
    

 

Komentář 
 
Platební bilance – leden 2015 

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 extrémním plusu, ale nové investice se nám vyhýbají 
 
Běžný účet platební bilance vykázal v lednu rekordní přebytek ve výši 33,58 miliard korun. 
O valnou část přebytku se postaral zahraniční obchod se zbožím a službami (tzv. výkonová 
bilance). Velmi optimistická očekávání trhu na 26 miliardový přebytek byla hladce pokořena. 
Navíc prosincový údaj byl zrevidován z deficitu 3,8 miliard na +4,85 miliardy. 
 
V porovnání s loňským rokem je ale přebytek v zahraničním obchodě se zbožím a službami o 
1,4 miliardy nižší. Takže za meziročním vylepšením běžného účtu o 3,5 miliardy stojí hlavně nižší 
odliv dividend do zahraničí (o 4,9 miliardy korun). Co zahraniční investory motivuje nechat zisky 
v ČR? Můžete to být vliv slabší koruny a oživení české ekonomiky. 
 
Nepříznivou zprávou je ale nízký příliv nových zahraničních investic. Pod vlivem diskuse nad 
nákupem státních dluhopisů Evropskou centrální bankou nakoupili zahraniční investoři 

v lednu nezvykle vysoký objem českých dluhopisů (33,4 miliard korun). 
 
V letošním roce počítáme s dalším přebytkem běžného účtu. Loňský přebytek ve výši 
26 miliard ale nejspíš překonán nebude. Varovný je klesající zájem zahraničních investorů o 
českou ekonomiku. 
 
Čísla v detailu posílají smíšený signál trhu. ČR obchodovat umí, ale zahraniční investory už moc 
neláká. Málo zahraničních investic může zpomalit dlouhodobý růst české ekonomiky a její 
konvergenci k eurozóně. 
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