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Analyza zahraniéniho obchodu Ceské republiky:
Rozhoduje poptavka po autech

Jifi Pour, Economic Research, UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia

Shrnuti

e Podil stroju, dopravnich prostiredkl a primyslového zbozi se za deset let zvysil
v ¢eském exportu o 5 procentnich bodi na 70% a v ¢eském importu o 6
procentnich bodl na 59%.

e Ceska ekonomika je zahraniénim obchodem uzce navazana na EU a tato
zavislost se za uplynulych deset let snizila jen minimalné.

e Nejvétsi prebytek obchodni bilance ma CR tradiéné s Némeckem, nejvétsi
deficit s Cinou.

e Vyznam zahraniéniho obchodu pro ¢eskou ekonomiku dlouhodobé roste. Za
poslednich 20 let (1997-2017) se podle metodiky narodnich ucti podil exportu
zbozi na HDP zvysil z 27% na 67% a importu z 36% na 62%.

o Nejvétsi vliv na €eskou ekonomiku ze strany produkce ma poptavka po
dopravnich prostfedcich. Kdyby zmizel cely automobilovy primysl CR, pfisla
by ceska ekonomika vlivem ztraty pridané hodnoty uvedeného odvétvi a
snizeni pridané hodnoty navazujiciho fetézce dodavatelGi za jinak neménnych
okolnosti o 13% HDP.

¢ Produkce automobilového prumyslu se vyznacuje vysokou importni naro¢nosti
napriklad vyroba potravin (36%), kovovych vyrobkl (42%), stroju a zarizeni
(42%). Z exportné vyznamnych odvétvi sluzeb dosahuje importni naroénost
pozemni a potrubni dopravy 29%.

¢ Hypoteticky upiny vypadek poptavky po autech a jejich dilech v Némecku by po
zohlednéni mezinarodnich vazeb za jinak neménnych okolnosti umazal 4,2%
¢eského HDP.

e Jiz zavedena cla USA na dovoz oceli a hliniku ¢eskou ekonomiku méritelné
neovlivni, pfipadnd dovozni cla na automobily by ale pocitila. Vyznam
kompletni poptavky USA po autech a jejich dilech v HDP Ceska je po
zohlednéni mezinarodnich vazeb 0,54%. Jesté vyssi citlivost na poptavku USA
po autech maji ekonomiky Mexika, Kanady, Korey, Japonska, Némecka,
Mad'arska a Slovenska.

o Brexit ma potencial negativné ovlivnit ekonomiky zapadni a stredni Evropy,
zatimco jiznich statt by se dotkl méné.

e Kompletni poptavka po autech a dilech v Britanii se podili 0,63% na HDP Ceska,
coz je nejvysSsSi podil ze vSech zemi EU. Vyznam uvedené poptavky pro
Némecko €ini 0,58% a pro Slovensko 0,55%.
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Pro Ceskou republiku, jakozto malou otevienou ekonomiku, ma zahraniéni obchod kliovy
vyznam. Cilem této studie je analyzovat strukturu zahraniéniho obchodu Ceska
z komoditniho a geografického hlediska a kvantifikovat dopady zahrani¢niho obchodu do
ekonomické vykonnosti. Prvni dvé c&asti jsou popisné a ukazuji dlouhodobé trendy
v komoditni a teritorialni struktufe exportu a importu. Nasledujici dvé €asti jsou analytické. Ve
ekonomiku, pokud vezmeme v potaz, ze kazdé odvétvi ovliviiuje mnoho dalSich v celém
fetézci subdodavatell, a Ze velka ¢ast produkce obsahuje dovezené mezivstupy. Ve Ctvrté
Casti rozSifujeme analyzu dodavatelského fetézce na cely svét a na pfipadovych studiich
ukazujeme, jak mohou Soky ve vybranych zemich ovlivnit ¢eskou ekonomiku po zohlednéni
pfimych a nepfimych vazeb. Pfipadové studie se tykaji dvou aktualné Zhavych témat —
»obchodni valky“ s USA a moznych dopad( Brexitu.

1. Komoditni struktura exportu a importu

Struktura exportu a importu z hlediska obchodovanych skupin komodit se za deset let
zménila jen malo. 85% vyvozu tvofi tfi skupiny — stroje a dopravni prostiedky (57%), trzni
vyrobky tfidéné hlavné podle materialu (15%) a prumyslové spotiebni zbozi (11%). Import je
zastoupen témito skupinami z necelych 76% v podobnych proporcich. Kdyz se podivame
blize na skupiny stroji a prumyslového zbozi jako na celek, kde je vy$Si podil pfidané
hodnoty, tak jejich podil za deset let vzrostl o 5pb z 65% na 70% celkového exportu a na
strané importu vzrostl o 6pb z 53% na 59%.

Graf 1: Komoditni struktura exportu (mld CZK, preshraniéni statistika)
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Graf 2: Komoditni struktura importu (mld CZK, preshranic¢ni statistika)
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Ve skupiné stroje a dopravni prostfedky maji na strané exportu nejvy3si vahu silni¢ni vozidla,
nasledovany elektrickymi zafizenimi a spotfebiCi s méné nez polovicnim vlivem. Na strané
importu opét dominuji tyto dvé polozky, import elektrickych zafizeni ma zde vahu nejvyssi.

Graf 3: Struktura exportu a importu stroji a dopravnich prostredkt (2017, mld CZK, pfeshraniéni stat.)
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Skupiné silni¢ni vozidla, dominuji automobily na strané exportu, zatimco automobilové dily a
prislusenstvi na strané importu, coz neni prekvapivé vzhledem k tomu, Ze vyrobci automobil(i
pouzivaji importované dily a soucastky.

Graf 4: Struktura exportu a importu dopravnich prostredki (2017, mld CZK, preshrani¢ni statistika)
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Druhou nejvyznamngjsi skupinu, avdak s podilem 2,75 krat menSim nez skupina pfedchozi,
tvofi vyrobky tfidéné podle materialu. Na strané exportu i importu zde tvofi nejvyznamnéjsi
skupiny kovové vyrobky a Zelezo a ocel. Na strané exportu pfevazuje prvni jmenovana
skupina, zatimco druha jmenovana dominuje vimportu. | zde tedy Ize pozorovat
zpracovatelsky charakter ceské ekonomiky, ktera zimportovanych mezivstupl exportuje
finalni kovové vyrobky.

Graf 5: Struktura exportu a importu zbozi tfidéného podle materialu (2017, mld CZK, pfreshranic¢ni stat.)

0
100% Kovové vyrobky, j.n.
90% -+ —— —
80% 206.6 155.4 Nezelezné kovy
64— — -
70% +— | 912 | Zelezo a ocel
30.2 :
60% -— —_— L m VVyrobky z nekovovych
101.9 nerostd, j.n.
50% -— 159.1 — Textilni pfize, tkaniny, trzni

% - | vyrobky z nich, j.n.
40% —m_ ® Papir, lepenka a vyrobky z
30% . 660  NEEPCEEN

m Vyrobky z korku a dfeva

20% - (kromé nabytku)
10% - = Vyrobky z pryze, j.n.
0% - m Kdze, kozené vyrobky, j.n. a

Export Import vydélané kozky

Zdroj: CSU, UniCredit Research



¢ UniCredit Bank

UniCredit Economic Research 12. fijna 2018

Graf 6: Struktura exportu a importu primyslového spotiebniho zbozi (2017, mld CZK, pfeshraniéni stat.)
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2. Teritorialni slozeni zahranicniho obchodu

Ceska ekonomika je zahraniénim obchodem Uzce navazana na EU28 a tato zavislost se za
uplynulych deset let snizila jen minimalné. V roce 2017 plynulo do Evropy 90,2% Ceského
exportu a 83,7% do evropské osmadvacitky oproti 92,4% a 85,7% vroce 2007. Cesko
dovezlo vroce 2017 72,1% celkového importu z Evropy a 65,7% z EU28, v roce 2007 se
jednalo o 78,8% a 70,9%.

Graf 7: Sest zemi, se kterymi ma CR nejvétsi schodky a piebytky bilance zahraniéniho obchodu (2017,
mld CZK, preshranicni statistika)
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Co se ty€e zbyvajiciho 9,8% podilu exportu do svéta mimo Evropu a 27,9% podilu importu
Z neevropskych zemi, na strané exportu dominuji asijské zemé, severni Amerika a
s odstupem zemé Blizkého vychodu, zatimco v importu té€Zce prevazuji asijské zemé, které
tvofi pfes 80% podilu mimoevropského importu. Uvedené proporce se za deset let na strané
exportu i importu zménily jen minimalné. Import ze zemi mimo EU pfevySuje export do téchto
zemi dvaapulkrat.

Graf 8: Teritorialni slozeni exportu mimo Evropu (2017, mld CZK, preshranic¢ni statistika)
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Graf 9: Teritorialni slozeni importu ze zemi mimo Evropu (2017, mld CZK, preshrani¢ni statistika)
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3. Vyznam zahraniéniho obchodu pro éeskou ekonomiku

Podil zahrani¢niho obchodu na HDP historicky roste a ilustruje rostouci otevienost ¢eské
ekonomiky. Za poslednich 20 let (1997-2017) vzrostl podil exportu zbozi ha HDP z 27% na
67% a importu z 36% na 62%. VySSi otevienost ekonomiky na jednu stranu znamena vyssi
zapojeni se do svétovych vyrobnich fetézcl a s tim spojeny pfistup k technologiim vedoucim
k rychlejS§imu rastu produktivity prace, na druhou stranu vy$si otevienost znamena i vyssi
citlivost na vnéjSi ekonomické Soky.

Graf 10: Vyvoj podilu zahraniéniho obchodu se zbozim na HDP (statistika narodnich uétu)
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Ceska ekonomika je svoji produkci znaéné zavisla na importovanych mezivstupech, coz
shizuje podil pfidané hodnoty, kterou firmy do své produkce vkladaji. Tato zavislost ale na
druhou stranu tlumi dopady pfipadnych negativnich Sokl v podobé poklesu poptavky po nasi
produkci ze zahranigi.

Kdyz chceme kvantifikovat, kolik importu je v kone¢ném duasledku obsazeno v produkci
urCitého odvétvi Ceské ekonomiky, nevystaCime si s pouhym podilem importovanych
mezivstupl na produkci daného odvétvi. Je to dano tim, Ze i obsazené mezivstupy vyrobené
jinymi odvétvimi v CR v sobé& obsahuiji urgitou éast importovanych sougasti, a tento efekt se
kumuluje ve v8ech urovnich dodavatelsko-odbératelského fetézce. SkuteCny obsah importu
v produkci konkrétniho odvétvi tak nelze zjistit pfimo, avSak Ize ho odhadnout z input-output
tabulek pomoci maticovych operaci. Odhady sice z dlivodu riznych omezeni nemohou byt
pfesné, avSak maji dulezitou vypovidaci schopnost.

Tabulka 1 ukazuje tyto vypocty pro 11 nejvice exportujicich odvétvi Ceského pramyslu, které
spole¢né tvofi 70% exportu a spotfebovavaji (pfimo) 53% importovanych mezivstupu.
Automobilovy primysl je na prvnim misté s 21,7% podilem na celkovém exportu CR. Tento
primysl pfimo zpracovava 40,3% mezivstupl pochazejicich zimportu, kam se fFadi
materialy, dovezené soucastky, energie, stroje, a tfeba i pocitae v kancelafich designér(.
Pokud vSak vezmeme v potaz i import obsazeny v celém Fetézci dodavatell, dojdeme
k importni naroCnosti ¢eské automobilové produkce ve vysi 57,8% Tam je uz zapocitana
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napr. i dovezena energie a ropa, kterou spotfeboval &esky vyrobce pneumatik dodavanych
jako mezivstupy do ceskych automobilek. Celkovy podil automobilového primyslu na
importovanych mezivstupech se tak zvysi z 16,6% na 23,8%.

Jak by tedy ovlivnil pfipadny vypadek produkce tohoto odvétvi ¢eskou ekonomiku po
zohlednéni pfimych i nepfimych vazeb? Toto ukazuje HDP multiplikator, ktery se v pfipadé
automobilového primyslu pohybuje okolo 0.41, coz znamena, Ze pokles produkce o 100
jednotek vyvola pokles HDP o 41 jednotek. Kdybychom v§ak vzali v potaz i dodate¢né efekty
v podobé rlstu nezaméstnanosti a poklesu spotfeby, dostali bychom se az k efektu 0.54.
Kdyz vezmeme v potaz velikost produkce, vyjde nam vaha automobilového primyslu
v Ceském HDP po zohlednéni vSech pfimych a nepfimych efektld pres 13% oproti 5,6%
pouze pfimého vlivu v roce 2016. Toto Cislo fika, ze kdyby z Ceské ekonomiky zmizel cely
automobilovy primysl, doslo by za jinak neménnych okolnosti ke snizeni ¢eského HDP, do
néjz se zapocitava i efekt navazujiciho fetézce dodavatell, okolo 13%. To by ekonomiku
vratilo zhruba do roku 2012 a zarovefnl podstatné snizilo potencial k dalSimu rdstu.
Odhadnuté vyznamy v HDP pro dal$i odvétvi v tabulce 1 nelze scitat dohromady, nebot vlivy
se mezi odvétvimi pfekryvaji.

Druhy nejvétSi exportér — strojirensky primysl — zapracovava do své produkce pfimo i
nepfimo 42% importu, o poznani méné nez pramysl automobilovy. Nejvyssi importni
naro¢nost ukazal segment vyroby pocitact a elektroniky — 63%. Neni to prekvapivé, protoze
z velké Gasti u nas dochazi pouze ke smontovani komponent vyrobenych napt. v Ciné.
Nejmensi importni naro¢nosti produkce vykazuji logicky sluzby, kde je hlavnim vyrobnim
vstupem lidska prace, a nikoliv material. Diky tomu maji sluzby nejvyS$Si podily vlastni
pfidané hodnoty a v dusledku tedy i nejvy§si HDP multiplikatory. Do tabulky nejvétSich
exportérd se dostalo jedno odvétvi sluzeb — doprava s 13,8% pfimym a 28,7% celkovym
obsahem importu ve své produkci. Celkovy vyznam pozemni a potrubni dopravy v HDP je
véetné pfimych i nepfimych efektl témér 6%.

Tabulka 1: Pfimé a nepfimé podily importu v produkci nejvyznamnéjsich ¢eskych exportujicich odvéti
(dohromady tvoricich 70% ceského exportu) a vyznam odvétvi v HDP

Podil na Importni
Podil na import. Podil nér:;(:nost PHMY Vyznam v
Odvétvi Podil na import. mezivstupech |. e . v HDP vé.
vétvi . . L importu na véetné podil v .,
exportu mezivstup- véetné rodukci nepfimych HDP neprimych
ech nepfimych P eF;ektill,* efektd*
efektu*
Vyroba motorovych vozidel, pfivésii a navésu 21.7% 16.6% 23.8% 40.3% 57.8% 5.6% 13.3%
Vyroba stroju a zafizeni 8.0% 4.0% 6.3% 26.9% 42.0% 25% 51%
Vyroba poéitaé, elektronickych a optickych pfistroju 7.6% 7.1% 8.3% 54.2% 63.0% 16% 3.2%
Vyroba elektrickych zafizeni 5.8% 4.5% 5.9% 391% 51.1% 2.0% 3.8%
Vyroba kovovych konstrukci a kovodéInych vyrobki 5.3% 4.1% 6.3% 27.3% 41.9% 3.2% 5.8%
Vyroba pryzovych a plastovych vyrobku 5.1% 4.7% 6.1% 39.9% 51.9% 21% 3.4%
Vyroba zakladnich kovii, hutni zpracovani kovi; slévarenstvi 4.1% 3.8% 5.3% 41.7% 57.3% 0.9% 2.0%
Vyroba chemickych latek a chemickych pripravki 3.9% 3.1% 4.2% 39.1% 54.2% 0.8% 1.7%
Vyroba potravinaiskych vyrobki 3.4% 2.2% 4.7% 16.8% 36.3% 1.4% 4.4%
Pozemni a potrubni doprava 3.3% 2.0% 4.1% 13.8% 28.7% 3.0% 5.9%
Vyroba ostatnich nekovovych mineralnich vyrobku 2.2% 1.5% 2.3% 24.7% 38.2% 1.2% 2.3%

* Odhady zaloZeny na vypoétech z input-output tabulek pro rok 2013 (CSU). Uvedené viivy nelze séitat za vice odvétvi najednou
**Statistika narodnich ucta
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4. Vliv poptavky v raznych zemich na ceskou ekonomiku prostrednictvim
mezinarodnich dodavatelsko-odbératelskych retézcu

Vyznam konkrétniho odvétvi v celé ekonomice nelze méfit pouze pomoci jeho pfimé vahy
v HDP, nebot’ by to ignorovalo nepfimé vlivy prostfednictvim celého fetézce propojenych
dodavatelt. Podobné nelze dopad zmény spotfeby €i produkce vyrobkua urcitého odvétvi v
ur¢ité zemi na Ceskou ekonomiku méfit pouze velikosti mezivstupl importovanych pfimo
z CR. Dochazeli bychom k mylnym zavér(im, e kdyz do dané zemé nic neexportujeme,
pFipadny propad tamni poptavky se nas nijak nedotkne. Opak muze byt pravdou, nebot dana
zemé& miiZze importovat vyznamné mnozstvi zjinych zemi, kam CR dodava vyznamné
mnozstvi komponentd. Pfimé i nepfimé vazby mezi ekonomikami Ize zkoumat pomoci
svétovych input-output tabulek (WIOT), které pokryvaji 43 zemi svéta, tvoficich dohromady
86% svétového HDP v Clenéni na 56 odvétvi.

Tabulka 2 ukazuje, jaky vliv ma celkova poptavka ve vybranych zemich po produktech
nejvice exportujicich &eskych odvétvi na <&eskou ekonomiku po zohlednéni vSech
mezinarodnich dodavatelsko-odbératelskych vztahll (za jinak neménnych okolnosti).
Z celkové poptavky je zvlast vycClenéna konecna poptavka, kde dominuje spotieba
domacnosti, dale jde o spotifebu vlady, neziskovych instituci a o investice. Celkova poptavka
pak zahrnuje i vliv vyroby firem.

Nejvétsi vliv ma na ceskou ekonomiku zahraniéni poptavka po automobilech. Kdyby
hypoteticky doslo v Némecku ke 100% vypadku koncové poptavky po automobilech, ¢eska
ekonomika by za jinak neménnych okolnosti ztratila 1,8% svého HDP. Kdyby Némecko
prestalo auta nejen spotfebovavat, ale i vyrabét, Ceska ekonomika by to pocitila uz vyraznym
propadem o 4,2%. Na druhém misté (fazeno vlivem koncové poptavky) se umistilo Rusko
s vlivem spotfeby 0,6% HDP a kompletni poptavky 0.76% HDP. Zajimavy je pfipad
Slovenska, kde ma poptavka spotfebitell zanedbatelny vyznam 0,09% ceského HDP, avSak
poptavka vyrobcl po komponentech je po Némecku druha nejvyssi, byt s nékolikanasobnym
odstupem — 0,81% HDP.

Tabulka 2: Vyznamy koncové poptavky a poptavky v€. vyrobnich mezivstupl vybranych zemi po
produktech ¢eskych vyznamné exportnich odvétvi v ¢eském HDP (%). Zemé jsou fazeny dle vyznamu
koncové poptavky po automobilech. Vlivy nelze kvuli prekryvu za jednotliva odvétvi séitat.

Dopravni

. Strojirenstvi Elektronika, PC | Kovové vyrobky |Elektricka zafizeni Nabytek Potravinarstvi Stavebnictvi
prostiedky

kone¢na komplet |koneéna komplet [koneéna komplet [kone¢na komplet |koneéna komplet |koneéna komplet [koneéna komplet [koneéna komplet
GER | 1.80 424 ( 0.83 200 ( 045 063 [ 0.30 079 [ 0.39 093 ([ 040 054 ( 065 1.08 [ 0.74 1.11
RUS | 060 0.76 | 0.17 0.22 | 0.05 007 | 0.02 002 | 0.01 001 | 002 003 | 010 0.12 | 0.08 0.21
FRA | 052 071 | 010 019 | 0.09 013 | 0.04 011 | 0.05 0.10 | 0.07r 0.09 | 0.18 0.26 | 0.28 0.36
GBR | 050 063 [ 012 019 ( 010 0.14 [ 006 0.10 [ 0.05 0.08 [ 0.07 0.09 [ 015 022 | 0.12 0.24
USA | 046 054 | 024 045 | 008 035 | 0.06 009 ( 0.06 024 [ 0.0r 0.07 | 0.09 013 | 012 0.33
CHN [ 035 058 | 0.30 030 | 008 010 | 002 0.15 | 009 008 | 0.05 0.09 | 0.06 0.14 [ 0.01 0.15
POL | 033 053 | 0.10 0.17 | 0.06 0.11 | 0.06 047 [ 0.04 012 [ 0.06 0.11 | 0.28 0.47 | 0.22 0.39
ITA | 023 032 | 011 033 | 007 010 | 0.04 015 | 004 011 [ 0.05 0.0 | 027 035 | 014 0.21
AUT | 015 030 | 0.09 023 | 0.04 006 ( 004 012 ( 0.04 011 [ 0.07 0.0 | 011 026 | 015 0.27
TUR | 0.13 0.18 [ 0.09 012 [ 0.04 0.05 | 0.01 0.03 | 0.02 0.04 | 001 002 | 003 0.04 | 006 0.07

SVK [ 0.09 081 | 013 0.24 | 0.02 0.0 ([ 001 0.15 | 003 0.11 | 0.07 0.11 [ 054 056 | 0.10 0.19
Zdroj: Vypocty UniCredit na zakladé dat WIOD
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4.1 Pripadova studie — ,,obchodni valky“ vedené USA

Pod pojmem ,obchodni valky* mame na mysli zavadéni cel na dovoz do USA proti Cing, EU
a dalSim zemim a nasledna odvetna opatieni. Cla na ocel a hlinik jsou jiz v platnosti, avSak
pro EU je nejvétSi hrozbou uvaleni cel na automobily. Cla zdrazuji dovezené vyrobky a
motivuji odbératele nakupovat vyrobky cly nezatizené, tedy pfedevS§im z domaci produkce.
Z tabulky 2 vidime, Zze vyznam spotifeby v USA pro Ceskou ekonomiku je pomérné maly a
nejvyznamngéjsi spotiebni skupinou jsou dopravni prostfedky. OvSem kdyby USA piestaly
zcela nakupovat automobily, které obsahuji aspori néjaké &eské komponenty, CR by to
pocitila za jinak neménnych okolnosti nevelkym poklesem HDP o 0,46%. Pokud by i americti
vyrobci aut zcela omezili import komponent(i, dopad na CR by stoupl na stale omezenych
0,54% HDP. Jak ukazuje tabulka 3, ze zemi EU by bylo timto hypotetickym scénafem
nejvice postizeno Némecko (1,0% HDP) a Madarsko (0,81% HDP). Nejvétsi ,paku”
prostfednictvim poptavky po autech vSak USA maji na Mexiko (3,09% HDP), Kanadu
pfipadna cla reagovat jen ¢aste€nym omezenim poptavky, takze skuteény dopad bude jen
zlomkem teoretickych vlivu.

Tabulka 3: Vyznam poptavky USA po autech a dilech pro vybrané zemé v % HDP. Kone¢na poptavka a
celkova véetné poptavky americkych vyrobcli po mezivstupech.

kone¢na komplet
MEX 2.41 3.09
CAN 1.35 1.78
KOR 1.19 1.43
JPN 0.88 1.01
GER 0.86 1.00
HUN  0.70 0.81
SVK 0.56 0.63
CZE 0.46 0.58
AUT 043 0.56
POL 0.28 0.35
ITA 0.28 0.36
SWE 0.28 0.36
GBR 0.22 0.29
CHN 0.20 0.29
TUR 0.16 0.23
ESP 0.15 0.19
FRA 0.12 0.17

Zdroj: Vypocty UniCredit na zékladée dat WIOD

Co se ty¢e cel USA na ocel a hlinik, je jejich vliv na CR mizivy. Vliv zakladnich kova, které do
USA pfimo ¢&i nepfimo exportujeme, je prakticky nulovy a vyznam kovovych vyrobk( (pokud
by byly cly také postiZzeny) je minimalni — dopad vyc€islujeme na 0,09% HDP v pfipadé
kompletniho odstfizeni americké poptavky. Efekt v polozkach zakladni kovy i zpracované
kovové produkty na ostatni zem& EU, Cinu nebo nedavno v této souvislosti silné
medializované Turecko by byl podobné malo vyznamny. Vyraznéji by hypotetické kompletni
odstfizeni americké poptavky po téchto produktech pocitila Kanada, kde je navazano 0,74%
HDP prostfednictvim odvétvi zakladni kovy, resp. 0,64% HDP pfes zpracované kovové
produkty (uvedené vlivy nelze kvuli prekryvu scitat).

NejvétSi pozornost se v souvislosti s obchodnimi valkami zaméfuje na obchodni spory mezi

USA a Cinou. Tabulka 4 ukazuje, jaky celkovy vliv po zapog&itani véech pfimych a nepfimych
vazeb ma konecna spotfeba (resp. kone¢na spotieba spolu s mezispotiebou komponent ve
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vyrob& daného prdmyslu) ze strany USA na HDP Ciny a naopak ze strany Ciny na HDP
USA. Tabulka obsahuje 10 odvétvi s nejvétSimi vlivy. Nepfekvapi, ze v obchodni valce tahaji
Spojené staty za mnohem deldi konec provazu nez Cina. Pro Cinu je nejvyznamnéjsi
americka poptavka po elektronice véetné PC a textilu, a dale po nabytku, automobilech a
strojich. Kdyby Ameri¢ané hypoteticky eliminovali veSkerou kone&nou spotfebu elektroniky,
kde ma sebemensi podil Cina (coZ si Ize jen obtizné predstavit), pocitila by to Cina za jinak
nemeénnych okolnosti propadem HDP (resp. zpomalenim rustu) o 0,60%. Kdyby byly €inské
komponenty vyfazeny i z americké vyroby elektroniky, celkovy dopad by se nepatrné zvysil
na 0,65% HDP. Americka poptavka po textilu ma pro Cinu odhadovany vyznam 0,50% HDP
(resp. 0,52%), po nabytku 0,22% HDP (0,24%) a automobilech 0,20% HDP (0,29%). Vliv
poptavky Ciny na ekonomiku USA je mnohem mensi. Nejvétsi vyznam ma koneéna
poptavka po automobilech a ostatnich dopravnich prostfedcich, kam spadaji pfedevSim
letadla. Kdyby Cifané zcela eliminovali koncovou poptavku po té produkci, kde maji
sebemensi podil USA (coz si Ize opét jen t&Zko pFedstavit), americka ekonomika by poklesla
za jinak neménnych okolnosti v obou pfipadech odhadem o pouhych 0,07%. Vliv celkové
poptavky véetné mezivstupl do vyroby téchto odvétvi je pak 0,11% a 0,08% HDP. Nejvétsi
celkovy vliv ma poptavka po elektronice s potencialem vymazat 0,19% HDP USA, a dale
celkova poptavka po potravinach, ktera muze ovlivnit 0,12% HDP USA. V praxi samoziejmé
na obou stranach nemuze dojit k Uplné eliminaci soupefe z dovozl, vzdy se bude jednat o
urcitou proporcionalni ¢ast uvedenych vliva.

Jak jsou celkové pfimé obchodni toky vyznamné pro obé ekonomiky, muzeme ilustrovat
nasledujicimi &isly. V roce 2017 exportovala Cina do USA 505,6mld dolart, coz &inilo 4,1%
&inského HDP. Naproti tomu export USA do Ciny dosahl 154,9mld dolard s vahou 0,8% HDP
Spojenych statd. V tabulce 4 vidime, Ze pokud jde o produkci obchodovatelného zbozi, maji
Cina i USA velmi podobnou — a to relativn& nizkou — importni naro¢nost (16,2 a 16,8%).
Celkova importni naroCnost véetné produkce sluzeb je pak v USA o poznani nizsi, nebot
importn& nenaroéné sluzby maji v této ekonomice oproti priimyslové Ciné mnohem vétsi
vahu. Kdyz budeme predpokladat importni naro¢nosti obchodu mezi témito zemémi ve
stejné vysi jako pro kompletni produkci zbozi, dostaneme pro Cinu vyznam piimého exportu
do USA 3,4% HDP a pro USA vyznam pfimého exportu do Ciny 0,7% HDP. Cisla tedy
naznacuji, Zze konec provazu, za ktery v obchodnim sporu taha USA, je asi pétkrat delSi nez
v pripadé Ciny.

Sebejistota Donalda Trumpa ohledné pfevahy USA se tak muze zdat opravnéna. Dodejme
vSak, ze obchodni valku mohou prohrat nakonec vsichni v€etné americkych spotfebitell a
vyrobcu zvyklych na nizké ceny Cinského importu. Zaroven je nutné si uvédomit, ze ackoliv
se vS8echna uvedena Cisla mohou zdat relativné nizka, neobsahuji téZko vycislitelné ztraty
plynouci z ochlazeni spotiebitelského sentimentu a ochoty ekonomickych subjektu riskovat
novymi investicemi. Na druhou stranu lze kritiku ¢inskych obchodnich praktik zalozenych na
Casto dumpingovych cenach a kradezim du$evniho vlastnictvi ze strany USA chapat.
Zhodnotit pfinosy a naklady politiky Donalda Trumpa tak bude mozné az z odstupem. Bude
zalezet na tom, zda se narovnani poméru v zahraniénim obchodé podafi dosahnout
bojovnou rétorikou bez zavadéni naslednych opatfeni tak, aby byly vedlejSi negativni dopady
obchodnich valek minimalizovany.
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Tabulka 4: Importni naroénosti produkce USA a Ciny a vyznam poptavky v USA na Cinskou ekonomiku (a
naopak) prostrednictvim nejvlivnéjsich odvétvi. Vliv konecné spotieby a kompletni poptavky véetné
mezivstupl do vyroby v % HDP. Uvedené vlivy nelze kvuli pfekryvu séitat.

Vliv USA na Cinu Vliv Ciny na USA Importni naroénost produkce

koneéna komplet koneéna komplet USA Cina

Elektronika 0.60 0.65 Automobily 0.07 0.11 Prod. celkem  7.9% 13.4%

Textil 0.50 0.52 Ostatni dopr. pro. 0.07 0.08 Zbozi 16.8% 16.2%

Nabytek 0.22 0.24 Stroje 0.06 0.11 Zprac. prumysl 18.2% 17.6%
Automobily 0.20 0.29 Elektronika 0.06 0.19
Strojirenstvi 0.20 0.26 Potraviny 0.06 0.12
Elektricka zarizeni 0.17 0.19 Elektricka zarizeni 0.02 0.07
Zpracované kovy 0.06 0.11 Zemédélstvi 0.02 0.05
Chemie 0.05 0.11 Textil 0.01 0.07
Plasty, guma 0.04 0.09 Farmaceutika 0.01 0.03
Zakladni kovy 0.02 0.07 Chemie 0.01 0.10

Zdroj: Vypocty UniCredit na zaladé dat WIOD

4.2 Pfipadova studie — Brexit

Podobné jako v pfikladu z 4.1. Ize i dopady Brexitu jen téZzko odhadovat, kdyZz nezname jeho
konkrétni podobu. Mizeme se vSak zaméfit na citlivost vybranych evropskych zemi na
britskou poptavku po produktech urcitych odvétvi. V nejhorSim scénafi Brexitu by se mezi
Britanii a EU vytvofila celni bariéra podobna té, jakou EU chrani svdj vnitini trh vac&i zbytku
svéta. Kdyby Britanie reagovala stejné, velka ¢ast zbozi z EU by v Britanii vyznamné zdrazilo
a britsti spotrebitelé by jej z vétSi ¢i mensi &asti nahradili z domaci produkce ¢i dovozy
z jinych zemi.

Z Cisel vyplyva, Ze je Britanie vice zavisla na exportu do EU, nez EU na exportu do Britanie.
Podil britského exportu zbozi do EU ¢inil v roce 2017 pfes 186mld EUR, coz bylo 8,0%
britského HDP. Na druhou stranu britsky import zbozi z EU ve vySi téméf 296mid EUR ma
vahu pouze 2,3% HDP Evropské unie (bez Britéanie). Skutecny pfimy dopad krajné
nepravdépodobného uplného preruseni obchodni vymény mezi témito zemémi by byl vak
tlumen importni naro¢nosti exportu, nebot vypadek exportu znamena i vypadek
importovanych komponentt. Importni naro¢nost britského exportu zbozi do EU se pohybuje
odhadem okolo 34.5%, po tomto ocisténi je tedy odhadovany dopad hypotetického Upiného
pFeruseni zahrani¢niho obchodu na Britanii okolo 5.3% HDP. Pro zbytek EU bude vzhledem
vysledny dopad zfejmé nebude o mnoho nizsi nez 2% HDP EU. V modelovém pfikladu se
nezabyvame tim, jakym zpisobem budou vypadky importu na obou stranach nahrazeny.

Negativa Brexitu v8ak dopadaji na jednotlivé zemé EU rudzné. Pro ilustraci dopadu Soku
z vypadku britské poptavky ve vybranych dulezitych odvétvich na konkrétni zemé se
podivejme na tabulku 5. Ta ukazuje efekty pro pfipad nejhor§iho a extrémné
nepravdépodobného scénare, kdyby Britanie ze 100% eliminovala podily konkrétnich zemi
na koncové spotiebé produktu konkrétniho odvétvi (resp. koncové spotfeby a mezispotieby
ve vyrobé). V praxi by pak vysledek byl jen urCitou (nejspi§ malou) proporcionalni Casti
odhadnutého vlivu v zavislosti na velikosti Soku.

12



¢ UniCredit Bank

UniCredit Economic Research 12. fijna 2018

Graf 11: Komoditni struktura Britského zahraniéniho obchodu s EU (2017, mld EUR, preshranicni stat.)
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Zdroj: CSU, UniCredit Research

Ze strany EU je nejvice obavanym dopadem opét pokles poptavky po automobilech.
Vypadkem poptavky po automobilech by byla nejvice postizena Ceska republika.
Hypoteticka eliminace pfimého i nepfimého podilu produkce CR na britské kone&né spotfebé
by umazala zhruba 0,50% &eského HDP, po pficteni poptavky po mezispotiebé britského
automobilového primyslu by efekt vzrostl na 0,63% HDP. Na dalSich prickach se umistilo
Slovensko (0,47% resp. 0,55% HDP) a Némecko (0,47% resp. 0,58% HDP). DalSi vyznamné
odvétvi z hlediska britské poptavky je potravinarstvi. Zde je velmi zavislé Irsko s dopadem
2,16% resp. 2,73% HDP, dale Belgie (0,34% resp. 0,46% HDP) a Nizozemsko (0,33% a
0,50% HDP). Pro Cesko odhadujeme maximalni mozny efekt vypadku britské poptavky po
potravinach 0,15% resp. 0,22% HDP. Co se tyCe strojirenstvi, nejvice zavislé na britské
poptavce jsou Némecko (0,13% resp. 0,19% HDP) a Cesko (0,12% a 0,19% HDP). Analyza
vybranych odvétvi naznacuje, Ze Brexit ma potencial negativné ovlivnit ekonomiky zapadni a
stfedni Evropy, zatimco jiznich stat( by se dotkl méné.

Tabulka 5: Vliv poptavky Velké Britanie po produktech vyznamnych odvétvi na vybrané zemé EU.
Konecéna poptavka a kompletni véetné poptavky po komponentech ve vyrobé daného odvétvi. Uvedené
vlivy nelze z dlivodu prekryvu séitat.

Automobily a dily Potraviny a nealko napoje Stroje
kone€¢na celkem kone€na celkem kone€¢na celkem
CZE 0.50 0.63 |IRL 2.16 2.73 |DEU 0.13 0.19
SVK 0.47 0.55 |BEL 0.34 0.46 |CZE 0.12 0.19
DEU 0.47 0.58 |NLD 0.33 0.50 [HUN 0.11 0.17
HUN 0.30 0.41 |DNK 0.32 0.41 |AUT 0.09 0.13
BEL 0.25 0.35 |POL 0.24 0.32 |[NLD 0.09 0.16
POL 0.24 0.36 [|HUN 0.18 0.26 |DNK 0.09 0.14
ESP 0.17 0.22 |FRA 0.16 0.22 [ITA 0.08 0.12
ITA 0.11 0.16 |CZE 0.15 0.22 |SWE 0.08 0.12
FRA 0.10 0.16 |DEU 0.15 0.22 |SVK 0.07 0.12
IRL 0.09 0.20 |ITA 0.14 0.18 |IRL 0.07 0.13

Zdroj: Vypocty UniCredit na zakladé dat WIOD
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Disclaimer:

UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s., within developing relationships with its clients and generally informing the public creates and
publishes analytical outputs, mostly outputs related to financial markets, currencies and interest rates and stock or investment analyses.

These analytical outputs are meant for informational purposes only, do not represent any offer, or suggestion to buy or sell any investment
instrument, they focus only on own and independent investment decision and do not substitute professional investment advice. If not stated
otherwise, analytical outputs represent an opinion as of the date of their publishing, whilst can be changed without previous notice.

All information and views used to produce or found in the text of analytical outputs originate or are based on several sources, which UniCredit
Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. considers to be trustworthy. Despite devoting all care to content and verification of these information and
views, UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. cannot guarantee their correctness, accuracy and completeness.

Rates, prices, yields, appreciations, performances or other parameters achieved by individual investment instruments in the past cannot in any
case serve as an indicator or guarantee of future rates, prices, yields, appreciations, performances or other parameters of these or similar financial
instruments. Each investment is always connected to the risk of value fluctuation and the return on invested funds is not guaranteed. Financial
instruments denominated in foreign currencies are also exposed to fluctuations following the changes in exchange rates, which can have both
positive and negative influence particularly on their rates, prices, appreciations or yields. Change in circumstances affecting the derivation of
recommendation can result in loss of validity of the respective recommendation.

UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s., is not responsible in any way for potential damages arising from using information in the
analytical outputs. UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s., is not responsible for any losses resulting from investment established
following any recommendation, forecast or other information contained in the analytical outputs.

Securities, financial instruments or strategies mentioned in analytical outputs do not have to be suitable for every investor. UniCredit Bank Czech

Republic and Slovakia, a.s. recommends to all investors to seek professional advice for their investment intentions and decisions prior to their
realization.
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