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Platební bilance – listopad 2014 

Všechny názory, prognózy a informace, včetně investičních doporučení a obchodní idejí, a jakékoliv ostatní údaje obsažené v tomto dokumentu jsou pouze informativní, nezávazné a představují názor Raiffeisenbank a.s. („RB“). Tento 
dokument nepředstavuje nabídku nákupu nebo prodeje jakéhokoli finančního aktiva nebo jiného finančního instrumentu. Dokument je určen výhradně pro potřeby adresáta a nesmí být kopírován a rozšiřován třetím osobám. RB 
doporučuje před učiněním jakéhokoli investičního rozhodnutí získání podrobných informací o zamýšlené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvyšší odbornou péčí a v dobré víře, avšak neručí za správnost jeho 
obsahu ani za jeho úplnost nebo přesnost. RB a RBI obecně zakazuje svým analytikům a osobám reportujícím analytikům být angažován v cenných papírech či jiných finančních instrumentech jakékoliv společnosti, kterou analytik 
pokrývá, pokud nabytí těchto finančních nástrojů nebylo předem projednáno s oddělením Compliance RB nebo RBI. RB nenese žádnou odpovědnost za jakékoliv škody nebo ušlý zisk způsobené jakýmkoliv třetím osobám použitím 
informací a údajů obsažených v tomto dokumentu. Investiční doporučení vytvářená týmem Ekonomický výzkum a jeho pracovníky, jakož i modelová portfolia, obchodní ideje, názory a prognózy jsou pouze obecné a určené pro 
veřejnost a nikoli individualizované ani určené pro konkrétní osoby v konkrétní finanční situaci a nejsou tedy službou investičního poradenství ve smyslu zákona č. 256/2004 Sb., o podnikání na kapitálovém trhu, ve znění pozdějších 
předpisů. Tento dokument není určen pro retailové investory podle pravidel dohledových orgánů Spojeného království a neměl by jim být rozšiřován. Dokument nesmí být rozšiřován nebo distribuován do USA nebo Kanady nebo jejich 
teritorií; rovněž nesmí být distribuován občanům USA a Kanady. Úplnou informaci dle vyhlášky č. 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investičních doporučení, naleznete na webové stránce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analýzy – 
Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovým orgánem pro Raiffeisenbank a.s. je Česká národní banka, Na Příkopě 28, Praha 4. 
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  Běžný účet v říjnu nahoře v listopadu dole 
 
Běžný účet platební bilance jako na houpačce. V říjnu lepší než očekáváný výsledek, 
v listopadu naopak horší. Z říjnového přebytku 5,1 miliardy korun se v listopadu běžný účet 
obrátil zpátky do deficitu ve výši 6,7 miliard korun. Téměř stejný výsledek jako v listopadu 2013 
(-6,6 miliardy). Trh přitom v průměru očekával přebytek ve výši 3 miliard. Proč ten rozdíl?: 
nepředvídatelný pohyb dividend a podílů na zisku přes hranice. Nebýt 
listopadového skoku právě v dividendách (na 25,5 miliardy z říjnových 20,6 miliard), viděli 
bychom opět běžný účet v přebytku. Bilance zboží a služeb vykazuje nadále vysoký přebytek: 
22 miliard korun (o 760 miliónů vyšší než v říjnu 2014 a 176 nižší než v listopadu 2013). 
Bilance zboží je dokonce o více než 2 miliardy lepší než v říjnu nebo v listopadu 2013. Naopak 
bilance služeb se zhoršuje kvůli nižším příjmům a naopak vyšším výdajům za ně.  
 
Kromě dividend se na deficitu běžného účtu podílel příspěvek ČR do rozpočtu EU ve výši 1,3 
miliardy korun, zatímco s rozpočtu EU jsme inkasovali v listopadu jen 0,4 miliardy.  
 
Díky vyššímu přebytku obchodní bilance se velmi pravděpodobně v roce 2014 
dočkáme prvního přebytku běžného účtu v historii ČR! A i to přesto, že prosincový 
výsledek běžného účtu bude nejspíš opět záporný. 
 
V žádném případě se nejedná o špatnou zprávu. Výsledek běžného účtu se hladce 
vešel do rozpětí odhadů trhu: -8 až +13 miliard Kč. 
 
 
Méně příznivou zprávu je slabý příliv kapitálu. Finanční účet sice skončil v listopadu 2014 
13miliardovým přebytkem. Zatím nestojí ale nový dlouhodobý kapitál ve formě přímých 
zahraničních investic, ale příliv krátkodobého kapitálu v podobě krátkodobých vkladů 
zahraničních bank. Opětovné investování zisků zahraničních majitelů do místních firem (tzv. 
reinvestice) jsou sice od počátku roku o něco vyšší než loni (možný efekt oslabené koruny), ale 
výrazný rozdíl to není. Nových zahraničních investic je smutně málo (do listopadu jen 81 miliard, 
zatímco v roce 2013 za 11 měsíců to bylo 145 miliard)! O ČR zahraniční investoři nejeví velký 
zájem. 
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