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Dividendy stahly bézny ucet do deficitu

BéZny Uéet platebni bilance €R v ervenci skonéil v deficitu 21,5 mld. K&, coz bylo
mimo viechny odhady. Oviem vzhledem k sezénnimu efektu odlivu dividend, ktery se t&Zce
odhaduije, neni divu. Odhady analytikd se pohybovaly od -7 po +20 miliard korun. N&3 odhad
poéital s eliminaci prebytku (O mld. Kg).

| v &ervenci byl b&zny G&et pozitivng ovlivnén vyvojem obchodni bilance. Oviem prebytek
obchodni bilance byl v &ervenci nejniz3i od zaddtku letosniho roku (+20 mid. Kg).

Finanéni Géet se v Eervenci vrdtil do aktiva (10,3 mld. K&). Saldo pfimych zahraniénich investic
bylo 4 miliardy korun. Portfoliové investice od kvéma rostou (v &ervenci 4,9 mld. K&). To by ale
vzhledem k &ervencovému vyvoji na finanénich trzich nemélo byt pfilis velkym pfekvapenim. Letni
turbulence na trzich tofiz udélali z &eské ekonomiky bezpeény pfistav a atrakfivni investiéni
prileZitost pro zahraniéni investory. Nasvédéuje tomu i Eervencovy vyrazny rist cen Eeskych
dluhopist.

B&zny Gcet platebni bilance byva v tomto obdobi silné ovlivnén sezénnim odlivem dividend. Ten
Cinil v gervenci 31,3 mld. K& Vtomto roce &eskd ekonomika vykazuje robusini rist, ktery je
adekvéiné rozlozen pres viechny hlavni sektory a podporovdn silici domdci poptavkou.
Investiéni aktivita v zemi se zintenziviiuje, firmdm se dafi a to vie se promitd i do jejich vysiich
zisk0.

Ocekdvdme, Ze v letodnim roce bézny Géet platebni bilance dosdhne pFebytku kolem 30 miliard
kvorun. K vytvofeni prebytku b&zného G¢tu by méla pomdhat predeviim silnd vyvozni vykonnost
CR.

Daniela Milugkd, analytik Raiffeisenbank a.s., +420 234 405 685

Viechny ndzory, prognézy a informace, véetné investiénich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezé é a pred: ji nézor Raiffeisenbank a.s. (,RB“). Tento
dokument nepfedstavuje nabidku nakupu nebo prodeie jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresata a nesmi byt kopirovén a roziifovan fretim osobam. RB
doporuue pred ucinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskani podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy3ii odbornou péci a v dobré vife, aviak neruéi za spravnost jeho
obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analyfikim a osobam reportujicim analytikim byt angaZovén v cennych papirech & jinych financnich instr h jakékoliv spolegnosti, kterou analytik
pokryva, pokud nabyti téchto finanénich néstrojs nebylo predem projednano s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zadnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv frefim osobam pouzitim
informaci a Gdait obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporucent vytvérend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho p iky, 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 pozdéijsich
predpisd. Tento dokument nenf uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgénd Spojeného krélovstvi a nemél by jim byt roz3ifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovéin do USA nebo Kanady nebo jejich
teritorii; rovn&Z nesmi byt distribuovan ob&antm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlazky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci invesfiénich doporuZeni, naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy -
Disclaimer, viz httos://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer RBroker 01.ndf. Dohledovym oradnem oro Raiffeisenbank a.s. ie Ceskd nérodni banka, Na Piikoné 28. Praha 4.




