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Bézny Ucet v éervenci - mirné vyssi deficit

Bézny Uéet platebni bilance skondil v Eervenci v deficitu 14,3 mld. K&. Cekali jsme
deficit 7,0 mld. K¢, trh pak deficit 4,5 mld. K&. V ramci nejistoty Gdaji o b&zném Gctu se nejednd
o velkou chybu.

Za hlubsim deficitem b&Zného G¢tu, nez bylo o&ekavani, podle mého nézoru stoji zejména nizsi
prebytek obchodni bilance. Obchodni bilance skonéila v prebytku 19,2 mld. K&, coz byl o
pozndni nizsi prebytek nez Eervnovych 26,2 mld. K& Rovnéz i bilance sluzeb skocila niz3im
prebytkem nez v Eervnu: 2,4 mld. K& v Eervenci vs. 3,6 mld. K& v &ervnu.

V &ervenci odteklo z CR 24,6 mld. dividend, coz stladilo bilanci vynost do deficitu 31,6 mld. K¢,
podobné jako v &ervnu. Na tuto roéni dobu se jednd o standardni deficit bilance vynoso.

Bilance pfimych zahraniénich investic se opét prehoupla do aktiva, konkréiné 22,9 mld. K&.
Cervnovy deficit 36,0 mld. K& tedy vypadd jen jako vyjimka z fady. Tento rok pfimé investice do
CR te€ou plnym proudem. Mize to byt zpisobeno jednak vstficnym pfistupem nové vlady
k zahrani¢nim investorm nebo vy$3i atraktiviiou CR pro zahraniéni investory vzhledem
k oslabené koruné.

Portfoliové investice vz &tvrty mésic viadé vykazuji deficit (v cervenci -6,5 mld. Kg&). Kvuli
vysokym cendm dluhopisd pravdépodobné neni CR pfili§ atraktivni pro zahraniéni investory.

Devizové rezervy CNB poklesly o 8,4 mld. K& Saldo chyb a opomenuti &inilo10,7 mld. K&.

PFiznivy vyvoj v platebni bilanci od pocatku roku nam dava dost divéry vérit
v prvni prebytek bézného Gétu platebni bilance v historii CR. Za leden az &ervenec
je b&zny Gcet v kumulativnim pfebytku 23,9 mld. K&.
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V3echny ndzory, prognézy a informace, véetné investi¢nich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji nézor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento
dokument nepredstavuje nclbldku nckupu nebo prode|e jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresdta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén fretim osobém. RB
doporuéuje pred uéinéni gt hodnuti ziskdni podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy33i odbornou pecl av dobre vite, aviak neruéi za sprévnost jeho
obsahu ani za jeho Uplnos? nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim a osobém reportujicim analytikim byt angaZovén v cennych papirech ¢ jinych finanénich instr h jakékoliv spolecnosti, kterou analytik

idal li RB nebo RBI. RB nenese Zddnou odpovédnost za jakékoliv 3kody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv tfetim osobdm pouzitim

pokryvd, pokud nabyti t&chto finanénich néstroji nebylo predem projednéno s im Comy
informaci a Gdaji obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporueni vytvarend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje, nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro
vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdgjsich
predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgdnt Spojeného krélovstvi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt rozsifovan nebo distribuovan do USA nebo Kanady nebo jejich
teritorii; rovné nesmi byt distribuovén ob&andm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investiénich doporuéeni, naleznete na webové strénce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy =
Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovym orgdnem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka, Na Prikopé 28, Praha 4.




