,9 -365,1
ostatni sektory 50873,0 1603,7
kratkodoba 78106,3 2462,3
CNB 9,9 0,3
obchodni banky 67383,7 2124,3
vlada (zavazek vici SR) -69,5 -2,2
ostatni sektory 10802,0 340,5
Celkem A, Ba C -65463,2 -2063,7
D. Saldo chyb a opomenuti,
kursové rozdily 9423,2 297,0
Celkem A, B, Ca D -56040,0 -1766,7
E. Zména devizovych rezerv (+pokles) 56040,0 1766,7

K&/USD 31,721
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PLATEBNI BILANCE za leden a7 prosinec 1997

(predbézné udaje - 17.3.1998)
A. BEZNY UCET
Obchodni bilance
Bilance sluzeb

Doprava

Namoini
Letecka
Potrubni tranzit
Ostatni

Cestovni ruch

Ostatni sluzby obchodni a neobchodni povahy

Postovni sluzby

Telekomunikacni a radiokomunika¢ni sluzby
Stavebni a montdzni prace

Ziskové operace se zbozim

Opravy

NezZivotni pojisténi

Zivotni a penzijni pojisténi

Finan¢ni sluzby

Reklamni sluzby

Pravni, Gcetnické a poradenské sluzby
Ndjemné

Prondjem nehmotnych statkd

Prondjem strojd a zafizeni

Vyzkum a vyvoj

Autorské honorate. licen¢ni poplatky apod.
Sluzby vypocetni techniky a informaci
Zprostiedkovaci sluzby

Technické sluzby

Jiné sluzby obchodni povahy

Sluzby v oblasti tézebniho a zpracovatelského pramyslu
Zastoupeni ¢eskych firem v zahranici
Zastoupeni zahrani¢nich firem v tuzemsku
Audiovizudlni sluzby

Sluzby v oblasti kultury, zdbavy, sportu apod.
Sluzby v oblasti zdravotnictvi

Vladni pfijmy

Diplomatické zastoupeni CR v zahrani¢i
Zahrani¢ni diplomatické zastoupeni v CR

Vydaje

Doprava

Namorni
Letecka

Tranzit potrubim
Ostatni

Cestovni ruch

Ostatni sluzby obchodni a neobchodni povahy

Postovni sluzby

Telekomunikacni a radiokomunikacni sluzby
Stavebni a montdzni prace

Ziskové operace se zbozim

Opravy

NezZivotni pojisténi

Zivotni a penzijni pojistén{

Finan¢ni sluzby

Reklamni sluzby

Pravni, Gcetnické a poradenské sluzby
Ndjemné

Prondjem nehmotnych statk

Prondjem strojd a zafizeni

Vyzkum a vyvoj

Autorské honorare. licen¢ni poplatky apod.
Sluzby vypocetni techniky a informaci

v mil. K¢

-100106,3
-145585,9

714680,0
860265,9

54936,0
226768,0

41236,0
727,8
8092,0
9619,2
22797,0

115700,0

69832,0
830,2
1111,7
11560,3
646,9
4399
1151,7
81,7
5933,2
1487,0
5046,8
1509,3
335,7
506,0
421,7
1088,0
1235,6
1929,1
3225,0
22883,8
1023,9
286,2
506,7
1283,7
1818,7
338,5
562,2
337,9
2250,6

171832,0

20547,0
947,8
6320,7
3324,4
9954,1

75500,0

75785,0
1089,9
672,2
11028,0
908,2
636,8
2391,2
197,9
6166,7
2840,8
7660,9
2177,7
12359
1060,0
309,6
2464,1
1242,5

v mil.USD

-3155,8
-4589,6

22530,2
27119,8

1731,9
7148,8

1300,0
22,9
255,1
303,3
718,7

3647,4

2201,4
26,2
35,0

364,4
20,4
13,9
36,3

2,6

187,0
46,9

159,1
47,6
10,6
15,9
13,3
34,3
39,0
60,8

101,7

721,4
32,3

9,0
16,0
40,5
57,3
10,7
17,7
10,6
70,9

5416,9

647,7

29,9
199,2
104,8
313,8

2380,1

2389,1
34,4
21,2

347,7
28,6
20,1
75,4

6,2

194,4
89,6

241,5
68,6
39,0
33,4

9,8
77,7
39,2



Zprostiedkovaci sluzby
Technické sluzby
Jiné sluzby obchodni povahy

Sluzby v oblasti téZebniho a zpracovatelského praimyslu

Zastoupeni Ceskych firem v zahranic¢i
Zastoupeni zahrani¢nich firem v tuzemsku
Audiovizudlni sluzby
Sluzby v oblasti kultury, zabavy, sportu apod.
Sluzby v oblasti zdravotnictvi
Vladni pfijmy
Diplomatické zastoupeni CR v zahranici
Zahrani¢ni diplomatické zastoupeni v CR

Bilance vynosu

Vynosy

P¥ijaté aroky, vynosy z rezerv CNB
PFijmy z prace v zahrani¢i
Ostatnf

Naklady
Placené aroky
Naklady na praci cizinct v CR
Ostatni (dividendy a dal3i vynosy
z tuzemskych cennych papir()
Bézné prevody
Prijmy
Vydaje
B. KAPITALOVY UCET
Prijmy
Vydaje
C. FINANCNI UCET
PFimé investice
Ceské v zahranici
Zahrani¢ni v Ceské republice

Portfoliové investice
Aktiva
Majetkové cenné papiry
Dluhové cenné papiry
Pasiva
Majetkové cenné papiry
Dluhové cenné papiry

Ostatni kapital
Aktiva

Dlouhodoba
CNB
Obchodni banky
Vlada
Ostatni sektory

Kratkodoba
Obchodni banky
Vlada
Ostatni sektory

Pasiva

Dlouhodoba
CNB
Obchodni banky
Vlada
Ostatni sektory

Kratkodoba
CNB
Obchodni banky
Vlada (zavazek vaci SR)
Ostatni sektory

SALDO CHYB A OPOMENUTI, KURSOVE ROZDILY

ZMENA DEVIZOVYCH REZERV

v mil. K&

3375,9
5005,7
14816,8
1491,6
516,8
346,3
3964,1
1333,7
207,6
75,9
2101,6
466,6

-20626,4

48176,0
44166,4
2250,0
1759,6

68802,4
54941,2
10800,0

3061,2

11170,0
27552,2
16382,2

324,0
501,2
177,2

34319,1

40451,4
-800,0
41251,4

34438,9
-6006,8

19,9
-6026,7
40445,7
13783,7
26662,0

-40571,2
-142725,1
11117,6

-11907,4
519,8
270,0

-131607,5
-122038,5

-9569,0

102153,9
24047,6
-368,0
-14875,5
-11581,9
50873,0
78106,3
9,9
67383,7
69,5
10802,0

9423,2

56040,0

P¥iloha ¢.: 2
List ¢.: 2

v mil.USD

106,4
157,8
467,1
47,0
16,3
10,9
125,0
42,0
6,5
2,4
66,2
14,7

-650,2

1518,8
1392,4
70,9
55,5

2169,0
1732,0
340,5

96,5

352,1
868,6
516,5

10,2
15,8
5,6

1081,9

1275,2
25,2
1300,4

1085,7
-189,4
0,6
-190,0
12751
434,5
840,6

-1279,0
-4499,4
-350,5

-375,4
16,4
8,5
-4148,9
-3847,2

-301,7

3220,4
758,1
11,6
-468,9
-365,1
1603,7
2462,3
0,3
21243
2,2
340,5

297,0

1766,7
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INVESTICNI POZICE VUCI ZAHRANICI

v mil. K¢

AKTIVA

PFimé investice v zahranici
zakladni jméni
ostatni kapital
Portfoliové investice
majetkové cenné papiry a Gcasti
dluhové cenné papiry
Ostatni investice
dlouhodobé
CNB
obchodni banky 2)
vlada 3) 4)
ostatni sektory
kratkodobé
CNB
obchodni banky 2)

z toho zlato a devizy 5) 6)

vldda
ostatni sektory

Rezervy CNB
zlato 5)
zvlastni prava Cerpani

devizy

PASIVA

Piimé investice v Ceské republice
zakladni jméni
ostatni kapital

Portfoliové investice
majetkové cenné papiry a Gcasti
dluhové cenné papiry

Ostatni investice
dlouhodobé
CNB
obchodni banky 2)
vlada 3)
ostatni sektory
kratkodobé
CNB
obchodni banky 2)
vldda

ostatni sektory

Saldo investi¢ni pozice

1) predbézné Gdaje

1.1.1993

406103,0

2634,0
2634,0

226,0
226,0

378895,6
232823,7
23102,5
365,9
167429,3
41926,0
146071,9
4,7
82456,2
79040,1

63611,0

24347,4
2488,2
852,5
21006,7

269842,8

45444,3
454443

4812,9
75,0
4737,9

219585,6
158430,0
31109,9
14491,1
70771,0
42058,0
61155,6
8,2
19527,4

41620,0

136260,2

31.12.1993

536388,7

5432,9
54329

8258,0
7911,1
346,9

406717,6
249198,8
24572,5
1852,3
186968,0
35806,0
157518,8
4,7
83133,2
70727,5
5501,9
68879,0

115980,2
2466,4
2473
113266,5

385205,3

64506,7
64506,7

58583,9
32985,2
25598,7

262114,7
192426,3
33697,4
16175,5
82295,1
60258,3
69688,4
4581,0
222493

42858,1

151183,4

31.12.1994

572874,1

8426,9
8426,9

12138,0
9370,5
2767,5

377187,3
229026,4
245733
1763,0
174784,1
27906,0
148160,9
4,7
80820,2
71232,8

67336,0

175121,9
2309,3

172812,6

469305,5

89501,1
89501,1

81617,5
37335,6
44281,9

298186,9
207289,7
1695,7
26040,1
76533,9
103020,0
90897,2
37,9
41339,9
5013,4
44506,0

103568,6

31.12.1995

780693,0

9190,1
9190,1

20076,9
18422,0
1654,9

378388,3
214430,3
26172,3
5116,6
157950,4
25191,0
163958,0
4,7
87176,3
76126,9

76777,0

373037,7
2234,6
47
370798,4

685146,2

157570,6
157570,6

124933,6
70280,4
54653,2

402642,0
279388,9
2491,5
90299,3
53200,2
133397,9
123253,1
115,0
69502,9
1104,1
52531,1

95546,8

31.12.1996

832925,3

10544,7
10544,7

37511,2
20450,3
17060,9

444985,4
234849,6
26122,8
25181,3
160949,7
22595,8
210135,8
4,7
128481,1
95432,8

81650,0

339884,0
2290,3

337593,7

864759,4

192987,3
192987,3

144807,4
92867,8
51939,6

526964,7
374814,7
2272,7
143454,2
44003,7
185084, 1
152150,0
55,3
101543,5
314,8
50236,4

-31834,1

31.12.1997
1)

1025106,4

13300,0
13300,0

35738,9
14442,0
21296,9

637542,8
293651,8
26122,4
37088,8
203922,8
26517,8
343891,0
0,1
250670,9
172301,6

93220,0

338524,7
1521,9

337002,8

1087812,1

234238,7
234238,7

169032,7
104862,3
64170,4

684540,7
452997,6
2188,3
143120,2
38001,1
269688,0
231543,1
45,5
168927,1
287,5
62283,0

-62705,7

2) v souvislosti se zavedenim sménitelnosti K¢ (od 1.10.1995) se do pozice bank zahrnuji i korunova aktiva a pasiva vaci nerezidentim

(korunové vklady nerezidentt jsou obsazeny v kratkodobych pasivech obchodnich bank jiz v tdajich k 31.12.1994)

3) v pribéhu ledna 1993 byla ¢ast pohledavek a zavazkd ve volné sménitelnych méndch (CDZ) a nesménitelnych ménach
prevedena z pozice CSOB na MF CR - v tabulce k 1.1.1993 jsou tyto ¢astky zahrnuty v pozici viady;
pohledévka ve vztahu k SNS je v Gdajich k 1.1.1993 vyjadfena saldem G¢ta v XTR a USD, zatimco v dal3ich obdobich

jsou Gcty vedeny obratové

4) v¢&. devizovych podilt v mezindrodnich neménovych organizacich (Svétova banka, EBOR, MBHS, MIB)

5) zlato ocenéno 42,22 USD za troj. unci

6) devizy - sménitelné mény
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INVESTICNI POZICE VUCI ZAHRANICI

v mil. USD 1.1.1993 | 31.12.1993  31.12.1994 | 31.12.1995 31.12.1996 31.12.1997
1)
AKTIVA 14052,5 17906,4 20424,0 29347,2 30474,4 29596,6
PFimé investice v zahrani¢i 91,1 181,3 300,4 345,5 385,8 384,0
zékladni jméni 91,1 181,3 300,4 345,5 385,8 384,0
ostatni kapital
Portfoliové investice 7,9 275,7 432,7 754,7 1372,4 1031,9
majetkové cenné papiry a Gcasti 7,9 264,1 334,0 692,5 748,2 417,0
dluhové cenné papiry 11,6 98,7 62,2 624,2 614,9
Ostatni investice 13111,0 13577,6 13447,5 14224,1 16280,8 18406,9
dlouhodobé 8056,5 8319,1 8165,2 8060,7 8592,6 8478,2
CNB 799,4 820,3 876,1 983,8 955,8 754,2
obchodni banky 2) 12,7 61,8 62,9 192,3 921,3 1070,8
vlada 3) 4) 5793,6 6241,6 6231,4 5937,6 5888,7 5887,6
ostatni sektory 1450,8 1195,4 994,8 947,0 826,8 765,6
kratkodobé 5054,5 5258,5 5282,3 6163,4 7688,2 9928,7
CNB 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,0
obchodni banky 2) 2853,2 2775,2 2881,4 3277,1 4700,7 7237,3
z toho zlato a devizy 5) 6) 2735,0 2361,1 2539,6 2861,7 3491,6 4974,6
vlada 183,7
ostatni sektory 2201,1 2299,4 2400,7 2886,1 2987,3 2691,4
Rezervy CNB 842,5 3871,8 6243,4 14022,9 12435,4 9773,8
zlato 5) 86,1 82,3 82,3 84,0 83,8 43,9
zvlastni prava cerpani 29,5 8,3 0,2
devizy 726,9 3781,2 6161,1 13938,7 12351,6 9729,9
PASIVA 9337,4 12859,5 16731,7 25755,4 31639,1 31407,0
P¥imé investice v Ceské republice 1572,5 2153,4 3190,9 5923,2 7060,9 6762,9
zékladni jméni 1572,5 2153,4 3190,9 5923,2 7060,9 6762,9
ostatni kapital
Portfoliové investice 166,5 1955,8 2909,8 4696,3 5298,0 4880,3
majetkové cenné papiry a Gcasti 2,6 1101,2 1331,1 2641,9 3397,7 3027,6
dluhové cenné papiry 163,9 854,6 1578,7 2054,4 1900,3 1852,7
Ostatni investice 7598,4 8750,3 10631,0 15135,9 19280,2 19763,8
dlouhodobé 5482,2 6423,8 7390,4 10502,6 13713,5 13078,8
CNB 1076,5 1124,9 60,5 93,7 83,2 63,2
obchodni banky 2) 501,4 540,0 928,4 3394,5 5248,6 4132,1
vlada 3) 2448,9 2747,3 2728,6 1999,8 1610,0 1097,1
ostatni sektory 1455,4 2011,6 3672,9 5014,6 6771,7 7786,4
kratkodobé 2116,2 2326,5 3240,6 4633,3 5566,7 6685,0
CNB 0,3 152,9 1,3 4,3 2,0 1,3
obchodni banky 2) 675,7 742,8 1473,9 2612,7 3715,2 4877,2
vlada 178,7 41,5 11,5 8,3
ostatni sektory 1440,2 1430,8 1586,7 1974,8 1838,0 1798,2
Saldo investi¢ni pozice 4715,1 5046,9 3692,3 3591,8 -1164,7 -1810,4

1) predbézné Gdaje

2) v souvislosti se zavedenim sménitelnosti K& (od 1.10.1995) se do pozice bank zahrnuji i korunovd aktiva a pasiva vici nerezidentdm

(korunové vklady nerezidentl jsou obsaZzeny v kratkodobych pasivech obchodnich bank jiz v Gdajich k 31.12.1994)

3) v priibéhu ledna 1993 byla ¢ast pohleddvek a zavazk( ve volné sménitelnych ménach (CDZ) a nesménitelnych ménach

prevedena z pozice CSOB na MF CR - v tabulce k 1.1.1993 jsou tyto ¢astky zahrnuty v pozici vlady;

pohleddvka ve vztahu k SNS je v tdajich k 1.1.1993 vyjadfena saldem acti v XTR a USD, zatimco v dal3ich obdobich

jsou Gcty vedeny obratové

4) v¢&. devizovych podilt v mezindrodnich neménovych organizacich (Svétovd banka, EBOR, MBHS, MIB)

5) zlato ocenéno 42,22 USD za troj. unci

6) devizy - sménitelné mény
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v mil. Ké

Zadluzenost ve sménitelnych ménach
v tom:
dlouhodoba
podle dluznikd
CNB
obchodni banky 2)
vlada
ostatni sektory

podle vériteld
zahrani¢ni banky
vladni instituce
mnohostranné instituce
dodavatelé a pfimi investofi

ostatni investori

kratkodoba
podle dluznikd
CNB
obchodni banky 2)
vlada
ostatni sektory

podle vériteld
zahrani¢ni banky
dodavatelé a pfimi investofi

ostatni investori

ZadluZenost v nesménitelnych ménach 3)
v tom:

dlouhodoba

kratkodoba 2)

Zadluzenost vici zahraniéi celkem
v tom:

dlouhodoba

kratkodoba

1) predbézné tdaje

1.1.1993

204674,7

152695,1

35399,8
144911
61147,2
41657,0

62121,2
6685,9
50127,1
29023,0
4737,9

51979,6

7,9
17819,7

34152,0

11402,7
33069,0
7507,9

19648,8

10472,8
9176,0

224323,5

163167,9
61155,6

ZAHRANICNI ZADLUZENOST

31.12.1993 | 31.12.1994  31.12.1995

254488,1

194525,0

58836,1
16175,5
59477,1
60036,3

82849,8

7346,8
52891,7
25838,0
25598,7

59963,1

4581,0
21117,0

34265,1

22256,0
29664,0
8043,1

33225,3

23500,0
9725,3

287713,4

218025,0
69688,4

299960,7

218944,5

22845,3
27620,1
61763,4
106715,7

1242248
7482,1
19889,7
32601,0
34746,9

81016,2
37,9
32610,3

9535,0
38833,0

28467,5
34132,0
18416,7

42508,1

23092,1
19416,0

342468,8

242036,6
100432,2

440229,3

306034,4

22268,0
95433,3
52101,7
136231,4

218310,9
7039,1
18987,2
24567,0
37130,2

134194,9
115,0
71911,8

15114,0
47054,1

58874,2
41986,4
33334,3

17065,9

10484,7
6581,2

457295,2

316519,1
140776,1

31.12.199%6

569723,6

405143,6

11178,4
150780,1

46738,6
196446,5

300910,4
6631,8
17645,5
27116,0
52839,9

164580,0
55,3
106852,6

2786,0
54886,1

85424,0
45914,0
33242,0

9180,7

8865,9
314,8

578904,3

414009,5
164894,8

P¥iloha ¢.: 4

List¢.: 1

31.12.1997
1

739563,0

495058,5

115484
158503,7
428771
282129,3

373453,1
7269,4
13894,1
33738,0
66703,9

244504,5
45,5
170147,0

8164,0
66148,0

144881,3
55413,0
44210,2

9148,1

8860,6
287,5

748711,1

503919,1
244792,0

2) k 31.12.1995 jsou kritkodoba a k 31.12.1996 i dlouhodoba korunova pasiva vici nerezidentdm zahrnuta pod pasivy obchodnich bank
ve sménitelnych méndach, zatimco v adajich k 31.12.1994 jsou prostfedky na korunovych G¢tech nerezidentti obsazeny v kratkodobych
pasivech v nesménitelnych ménach a vici Slovenské republice (metodickd zména v souvislosti se zavedenim sménitelnosti K¢ od 1.10.19¢
3) zadluzenost viici Slovenské republice: v letech 1993 az 1995 v nesménitelnych ménach, od 1996 je nevyrovnany zUstatek salda vzdjemny

Gct po skonceni clearingu veden v nesménitelnych méndch; ostatni zavazky viici Slovenské republice jsou zahrnuty ve sménitelnych mén

podle "opatteni" MF ¢&j. 282/70 490/95 z 22.12.1995
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ZAHRANICNI ZADLUZENOST
v mil. USD 1.1.1993 | 31.12.1993  31.12.1994 31.12.1995 31.12.1996 31.12.1997
1)
Zadluzenost ve sménitelnych ménach 7082,4 8495,8 10694,2 16548,8 20844,6 21352,4
v tom:
dlouhodoba 5283,7 6494,0 7805,9 11504,2 14823,1 14293,2
podle dluznikd
CNB 12249 1964,1 814,5 837,1 409,0 333,4
obchodni banky 2) 501,4 540,0 984,7 3587,5 5516,6 4576,2
vldda 2115,9 1985,6 2202,0 1958,5 1710,1 1237,9
ostatni sektory 1441,5 2004,3 3804,7 51211 7187,4 8145,7
podle vériteld
zahrani¢ni banky 2149,6 2765,8 4428,9 8206,6 11009,5 10782,2
vlddni instituce 231,4 245,3 266,7 264,6 242,6 209,9
mnohostranné instituce 1734,5 1765,7 709,2 713,8 645,6 401,1
dodavatelé a pfimi investofi 1004,3 862,6 1162,3 923,5 992,1 974,1
ostatni investori 163,9 854,6 1238,8 1395,7 1933,3 1925,9
kratkodoba 1798,7 2001,8 2888,3 5044,6 6021,5 7059,2
podle dluznikd
CNB 0,3 152,9 1,3 4,3 2,0 1,3
obchodni banky 2) 616,6 705,0 1162,6 2703,3 3909,5 4912,4
vldda 339,9 568,1 101,9 235,7
ostatni sektory 1181,8 1143,9 1384,5 1768,9 2008,1 1909,8
podle vériteld
zahrani¢ni banky 394,6 743,0 1014,9 2213,2 3125,4 41829
dodavatelé a pfimi investofi 1144,3 990,3 1216,9 1578,4 1679,9 1599,9
ostatni investofi 259,8 268,5 656,5 1253,0 1216,2 1276,4
ZadluZenost v nesménitelnych ménach 3) 679,9 1109,1 1515,5 641,5 335,9 264,1
v tom:
dlouhodobd 362,4 784,4 823,3 394,1 324,4 255,8
kratkodoba 2) 317,5 324,7 692,2 247,4 11,5 8,3
ZadluZenost vici zahraniéi celkem 7762,3 9604,9 12209,7 17190,3 21180,5 21616,5
v tom:
dlouhodobd 5646,1 7278,4 8629,2 11898,3 15147,5 14549,0
kratkodoba 2116,2 2326,5 3580,5 5292,0 6033,0 7067,5

1) pfedbézné adaje
2) k 31.12.1995 jsou kritkodoba a k 31.12.1996 i dlouhodoba korunova pasiva vici nerezidentdm zahrnuta pod pasivy obchodnich bank
ve sménitelnych méndach, zatimco v adajich k 31.12.1994 jsou prostfedky na korunovych G¢tech nerezidentti obsazeny v kratkodobych
pasivech v nesménitelnych ménach a vici Slovenské republice (metodicka zména v souvislosti se zavedenim sménitelnosti K¢ od 1.10.1995)
3) zadluzenost vici Slovenské republice: v letech 1993 az 1995 v nesménitelnych ménach, od 1996 je nevyrovnany zastatek salda vzdjemnych

Gct po skonceni clearingu veden v nesménitelnych méndach; ostatni zdvazky vici Slovenské republice jsou zahrnuty ve sménitelnych ménach

podle "opatteni" MF ¢&j. 282/70 490/95 z 22.12.1995
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Piiloha ¢.: 5

DLUHOVA SLUZBA CR Z DLOUHODOBE ZADLUZENOSTI VE SMENITELNYCH MENACH V CLENEN{ PODLE VERITELU A DLUZNIKU K 31.12.1997

v mil. USD
Zadluzeni
k 31.12.1997 | 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 | 2008-2022
VERITELE
Zahranic¢ni banky jistina 10.782 2.291 1.468 1.609 971 783 990 489 453 432 368 928
aroky 632 515 398 320 264 217 168 135 104 77 105
Vldda jistina 210 77 40 14 14 13 13 13 13 13
aroky 11 7 5 4 4 3 2 1 1
Mezinarodni instituce jistina 401 165 30 30 30 30 30 30 30 26
aroky 22 20 18 14 12 9 7 4 4
Dodavatelé jistina 974 436 242 146 139 11
aroky*/ 7 5 3 2
Ostatni investofi jistina 1.926 149 497 317 362 365 9 21 202
aroky 197 138 130 62 55 17 17 15 14 14
DLUZNICI
Bankovni soustava jistina 4.910 1.217 643 1.102 690 554 507 60 23 51 37 26
aroky 275 214 161 87 70 27 10 7 5 2
z toho: CNB jistina 333 6 6 276 6 6 6 6 6 6 6 3
aroky 21 21 20 2 2 2 1 1 1
Obchodni banky jistina 4.577 1.211 637 826 684 548 501 54 17 45 31 23
aroky 254 193 141 85 68 25 9 6 4 2 2
Vldda jistina 1.238 400 439 46 89 94 43 43 42 42
aroky 72 56 46 25 20 12 9 6 4
Podniky a ostatni jistina 8.145 1.501 1.195 968 737 554 492 450 431 382 533 902
aroky 522 415 347 290 245 207 175 142 114 89 103
CELKEM jistina 14.293 3.118 2.277 2.116 1.516 1.202 1.042 553 496 475 570 928
aroky 869 685 554 402 335 246 194 155 123 91 105
DLUH. SLUZBA UHRNEM 3.987 2.962 2.670 1.918 1.537 1.288 747 651 598 661 1.033

*/Uroky jsou zahrnuty ve splatkach jistiny.
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P¥imé investice do CR
v odvétvové struktuie
k 31.12.1997
odvétvi poradi celk celk podil
v mil. K¢ v mil. USD
Doprava a spoje 1 42649,7 1231,4 18,2
Spotiebni zboZi a tabdk 2 32221,1 930,3 13,8
Dopravni zarizeni 3 29379,7 848,2 12,5
PenéZnictvi a pojistovnictvi 4 22122,2 638,7 9,4
Obchod a sluzby 5 20945,4 604,7 8,9
Chemie 6 18005,5 519,8 7,7
Ostatnf 7 68915,1 1989,7 29,4
Celkem 234238,7 6762,9 100,0
za rok 1997
odvétvi poradi celk celk podil
v mil. K¢ v mil. USD
Energetika 1 11373,9 358,6 27,6
PenéZnictvi a pojistovnictvi 2 9435,9 297,5 22,9
Spotiebni zboZi a tabdk 3 5382,7 169,7 13,0
Obchod a sluzby 4 5291,1 166,8 12,8
Potraviny 5 2912,6 91,8 7,1
Strojirenstvi a vyroba kovi 6 2467,1 77,8 6,0
Ostatnf 7 4388,1 138,3 10,6
Celkem 41251,4 1300,4 100,0
v teritoridlni struktufe
k 31.12.1997
zemé poradi celk celk podil
v mil. K¢ v mil. USD
SRN 1 65453,1 1889,7 27,9
Nizozemi 2 32217,2 930,2 13,8
USA 3 30945,7 893,5 13,2
SVV)76arsko 4 24836,0 717,1 10,6
Francie 5 18191,4 525,2 7,8
Rakousko 6 17058,4 492,5 7,3
Ostatnf 7 45536,9 1314,7 19,4
Celkem 234238,7 6762,9 100,0
za rok 1997
zemé poradi celk celk podil
v mil. K¢ v mil. USD
SRN 1 12411,4 391,3 30,1
Velkd Britdnie 2 6230,1 196,4 15,1
Nizozemi 3 4243,1 133,8 10,3
Francie 4 3230,1 101,8 7,8
USA 5 3145,6 99,2 7,6
Rakousko 6 3012,7 95,0 7,3
Ostatni 7 8978,4 283,0 21,8
Celkem 41251,4 1300,4 100,0
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P¥fmé investice do CR k 31.12.1997 teritorialnf struktura
Ostatni SRN
26,7% 27,9%

Francie
7,8% USA
Svycarsko Nizozemi 13,2%
0y
10/ 13,8%
P¥imé investice do CR za rok 1997 teritoridlnf struktura
Ostatni SRN
29,1% 30,1%

Velkd Britdnie USA

15,1% Francie Nizozemf 7,6%
7,8% 10,3%
Pfimé investice do CR k 31.12.1997 odvétvova struktura
. Doprava a spoje
Ostatni

0,
37,1% 18,2%

Dopravni
zafizenf
12,5%
Obchod a sluzby PenéZnictvia  Spotiebni zbozi a
8,9% pojistovnictvi tabak
9,4% 13,8%
P¥imé investice do CR za rok 1997 odvétvovd struktura
Penéznictvi a
Ostatnf pojistovnictvi
16,6% 22,9%

Energetika
27.6% Obchod a sluzby
12,8%
Spotrebni zbozi Potraviny
a tabak 71%
13,0%

Pfiloha ¢.: 6
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P¥iliv pfimych zahrani¢nich investic do CR

Odvétvi/Rok 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

v mil.Ké

Doprava a spoje 0,0 0.0 0,0 18176 358184 4996,2 17.5
Spotfebni primysl a tabik 10759 77847 7104,4 1702,9 4758,9 44116 5382,7
Penéznictvi’a pojistovnictvi 1785,0 2841,0 1612,3 3809,1 1737,0 9018 94359
Stavebnichl 0.0 59958 18820 31052 T1808,0 319.2 12072
Chemie 1159,5 1959,0 561,9 1255,0 23810, 90769 16122
Patraviny 0.0 49945 1027 .4 2048,0 32238 19859 9126
Dopravni zafizeni 117254 4681 2885 76579 81674 563,2 5093
Ohchod a sluzby 329,2 13438 mM77 10089 39100 76917 32911
Ostatni 293 3 2992 1 2905,3 2414 6 6089,9 5856,3 148829
Celkem 16567,3 28379,0 16552,5 24819,2 67894,4 38774,8 MN231,4
Zemé/ Rok 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

v mil.Ke

SEN 123417 44763 23836 12018,3 150540 67678 12411 4
Rakousko 10411 1147.,0 1599,3 2288,5 2319,8| 56500, 30127
USA 15187 81833 7426,7 11342 26823 68549 31456
Itilie 404 18736 349,2 330,0 11355, 24360 -1139,1
Belgie 9238 2487 6 943 4 934,00 664,00 15532 17705
Svycarsko 43,7 22628 3956 1132,4 180073 1503,9 1490,3
Francie 4373 63369 9837 21159 44437 5438 32301
Nizozemi 2206 1433 8744 166,2 19529,5 7040,1 42431
Ostatni 0,0 1468,2 1596,7 45997 4058,3 64251 13086,8
Celkem 16567,3  28379,0 165526 24819,2 678944 387748 412514

Stav pfimych zahrani¢nich investic do CR

Odvétvif stav k 31291 31.12.92 311293 31.12.94 311295 31.12.96 311297
v mil.Ké

Daoprava a spoje 0,0 0,0 0,0 18176 37636,0 42632,2 42649,7
Spotiebni primysl a tabik 1075,9 8860,6 15965,0 176679 224268 26838 4 322211
Penéznicivi a pojisfovnictvi 1785,0 46261 62384 86235 117845 12686,3 22122,2
Stavebnictv 0,0 59958( 78778 109830/ 127910  16082,2) 172894
Chemie 11595 3118,5 36804 49354 73164 16393,3 18005,5
Potraviny 0.0 49945 60219 80699 112937 132796 161922
Dopravni zafizeni 117254) 121935 124820 201399| 283072  28870,4) 293797
Obchod a sluZhy 529,2 18730 30437 40526 79626 156543 209454
Ostatni 2023 32843 61897 10028,3|  146943| 205506 354335
Celkem 16567,3 449463 61498,9 86318,1  154212,5 1929873 2342387
Zemé / stav k 3azn 311292 311293 31.12.94 311295 311296 311297
v mil.Ké
SRN 12341,7) 168180 192016  312199] 462739 530417 65453,
Rakousko 10411 21881 2787 4 60759 83957 140457 170584
UsA 1518,7 9702,0 17128,7 182629 200452 278001 309457
Italie 40,4 19140 2263,2 25932 37287 6164,7 2025,6
Belgie 9238 34114 43548 52888 56528 7506,0 9276,5
Swycarsko 43,7 23065 27021 38345 21841.8 233457 24836,0
Francie 4373 6774,2 77579 99738 14417 .5 14961,3 181914
Nizozemf 2206 3639 12383 14045 209340 279741 322172
Ostatni’ 0,0 1468,2 30649 7664.6 117229 18148 312348
Celkem 16567,3  44946,3|  61498,9  86318,1 1542125  192987,3 2342387
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Portfoliové investice nerezidenti do korunovych instrumenti,
¢lenéné podle odvétvi, teritoria a druhu cenného papiru k 31.12.1997

v mld. K¢
TrZni Trzni Trni
ODVETVOVA STRUKTURA hodnota | repTORIALNT STRUKTURA | ™04 1 popi g pruHU cp | Modnota
cenného cenného cenného
papiru papiru papiru
PENEZNICTVI vé. stit.dluhu 37,0 VELKA BRITANIE 37,5 AKCIE 104,9
DOPRAVA 23,2 USA 18,0 BONDY 14,0
ENERGETIKA 20,1 SLOVENSKO 17,9 ST. DLUHOPISY vé. FNM| 11,8
CP z 1. vIny kup.privat. ve vlastnictvi x
slov.subjektil (nerozdéleno na odvétvi 16,6 RAKOUSKO 17,5 SMENKY 2.0
HUTNICTVI+STROY. 8.6 SRN i
OSTATNI ZPRACOVATELSKY PRUMYSL 6,0 NIZOZEM[ 9,7
OBCHOD+SLUZBY 5,3 LUCEMBURSKO 6,0
POTRAVINY+NAPOJE A TABAK 4,9 KYPR 5.0
OSTATNI 10,9 SVEDSKO 3.2
OSTATNI 6,8
CELKEM 132,6 CELKEM 132,6 CELKEM 132,6
Portfoliové investice odvétvova struktura
Potraviny, napoje . PenéZnictvi ve.
3 a tabdk Ostatnf 7
Obchod a sluzby ) 8.29% statniho dluhu
4,0% 3.7% : 27,9%
Ostatni
zpracovatelsky
pramysl
4,5%
Hutnictvi
a strojirenstvi
6,5% cpz1. viny - Doprava
kup.privat Energetika 17,5%
12.5% 15,2%
Portfoliové investice podle druhu cenného papiru Portfoliové investice teritoridln{ struktura
. Svédsko ~ Ostatni
Statni dluhopis
i FNI;A v Sménky Kypr 2,4% 51% Velkd Britdnie
vee neo 1,5% Lucembursko 37 % 28,3%
Bondy 5,8% 45%
12,7% Nizozemf
7,3%
SRN
8,4%
USA
Akcie Rakousko 13,6%

13,2% Slovensko
80,0% 13,5%




Mezibankovni devizovy trh

Rychly raist obratu obchodovani na mezibankovnim devizovém trhu (bez CNB), patrny v minulych

letech, se v prib&hu roku 1997 zpomalil (Setfeni CNB je provadéno 2x ro¢né v dubnu a Fijnu). Na
pocatku roku 1997 byl vyvoj ovlivnén dynamickym riistem euroemisi a rozsifenim obchodovani s koru-
nou na zahrani¢nich financ¢nich trzich. Snizeni primérného denniho obratu i strukturalni zmény, dle Fij-
nového Setfeni, byly zplsobeny predevsim Gtlumem obchodovani béhem kvétnové ménové krize
a v mensi mife obvyklym poklesem obchodovani v ¢ervenci a srpnu.

Ve struktufe operaci podle typu instrumentu doslo v primérném dennim obratu ke zvyseni podilu for-
wardovych obchodl a swapt (z 12,8 % v Fijnu 1996 na 27,2 % v Fijnu 1997). V prabéhu roku se sni-
zil podil spotovych obchodt, zaroven se zviditelnil objem opcnich obchodd.

Rozdéleni obratu na ¢eském devizovém trhu podle typu instrumentu

Pramér denniho obratu v ekvivalentu

mld. USD

- Opce (face value)

Forward, Swap
B spor /\

Duben Rijen Duben Rijen Duben Rijen
1995 1995 1996 1996 1997 1997

Z hlediska ménové struktury zGstal v roce 1997 stabilni pramérny denni objem obchodl USD/DEM, kte-
rych se kvétnové problémy koruny prakticky nedotkly, ale vzhledem ke sniZzeni zejména objemu
obchodl DEM/CZK, vzrostl jejich podil ve struktuie operaci. Pokles zaznamenaly i obchody USD/CZK,
a to jak v objemu, tak podilu v celkovém objemu operaci.

Rozdéleni obratu na ¢eském devizovém trhu podle dvojic mén

Pramér denniho obratu

v ekvivalentu mld. USD

B UsD/CzK
- DEM/ CZK
B USD/ DEM

M ostatni

Duben Rijen Duben Rijen Duben Rijen

1995 1995 1996 1996 1997 1997
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Charakteristickym rysem poslednich 2 let byl pozvolny, trvaly pokles objemu obchodovéni mezi tuzem-
skymi bankami - marketmakery. Jejich podil na celkovém objemu ¢inil v ¥ijnu 1997 jen 20,7 %, zatimco
ve stejném obdobi pfedchoziho roku dosahoval jesté 31,7 %. Déle na mezibankovnim devizovém trhu
posilovala role zahrani¢nich investord pfi ovliviiovani nabidky a poptavky a na formovani Grovné kurzu
koruny. Pfestoze podle fijnového Setfeni doslo ke snizeni priimérného denniho obratu i v obchodovani
se zahrani¢nimi investory, jejich podil v celkovém objemu obchodovani vzrostl z 61,1 % v fijnu 1996
na 68 % ve stejném obdobi roku 1997.

Rozdéleni obratu na ¢eském devizovém trhu podle charakteru protistrany

M mezi tuzemskymi bankami - marketmakery
M se zahr.fin. institucemi

4 s ostatnimi klienty

Pramér denniho obratu
v ekvivlentu mld. USD

Duben
1995

Rijen
1995

Duben
1996

Rijen
1996

Duben
1997

Rijen
1997

V priibéhu roku 1997 doslo po kvétnové ménové krizi ke zméné dosavadniho kurzového rezimu. Kromé

voevs

vnéjsich a vnitinich ekonomickych vlivl, reagoval kurz koruny velice citlivé na politické udalosti

v Ceské republice.

Vyvoj kurzu koruny vaci DEM

20,50

20,00

19,50

19,00

18,50

CZK / DEM

18,00

17,50

17,00

16,50

16,00 +

2.balicek opatfent

rok 1997

1.12.1997

zvyseni reposazeb 0 4 % na 19 % 1W, 18,5 % 2W|

18.12.1997

jmenovan(
premiéra

29.,30.11.1997
demise vlddy

28.10.1997

propad akcii v USA a

Hongkongu

27.5.1997
zruseni vazby CZK na ménovy ko3

~—

20.12.1997
Standard & Poor’s
sniZeni ratingu KB,
CSOB a CS na BBB

23.10.1997
demise ministra zahrani¢i

24.11.1997
snizeni ratingu londynské agentury IBCA z A- na BBB+;
diskuse o fin. polit. stran a anonymnich sponzorech ODS
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Pfiloha ¢.: 8
list ¢.: 3

Na pocatku roku 1997 byla apreciace kurzu koruny m.j. ovlivnéna emisemi korunovych eurobondt
(v ekvivalentu 47 mld. K¢), ale neodpovidala vyvoji zakladnich makroekonomickych ukazatelti Ceské
republiky. V I. ¢tvrtleti se kurz koruny pohyboval v aprecia¢ni ¢asti pdsma a odchylka od centrdlni parity
dosdhla maxima 5,5 % v prvni dekadé Gnora. Postupné zverejiiovani nepfiznivych vysledkt redlné eko-
nomiky a cetnd prohlaseni o nerealistické Grovni kurzu koruny podpofila depreciaci kurzu. Signaly
z ekonomiky vedly vladu k rozhodnuti o pfipravé opatieni ke korekci vladni hospodarské politiky.
Uvedené faktory tlacily kurz koruny blize centrdlni parité, avsak tato hranice v I. Ctvrtleti nebyla pre-
krocena.

Pocatkem llI. Ctvrtleti doslo, zaroven se zpomalenim rstu ekonomiky, k prohloubeni vnitropolitické
nejistoty, pficemz vladni opatieni ke korekci ekonomiky nebyla povazovdna za dostate¢né divéry-
hodnd. Rostouci deficit obchodni bilance, ocekavani rastu Grokovych mér v mezindrodnim méfitku
spolu s opakovanymi spekulativnimi Gtoky na mény na rozvijejicich se trzich vyvolaly negativni oceka-
vani, a to jak u zahrani¢nich investord, tak i u obyvatelstva, a zpGsobily, Ze koruna a kurzovy rezim se
staly objektem spekulaci. Poptavka po devizach vyvrcholila v druhé poloviné kvétna a pfes opakované
devizové a trokové intervence CNB nebylo redlné udrzet kurz koruny ve fluktua¢nim pasmu. Po témé¥
jednom roce CNB opétovné vstoupila na mezibankovni devizovy trh. V obdobi od 15. do 27. kvétna
intervenovala prodeji deviz na promptnim i terminovém trhu ve vysi 2,4 mld. USD.

Intervence CNB na MDT v roce 1997

mld. K¢
&
S
1

Bankovni rada CNB rozhodla 26.5.1997 o zrudeni 7,5 % fluktua¢niho pasma pro pohyb kurzu koruny
a soucasné zrusila vazbu koruny ménovy kos (DEM 65%, USD 35%). Rozhodla o tom, Ze vztah koruny
k némecké marce bude povazovan za rozhodujici faktor kurzové politiky. Zavedeny systém fizeného
floatingu ma pruznéji reagovat na poptavku a nabidku koruny a umoznit nalezeni nové rovnovazné
Grovné kurzu. Flexibilngjsi Groven kurzu ma sniZovat riziko opakovani spekulativnich tlakd na ménu
a rovné? riziko prudkych zmén kurzu v diisledku zmén obchodnich a dariovych instrumentt. CNB si
systémem fizeného floatingu ponechala moZnost intervence v pfipadé piilisné volatility nebo neracio-
nalni Grovné kurzu koruny. Bankovni rada CNB zruila 26.6.1997 obchodovani v ramci devizového
fixingu, které se v praxi jiz nepouzivalo. Systém a zplsob zvefejriovani kurzG devizového trhu se
nezménil, oficialni kurzy CNB kopiruji trzni kurzy platné v 11,30 hod.

Vedle pohybu na kapitdlovém G¢tu napomahalo ke stabilizaci devizového kurzu ve lll.Ctvrtleti postupné
snizovani deficitu obchodni bilance. Pohyb kurzu byl viak senzitivni na zverejnovani ekonomickych
vysledkd a politické udélosti. ZvySovani politické nestability vedlo ve IV. ctvrtleti k depreciaci kurzu
koruny. Snizeni ratingu CR a demise vlady 30. listopadu zptisobily na prelomu listopadu a prosince dalsi
vyraznou depreciaci kurzu koruny. CNB i ve IV. ¢tvrtleti na podporu koruny intervenovala. Ve druhé
poloviné prosince, vlivem uzavirdni pozic bank a po jmenovani premiéra, se situace na trhu uklidnila
a kurz koruny posilil.
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Proces rozvoliovanf kurzu koruny od fixniho k fizenému floatingu

Procento

1,18
1,16
1,14
1,12
1,10
1,08
1,06
1,04
1,02
1,00
0,98
0,96
0,94
0,92
0,90
0,88
0,86
0,84
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— Index oficidlniho kurzu CNB
— Parita

— Fluktua¢nf pasmo

24.4.1995
k fluktua¢nimu pdsmu zaveden
spread +/- 0,25 %

Z&ri 1992
stanoveno rozpéti pro pohyb
kurzu koruny +/- 0,5 %

l

tnor 1996
fluktua¢ni pasmo rozsiteno na 7,5 % f=———p o ————
27.5.1997
zrugeno fluktua¢ni pasmo
1992 1993 1994 1995 1996 1997

Rok

Realny kurz koruny

V prabéhu roku 1997 sledoval vyvoj redlného kurzu trendy vyvoje priimérného mési¢niho nominalniho
kurzu koruny. Vzhledem ke stabilné nizké Grovni cenovych indextim v SRN bylo tempo rastu ¢i poklesu
redlného kurzu vaci DEM ovlivnéno predevsim tuzemskymi cenovymi indexy.

Vyvoj redlného kurzu koruny viici DEM

Procenta

135

130

125

120

115

110
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(leden 1990 = 100 %)

— Redlny kurz - spotiebitelské ceny

— Redlny kurz - ceny vyrobcu

T apreciace

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

1

/M9 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 121972 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

Trvalé posilovani redlného kurzu koruny, charakteristické pro predchozi obdobi skoncilo spolu s apre-
ciaci nomindlniho kurzu koruny v Gnoru 1997. V priibéhu dalsich mésich prvniho pololeti redlny kurz
prudce oslaboval, protoze depreciace nomindalniho kurzu nebyla kompenzovana rychlejsim rdastem
tuzemskych cen. V obdobi od cervence do fijna doslo vlivem rychlého rastu inflace k vyraznému posi-
lovéni redlného kurzu, pfestoze nominalni kurz byl relativné stabilni. V poslednich dvou mésicich pfi
nevyrazném cenovém pohybu opét redlny kurz v souladu s vyvojem nomindlniho kurzu oslaboval.
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V porovnani se stejnym obdobim predchoziho roku byl v prosinci 1997 realny kurz koruny vaci DEM
v cendch pramyslovych vyrobct o 4,7 procentnich bodd nizsi, ve spotiebitelskych cenach o 1,9 bodu.

Realny kurz v % 1996
leden 1990 = 100 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
vaci DEM
v cendch vyrobcti 1152 116,11 1162 1170 1184 1180 1192 1197 121,0 1210 121,1 121,6
ve spotf. cendch 17,8 1180 1184 1194 1208 1208 1122 122,8 1242 1242 1245 1253
1997
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
vici DEM
v cendch vyrobct 1244 126,2 1249 123,7 1205 1183 1188 120,0 1194 120,1 118,44  116,9
ve spotf. cenach 127,6 129,0 127,7 127,0 123,8 122,1 124,4 125,7 125,5 126,2 124,8 123,4
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