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19. ledna 2024

Analyza sektorovych ucti — 3. étvrtleti 2023

Celkova ekonomicka situace

Ceska ekonomika jako celek se ve 3. &tvrtleti 2023 potykala s pokradujicim Utlumem své
vykonnosti. Hruby domaci produkt (HDP) byl realné o 0,6 % nizSi nez v pfedchozim Ctvrtleti
a 0 0,8 % nizsi nez pred rokem?.

Ceskou ekonomiku tahla ve 3. &tvrtleti 2023 zejména rostouci zahraniéni poptavka. Mirné
pozitivné pfispivaly k ekonomické vykonnosti i zvySené vydaje vladnich instituci a Castecné
i opatrné oziveni investi¢nich aktivit nefinanénich podnikl, zatimco domacnosti své investice
stale spiSe odkladaly. Ekonomicka situace byla i nadale negativné ovlivnéna nizkou spotfebou
domacnosti, ktera klesala jiz Sest Ctvrtleti v fadé.

Graf 1: Prispévky k meziroénimu realnému ristu HDP (v procentnich bodech)
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Graf 2: Prispévky k mezictvrtletnimu realnému rastu HDP (v procentnich bodech)
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! Udaje otist&né o cenové vlivy a dale i o sezénni a kalendarni vlivy. Neni-li uvedeno jinak, jsou v dal$im textu udaje
neocisténé o cenové, kalendarni a sezoénni vlivy.
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Sektor nefinanénich podnikt

Nefinan¢ni podniky patfi dlouhodobé mezi hlavni hybatele ¢eské ekonomiky. Jejich realny vykon?
ve 3. Ctvrtleti 2023 mezictvrtletné poklesl o 1,0 %3, i kdyz meziroéné vzrostl o 0,4 %*. Tento vyvoj
byl spojen zejména se zpomalenim vykonu zpracovatelského primyslu, ale také s poklesem
v odvétvich, ktera byvaiji tradi¢né vice navazana na domaci poptavku, napf. v odvétvi obchodu,
dopravy, ubytovani a pohostinstvi. Rostla naopak odvétvi informacnich a komunikaénich sluzeb.
Tento vyvoj byl v sektoru nefinanénich podnikl doprovazen i nadale rostouci zaméstnanosti®
(+1,2 %), nicméné se jednalo o rast mirnéjsi nez v predchozich ¢tvrtletich.

Graf 3: Rozklad meziro€ni nominalni zmény hrubé pfidané hodnoty sektoru nefinanénich
podnik (v mil. K&, sezénné neocisténo)
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Graf 4: Mira zisku a podil ndahrad zaméstnancti na hrubé pridané hodnoté sektoru

nefinanénich podnikt (v %, sezéonné ocisténo)
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Mira zisku e Podil ndhrad zaméstnanct na HPH

Podobné jako v pfedchozich &tvrtletich (tj. od 3. Ctvrtleti 2022) pfipadla vétSina narUstu hrubé
pfidané hodnoty na tvorbu zisku. Mira zisku dosahovala 48,5 % a byla meziro¢né 0 0,4 p.b. vyssi.

® Reprezentovany ukazatelem Hrubé pfidana hodnota (B.1g).

3 Udaj ocistény o cenoveé, sezonni a kalendarni vlivy. K oc¢isténi o cenové vlivy byl pouzit deflator hrubé pfidané hodnoty
za celé narodni hospodarstvi.

4 Udaj ogitény o cenové vlivy pomoci deflatoru hrubé pfidané hodnoty za celé narodni hospodarstvi.

5 Celkova zaméstnanost v pfepo&tu na plnou pracovni dobu.
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Celkova situace v sektoru nefinanénich podnikl byla vedle rdstu ziskovosti doprovazena
ZlepSenim salda diichodt z vlastnictvi, nebot se meziro¢né vyrazné snizZily vyplacené dichody,
zejména dividendy® a Uroky’ vyplacené nefinanénimi podniky. Saldo prvotnich dichodl sektoru
nefinancnich podnikd se tak nominalné zvysilo o 32,6 %.

Graf 5: Rozklad meziroéni nominalni zmény salda dichodu z vlastnictvi na prijaté
a vyplacené dichody nefinanénich podnika (v mil. K¢)
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Cast téchto prostfedki sice od&erpalo vy$si zdanéni, zejména prostrednictvim dané z pfijmu a
tzv. windfall tax8, nicméné i tak zbyla podnikim relativné velka ¢ast duchod(l a mira Uspor
nefinan¢nich podnikd dosahla dlouhodobého maxima (35,0 %).

Graf 6: Investi¢ni aktivita a potfeba jejiho financovani v sektoru nefinanénich podniku
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ZvySena mira uspor se v3ak neprelila do vyraznéjSi zvySené investi¢ni aktivity. Podobné jako
v pfedchozim &tvrtleti sice mira investic vzrostla mezictvrtletné (+0,4 p.b.) na 28,9 %, nicméné
opatrnost nefinanénich podnikd k investicim stale pretrvavala. V dasledku toho se snizil tlak
na potfebu financovani aktivit nefinanénich podnikl od jinych sektor(®.

® Vyplacené rozdélované dlichody spolecnosti (D.42) byly mezirotné o 88,9 mid. K& nizsi (tj. 0 39,4 %).

" Uroky (D.41) vyplacené sektorem nefinanénich podnik( klesly o meziro&né o 6,6 mid. K¢&.

8 B&zné dané z dichodl a jméni (D.5) odvedené sektorem nefinanénich podniku vzrostly mezirocné téméf o 33,9 mid K&,
tj. 56,4 %.

9 Ukazatel Gisté pujcky/vypujcky (B.9) dosahl kladné hodnoty (1,3 mid. K&), coz nebyva u tohoto sektoru Casté.
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Graf 7: Rozklad meziroéni nominalni zmény ¢istych puajéek/vypujcek (-) sektoru
nefinanénich podniku (v mil. Ké)
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Sektor vladnich instituci

Saldo hospodareni sektoru vladnich instituci ve 3. Ctvrtleti roku 2023 dosahlo deficitu
38,8 mld. K&1°, coz byl o 17,3 mld. K¢ lepsi vysledek nez ve stejném C&tvrtleti roku 2022. Deficit
tak dosahoval hodnoty 2,1 % HDP.

Graf 8: Saldo hospodareni sektoru vladnich instituci (v mil. K&)
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Meziroéni zlepSeni deficitu hospodafeni vladnich instituci souviselo zejména stim, Ze
ve 3. Ctvrtleti 2023 pokracoval vyvoj zapocaty v pfedchozim ¢tvrtleti: rast vydaja se stabilizoval
a byl, na rozdil situace na konci roku 2022, mensi nez rist pfijm{ vefejnych rozpoctu.

10 Jedna se o ukazatel Cisté pujeky/vypuijcky (B.9).
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Graf 9: Meziro¢ni zmény salda pfijma a vydaji vliadnich instituci (v mil. K¢)
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Prijmy rozpoctl sektoru vladnich instituci nominalné vzrostly meziro¢né o 9,1 %. Tento rist byl
tazen zejména vysSim vybérem dani z pFijmu pravnickych osob'!, ktery byl vedle vyssi ziskovosti
podniku podporen také vybérem dané z neoCekavanych zisku, tzv. windfall tax. Naopak, podobné
jako ve 2. ¢tvrtleti 2023, slabl vliv dané z pfidané hodnoty a spotfebnich dani na rist danovych
pFijmua*2. Negativni vliv mél také vypadek pfijmu z poplatku na podporu obnovitelnych zdroj(,
jehoZ vybér byl pro rok 2023 do€asné pozastaven.

Graf 10: Rozklad meziro€éni zmény pfijma sektoru viladnich instituci (v mil. K¢)
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mmmmm Dané na produkci a dovoz Bézné dané z pfijma a maj. Cisté socialni prispévky

mmmm \/|astnické duchody Ostatni bézné transfery Kapitalové transfery

@ \leziro&ni zména pfijmu
Vydaje rozpodtl sektoru vladnich instituci byly nominalné o 6,2 % vyssi nez ve stejném C&tvrtleti
roku 2022. Toto tempo rlst patfilo v porovnani s pfedchozimi &tvrtletnimi mezi slabsi. Témér
v8echny polozky vydajl vladnich instituci byly sice meziroc¢né vyssit3, nicméné se jedna spise o
mirny rust, ktery neni v kontextu pfedchozich obdobi vyjimeény. Nejvétsi ¢ast rustu vydajd
pfipadala, tak jako v pfedchozich obdobich, na socialni davky!4, které byly tazené zejména

11 Jednd se o ukazatel B&zné dané z p¥ijma a majetku (D.5)

12 Ukazatel Dané na produkci a dovoz (D.2)

13 S vyjimkou Ostatnich bé&znych transfert (D.7), které mimo jiné obsahuji mezinarodni pomoc.

14 Jedna se o ukazatel Socialni davky jiné nez naturaini socialni transfery (D.62) a naturalni socialni transfery —
nakoupena trzni produkce (D.632).
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meziro¢nim rdstem starobnich dichodu, ale napfiklad i ristem pfispévkd na bydleni ¢i nakladi
zdravotnich pojistoven na zdravotni sluzby.

Graf 11: Rozklad meziro€ni zmény vydaja sektoru vladnich instituci (v mil. K¢)
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* Socialni davky jiné nez naturalni socialni transfery, v€. nakoupené trzni produkce

Dluh sektoru vladnich instituci ve 3. ¢tvrtleti 2023 dosahl 3 214,1 mid. K& a meziro€né vzrostl
0 230,8 mld. K¢&. Mira zadluzeni vladnich instituci meziro¢né klesla o0 0,7 p.b. na 44,5 % HDP.
Zména struktury dluhu byla pokryta zejména narlstem dlouhodobych cennych papiri
v neprospéch kratkodobych pujéek.

Graf 12: Meziro€ni zména struktury dluhu (v mil. K&)
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Vklady Celkem

15 Dluh vladnich instituci je v tomto textu reprezentovan vysi konsolidovanych zavazk( sektoru viadnich instituci
vyplyvajici z pfijatych vkladd, emitovanych dluhovych cennych papirG a pfijatych pijcek (tzv. Maastrichtsky dluh pro
potfeby EDP statistiky). Jedna se o ukazatel, ktery je odlisny od chapani dluhu v sektorovych Uétech podle ESA 2010
zahrnujiciho navic ménové zlato a zvlastni prava erpani, ucasti a podily v investi€nich fondech, pojistné a penzijni
programy, finanéni derivaty a zaméstnanecké opce a ostatni zavazky.
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Domacnosti

Penézni a nepenézni prijmy domacnosti'® ve 3. ¢tvrtleti 2023 nominalné vzrostly meziroc¢né
0 6,4 %. Stejné jako ve vSech pfedchozich Etvrtletich od 1. Ctvrtleti 2022 nestadil tento nominalni
rdst na pokryti ristu cenové hladiny, takze byly realné pfijmy domacnosti o 0,9 %7 niz$i nez ve
stejném Ctvrtleti pfedchoziho roku. Nicméné meziCtvrtletné vzrostly realné pfijmy domacnosti
01,1 %%,

Graf 13: Realny a nominalni vyvoj pfijmi domacnosti — 4. étvrtleti 2019 = 100 %
(sezénné ocisténo)
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Zatimco nominalné se pfijmy sektoru domacnosti pohybovaly ve 3. &tvrtleti 2023 na 131,6 %
urovné pred prvnimi dopady pandemie covidu, tj. drovné 4. Ctvrtleti 2019, realné této
~predcovidové® urovné prijmy sektoru domacnosti jesté nedosahly.

Graf 14: Rozklad meziro€ni zmény prijma sektoru domacnosti (v mil. K¢)
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16 Reprezentovany ukazatelem Hruby disponibilni diichod (B.6g), ktery piedstavuje celkovy uhrn véech dachodd,
které maji domacnosti k dispozici pro spotfebu, investice a jiné ucely. V nasledujicim textu je tento ukazatel nahrazen
pojmem ,pfijmy domacnosti“.

17 Pro ocisténi o vliv cen byl pouzit deflator vydajii na kone¢nou spotiebu domacnosti: ve 3. tvrtleti 2023 &inil meziroéni
cenovy narlst 7,4 % a mezitvrtletné doslo k ristu 0,9 %.

18 Tj. po ocisténi o cenové i sezonni a kalendaini vlivy
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Na rustu prijma sektoru domacnosti se, podobné jako obvykle, nejsiinéji podilel rist mezd?®,
zatimco ostatni vlivy, jako napfiklad vlastnické diichody ¢i pfijmy z podnikani, mély pouze mirny
pozitivni vliv. Naopak vliv pferozdélovani prostfedku vladnimi institucemi?® byl meziro¢né mirné
negativni a to zejména kvUli tomu, ze byl ve 3. étvrtleti 2022 zaveden Usporny energeticky tarif,
jehoz vliv na zvySeni pfijma domacnosti ve 3. ¢tvrtleti 2023 jiz vyprchal?L.

Graf 15: Meziroéni zména hrubych uspor a vydaji na koneénou spotiebu domacnosti
(v mil. K¢)
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mmmm \\eziro¢ni zména vydajd na kone¢nou spotfebu e |\eziroCni zména hrubych Uspor

Spotifeba domacnosti?? sice meziro¢né nominalné vzrostla o 4,6 %. Realné vSak stale klesala:
mezirocné byla o 2,4 %23 nizsi a oproti 2. ¢tvrtleti 2023 klesla o 0,4 %24, Niz$i ochota ke spotiebé
se i nadale projevovala meziro¢nim ristem hrubych tGspor?® (+10,2 %), nicméné v porovnani
s jejich rdstem od druhé poloviny roku 2022 se toto tempo zpomalilo.

Je tak patrné, Ze domacnosti mély stéle relativné vysokou tendenci k uspordm. Mira aspor rostla
podobné jako v pfedchozich &tvrtletich. Meziroéné se zvysila o 1,6 p.b. na 18,7 %25.

Tyto zvySené uspory se ovSem stale nepfelily do zvySené investiCni aktivity domacnosti.
Mira investic tak i nadale klesala, meziro¢né se snizila 0 0,5 p.b. na 7,4 %27, a drzi se tak na
historickych minimech. Alespori nominalné v$ak jiz investice?® domacnosti zastavily svUj propad
Z pfedchozich &tvrtleti.

19 Ukazatel Pfijaté nahrady zaméstnanctm (D.1)

20 Reprezentovany ukazatelem Saldo druhotnych dtchodi.

21 pokles salda druhotnych duchodll byl zpisoben zejména poklesem salda ostatnich bé&Znych transfer(i (D.7),
a to i pfes rust socialnich davek (D.61 a D.62).

22 Ukazatel Vydaje na kone¢nou spotfebu domacnosti (P.3)

2 Udaje ocidténé o zmény cen a kalendaini a sezonni vlivy.

24 Jdaje o&iténé o zmény cen a kalendarni a sezénni vlivy.

% Hrubé Uspory (B.8g) predstavuiji ¢ast hrubého disponibilniho dichodu, ktera nebyla spotfebovana ve formé vydajd na
konec¢nou spotfebu.

% (Jdaje otisténé o kalendaini a sezénni viivy

27 Udaje ogisténé o kalendarni a sezonni vlivy

28 Reprezentované ukazatelem Tvorba hrubého fixniho kapitalu (P.51).
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Graf 16: Mira investic a mira uspor sektoru domacnosti (v %, sezénné ocisténo)
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Pokud jde o celkovou finanéni situaci sektoru domacnosti, ve 3. étvrtleti 2023 stale pretrvavalo
obezfetné chovani doprovazené niz8i spotfebou i nizSimi investicemi, které vedlo ke
zvySené akumulaci finanénich prostfedk(. Domacnosti tak mély i nadale dostatek volnych
prostfedkd, které mohly poskytovat (ve formé pujcek) jinym sektordm. Ukazatel €istych pajcek?®
se udrzoval na stale vysoké urovni, i kdyz se jeho rdst v porovnani s pfedchozim vyvojem jiz
mirné zpomalil.

Graf 17: Rozklad meziroéni zmény éistych pljéek domacnosti (v mil. K¢)
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2 Ukazatel Cisté pujeky/vypuijcky (B.99)
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Financéni vztahy ¢eské ekonomiky se zahrani¢im (s nerezidenty)

Pozice c¢eské ekonomiky vU¢i zahrani¢i byla ve 3. &tvrtleti 2023 vyrazné ovlivnéna zlepSujici se
bilanci zahrani¢niho obchodu. Pokracoval tak trend pfedchozich &tvrtleti roku 2023. Divodem
byla jak zlepSujici se zahrani¢ni poptavka, tak i pokles dovozu, ktery pfedbihal pokles vyvozu.
Vysledné saldo zahrani€éniho obchodu tak dosahlo hodnoty 61,9 mid. K& a bylo meziro¢né
0 56,1 mld. K& vysSi nez ve stejném obdobi roku 2022.

Vyvoz a dovoz klesaly jak nominalné, tak realné. Vyvoz zbozi a sluzeb byl realné o 0,6 % nizSi

nez ve 3. ¢tvrtleti roku 2022 a 0 1,2 % nizsi nez ve 2. ¢tvrtleti 2023%°. Dovoz zbozZi a sluzeb
poklesl realné meziro¢né o 1,8 % a mezictvrtletné o 1,1 %3

Graf 18: Saldo bézného uctu platebni bilance z pohledu narodniho hospodaristvi (v mil. KE)
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Graf 19: Rozklad meziro¢ni zmény salda dichodt z vlastnictvi se zahrani¢im (v mil. K¢)
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Meziroéni zlepSeni salda béZzného uctu platebni bilance bylo vedle obchodni bilance ovlivhéno
i vyrazné lepSim saldem dichodt z vlastnictvi. Na rozdil od 3. ¢tvrtleti 2022 odteklo z Eeské
ekonomiky vyrazné méné prostiedkl a to jak ve formé dividend3?, tak i reinvestovanych zisk(3:.

30 Oba udaje vychazi z dat ocisténych o cenové, sezonni a kalendaini viivy.

31 Oba udaje vychazi z dat oc¢i§ténych o cenové, sezonni a kalendaini vlivy

32 Zejména ze sektoru nefinanénich podniki - jedna se o ukazatel Rozdélované duchody spoleénosti (D.42).

38 Zejména ze sektoru finan&nich instituci - jedna se o ukazatel Reinvestované zisky z pfimych zahr. investic (D.43).
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Soubézné s timto vyvojem doslo i k relativné vysokému pfilivu dlichodd domacim vlastnikim
Z jejich zahrani¢nich investic.

Doméaci ekonomika ve 3. &tvrtleti skongila v &isté kladné pozici vaéi zahraniéi®*. Cisté pGjcky
Cinily 87,6 mld. K& a meziro¢né byly o 230,1 mld. K& vyssi.

Graf 20: Rozklad meziroéni zmény cistych pujcek / vypujéek (-) z pohledu narodniho
hospodafistvi (v mil. K¢)
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Saldo kapitalovych transferu Meziro¢ni zména distych pUjcek/vypljcek

34 Reprezentovana ukazatelem Cisté pajéky/vypuijeky (B.9n).
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Tabulka 1: Vybrané hlavni ukazatele vyvoje ekonomiky

Ukazatel Viyjadreni 2020 2021 2022 2023
1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q
Nefinanéni podniky
Hrubé pfidana hodnota® meziro¢ni objemovy index, v % -0,7 -13,6 -7,1 -6,4 -1,9 12,5 4,4 4,0 5,9 54 51 4,6 54 2,4 0,4
mezigtvrtletni objemovy index, v %2 -4,7 -8,6 6,0 1,8 -0,2 3,0 0,4 1,2 0,6 2,5 0,9 1,4 -0,2 11 -1,0
Mira zisku? v % 43,5 44,6 45,5 46,7 48,6 47,0 45,3 44,4 45,6 46,1 48,1 48,4 48,5 48,8 48,5
Tvorba hrubého fixniho kapitalu | mezirocni zména, v mid. K& -3,7 -7,3| -20,1 -40,3 1,71 16,7 12,7 239 39,7 503 512 524] 215 239 268
Mira investic® v % 28,0 29,7 282 2700 27,7\ 27,70 274 281 298 300| 288 285 27,7] 285 289
VIadni instituce
Vydaje vladnich instituci meziro¢ni nominaini index, v % 9,3 14,6 9,1 19,6 13,0 5,6 6,9 -2,0 -0,3 4,6 11,7 10,0 15,6 9,5 6,2
Priimy viadnich instituci meziro¢ni nominalni index, v % 0,6 -6,4 -1,0 2,3 -0,3 16,7 7,5 3,9 11,6 11,1 10,3 10,9 10,7 12,6 9,1
Saldo hospodareni v mid. K& -50,3| -98,4| -43,0| -137,5| -131,1| -40,1 -42,7 -96,8] -63,8 2,2| -56,1| -100,2] -104,0 254| -388
Dluh vladnich instituci v mid. K& 1889,2|2 265,1|2 173,1|2 149,8]2 512,5|2 516,9|2 433,3|2 566,7]2 684,1|2 793,6|2 983,3|2 997,6] 3 099,3|3 150,7|3 214,1
Domacnosti
Hruby disponibilni dtichod® meziro¢ni objemovy index, v % 19 -3,1 -0,3 0,2 2,3 8,0 4,5 2,7 -1,8 -57 -4,0 -4,6 -2,8 -0,3 -0,9
mezi¢tvrtletni objemovy index, v %? -24 -3,1 4,6 2,5 -2,6 51 -0,6 0.4 -5,0 -0,6 0,2 -0,1 -2,6 2,0 11
Vydaije na koneénou spotfebu® | meziroéni objemovy index, v % -3,0( -10,7 -5,2( -10,4 -6,2 9,6 4,8 8,4 10,2 -0,4 -4,5 -5,4 -5,3 -4,4 -2,6
meziétvrtietni objemovy index, v % -5,4 -7,4 6,5 -3,4 -1,1 7,4 25 -0,6 -1,3 -0,8 -2,1 -1,3 -1,3 0,6 -0,4
Mira Gspor? v % 16,0 19,8 18,3 23,0 21,7 19,9 17,6 18,6 15,0 15,2 17,1 18,1 16,7 18,0 18,7
Tvorba hrubého fixniho kapitalu | meziro¢nizména, v mid. K& 1,7 11 -4,2 51 -2,9 7,1 8,1 51 11,0 0,6 -9,1 -7,2 -5,4 -11 0,0
Mira investic? v % 9,4 9,6 9,2 9,3 9,1 9,2 9,4 9,2 9,1 8,5 7,9 7,7 7,6 7,5 74
Vztahy se zahrani¢im
Saldo zahrani¢niho obchodu v mid. K& 101,21 56,4 107,6( 1202 1141 72,8 -24 -35] 511 7,1 58 2,71 100,3| 101,4| 619
Cista pozice vig&i zahranigi v mid. K& 32,6( -54,3| 36,2 90,1] 40,2 3,0l -59,3| -388 -1,0| -78,4| -142,5( -51,4] 46,7 563 87,6

Neni-li uvedeno jinak, jsou v&echny udaje v nominalnim vyjadreni a bez sezénniho oc¢isténi
! ogiéténo o cenové viivy deflatorem HPH

2 sezonné odisténé udaje

% o¢isténo o cenové vlivy deflatorem spotfeby domacnosti
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