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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v roce 2015
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v roce 2015

1. Shrnuti

e Nizka cena ropy a zrychlené ¢erpani penéz z fondli EU ve spojeni s uvolnénou ménovou a fiskalni
politikou napomohly riistu HDP' v roce 2015 o 4,3 %, kdyz v roce predchozim stoupl o 2 %. Ekonomice
se dafilo nejvice za poslednich osm let, i v porovnani s Evropou byl vyvoj ¢eského hospodafstvi
vyjime&ny. Proti EU (+1,8 %) stoupl vykon ekonomiky vice neZ dvojnasobnym tempem, v porovnani
s eurozénou (+1,5 %) byl jeji rast téméF trojnasobny. V dynamice HDP predgila CR ze zemi EU podle
dosud znamych udaji pouze Malta. K riistu ekonomiky pfispéla pfedevSim domaci poptavka a z ni hlavné
investice (tvorba hrubého fixniho kapitalu), z pohledu strany nabidky na ném rovhomeérné participovaly
zpracovatelsky priimysl a sluzby. Rlst byl neinflacni, podpofen vy$si dynamikou Uvérd domacnostem
a podnikum a doprovazelo ho zlepSeni vnéjsich ekonomickych vztah(l i hospodareni statu.

¢ Navzdory silnému rastu HDP za cely rok 2015 a vysoké meziro¢ni dynamice ve Ctvrtletich, ktera byla
v kazdém z nich alespori 4%, doslo v zavéru roku ke zpomaleni ekonomiky CR. HDP v meziétvrtletnim
srovnani stagnoval (byl vSak negativné ovlivnén sezénnim ocisténim), hruba pfidana hodnota narostla
pouze o 0,5 % (nejméné od posledniho Ctvrtleti 2013). Investice zfejmé dosahly vrcholu ve 3. kvartale,
po devét Ctvrtleti trvajicim meziCtvrtletnim ristu, nebot’ v poslednim ¢tvrtleti jiz 0 0,9 % klesly. Mimofadné
faktory pusobici na rast ¢eské ekonomiky zacaly vyprchavat a ekonomika v dynamice ztracet.

¢ Investice stouply v loriském roce o 7,5 % a podilely se na rastu HDP +1,9 p.b.2 ZvySovaly je nefinanéni
podniky, vladni instituce doCerpavajici penize z EU i domacnosti posilujici investice do nemovitosti.
Vydaje na konecnou spotiebu domacnosti vzrostly o 2,9 % (+1,4 p.b.), pfiristek vydaju na konecnou
spotfebu vladnich instituci byl dokonce nejvyssi od roku 2003 (+3,4 %, +0,7 p.b.). Zména zasob
ovliviiovala ekonomiku taktéz pozitivné (+0,6 p.b.), zhorsila se jen bilance zahrani¢niho obchodu (-0,2 p.b.).

e Souhrnna vykonnost odvétvi podle hrubé pfidané hodnoty se v roce 2015 zvysila o 3,8 %. Dynamicky
rostouci zpracovatelsky pramysl (+7,3 %) pfispél +1,9 p.b., sluzby +1,8 p.b. Stavebnictvi pfidalo +0,2 p.b.,
stejné jako o rok dfive, nikoliv vS8ak zemé&délstvi, lesnictvi a rybafstvi, jejichz celkovy pfispévek byl
nulovy. TéZba a dobyvani, energetika a zasobovani vodou pusobily mirné proti rlstu ¢eské ekonomiky
(v uhrnu -0,1 p.b.).

e Bézny ucet platebni bilance ukazal na dal§i zlepSeni vnéjSich ekonomickych vztahd, i pres zhorSeni
obchodni bilance. Skoncil v pfebytku 41,4 mid. korun (0,9 % HDP) a byl rekordni. Pfiliv pfimych investic
do CR klesl na 60,7 mid. a byl nejslabsi od roku 2003. Jim v8ak kontrastoval mohutny pfiliv investic
portfoliovych. Samotnych vladnich dluhopisti nakoupili zahraniéni investofi v lofiském roce za 117,7 mid.

e Implicitni deflator HDP poklesl v roce 2015 na +0,7 %, inflace méfena vyvojem indexu spotfebitelskych cen
zpracovatelském primyslu v eurozéné se prolinaly do CR prostfednictvim cen dovozu zbozi (-1,9 %) a
pusobily na ceny priimyslovych vyrobc(l, které se snizily nejvyraznéji v historii (-3,2 %). Ceny zemédélskych
vyrobcu klesly o 6 %, ceny trznich sluzeb stagnovaly. Narostly pouze ceny stavebnich praci (+1,2 %).

¢ RdGst ekonomiky zlepSoval situaci na trhu prace. Zaméstnanost v pojeti narodnich uétl byla meziroc¢né
vy$s8i 0 1,2 %, v absolutni vysi dosahla spole¢né s rokem 2008 nejvy$si Urovné v historii samostatné CR.
Pocty volnych pracovnich mist vystoupaly v pribéhu léta jiz nad 100 tisic. Obecna mira nezaméstnanosti
se snizovala po cely rok a v prosinci 2015 skonéila na nejniz8i urovni (4,6 %) od listopadu 2008.
Strukturalni nerovnovaha mezi poptavkou po zameéstnancich a nabidkou prace ze strany uchazec¢u se
prenasela do nedostatku kvalifikovanych pracovnik(l a Ustila ve zrychlujici rdst primérné mzdy. Ta ve
4. Ctvrtleti stoupla jiz 0 3,9 % mezirocné. V redlném vyjadreni, diky nizké mife inflace, narostla primérna
mzda o 3,8 %, jednalo se o nejvyssi rust od konce roku 2009.

¢ Objem penéz v ekonomice se zvysSil v zavéru roku 2015 dle ménového agregatu M2 o 6,9 % mezirocné
a Slo pouze o narust likvidnich prostfedkd. Tempa rlistu dlouhodobych Gvérd nefinanénim podnikam,
tj. pfedevSim uvérl na investice, byla alespofi 10% v celém 2. pololeti, dynamika Uvérd domacnostem
na bydleni v prosinci (+8 %) byla nejsilngjsi od léta 2010. Vy3Si poptavka domacnosti po téchto
typech Gvérd vyplyva z nizkych Urokovych sazeb a promita se do vyrazného ridstu cen nemovitosti.

e Silici rist ekonomiky podpofeny rekordnim €erpanim prostfedkd z evropskych fondd pomohl statnimu

0 0,4 p.b. Podil investic na celkovych vydajich statniho rozpoctu dosahl rekordnich 13,6 %.

! Data o HDP, hrubé pfidané hodnoté a jejich sloZkach jsou vyjadfena realné a v oCidténi o sezénni a kalendarni vlivy.
2 PFispévky ke zméné HDP bez vylou€eni dovozu pro konecné uziti.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v roce 2015

2. Souhrnna vykonnost

Rast ekonomiky byl

v roce 2015 vyznamné
podpofen mimofadnymi
vlivy. V poslednim &tvrtleti
jiz ale oslabily, ...

... HDP v mezictvrtletnim
srovnani stagnoval

a hruba pfidana hodnota
vzrostla pouze 0 0,5 %,
nejpomaleji od 4. Ctvrtleti
2013

V lofiském roce se dafilo
véem zemim skupiny V4,
nejlépe na tom byla CR

Prirastek HDP v Cesku
oproti EU vice

nez dvojnasobny,

proti eurozéné

skoro trojnasobny

Zdrojem rlstu ekonomiky
byla v lorfiském roce
hlavné domaci poptavka.
Investice pfispély

+1,9 p.b. a spotfeba
domacnosti +1,4 p.b. ...

... po vylou€eni dovozu
pro konec¢né uziti ale
jen +1,4 p.b. a +0,8 p.b.

Ceské ekonomice se vroce 2015 dafilo a jeji vykon narostl nejrychleji za
poslednich osm let, tj. od vrcholu konjunktury v roce 2007.° Hruby domaci produkt
(HDP) se zvysil 04,3 %, pfitom jeho dynamika byla alespori 4% v kazdém
Ctvrtleti. Hruba pfidana hodnota stoupla o 3,8 %. Z hlediska vydajové strany se
na rastu ekonomiky podilela hlavné domaci poptavka, na strané nabidky plsobily
pozitivné pfedevSim zpracovatelsky primysl a soukromé a vefejné sluzby.
Ekonomika rostla v mezironim srovnani jiz devét Ctvrtleti v fadé, vroce 2015
byla jeji dynamika podpofena mimofadnymi vlivy. Jednalo se o pokles ceny ropy
na svétovém trhu, coz snizovalo firmam naklady na vstupy a domacnostem
vydaje na nakup pohonnych hmot, a také o do€erpavani finan¢nich prostrfedku
z fondd EU na konci programového obdobi 2007-2013.

HDP se v prvnich tfech Ctvrtletich loriského roku zvy3oval v meziCtvrtletnim
srovnani postupné o 2,4 %, 1 % a 0,7 % a ekonomika tedy zpomalovala.
V poslednim Ctvrtleti pfeSla dokonce do stagnace, nebot HDP se proti 3. Ctvrtleti
nezménil. PrestoZe byl tento vyvoj z&asti zpsoben sezénnim odidténim,* bylo
z ného patrné, Ze hospodafstvi jiz zvolfiuje. Tento zavér potvrzoval i vyvoj hrubé
pfidané hodnoty. V 1. az 3. Ctvrtleti byly jeji meziCtvrtletni pFirlstky stabilni,
v rozmezi od +1 % do +1,2 %. V poslednim C&tvrtleti hruba pfidana hodnota vzrostla
ale uz jen 0 0,5 %, nejméné od konce roku 2013.

Ceska republika patfila v lofiském roce k nejrychleji rostoucim zemim EU. Vy3si
priristek HDP si podle dostupnych udaju pfipsala pouze Malta (+6,3 %).° Také
pro ostatni zemé Visegradské skupiny byl rok 2015 Uspésny. Polsko vzrostlo
spolu se Slovenskem o 3,6 %, Madarsko 0 2,9 %. Pozitivem v SirSim ohledu byl
snizujici se pocet zemi evidujicich pokles HDP. V roce 2013 bylo téchto zemi
jedenact, v roce 2014 &tyfi a loni uz pouze jedna (Recko, -0,3 %).

HDP stoupl v CR v roce 2015 v porovnani s EU (+1,8 %) vice nez dvakrat rychle,
proti eurozoné (+1,5 %) byl tuzemsky rist témér trojnasobny. Opakovala se
situace z roku 2014, rozdil v tempech CR oproti EU a eurozéné se ale zvétsil.
Tuzemska ekonomika tak v roce 2015 k témto celkiim dale konvergovala, rychlost
jejiho pfiblizovani se navic pravdépodobné zvysila.

K ristu hospodarstvi v roce 2015 pfispély pozitivné vSechny slozky poptavky,
vyjimkou byla jen bilance zahraniéniho obchodu.® Ta se vlivem silngj$iho tempa
ristu dovozu (+8,1 %) oproti vyvozu (+7,2 %) zhorsila a pUsobila ve sméru poklesu
vykonnosti ekonomiky CR (-0,2 p.b.). Hlavnim zdrojem rGstu byly investice (tvorba
hrubého fixniho kapitalu), které pfispély +1,9 p.b., a vydaje na kone¢nou spotfebu
domacnosti (+1,4 p.b.). Investice plsobily ve sméru rdstu ekonomiky uz devét
Ctvrtleti v fadé, spotfeba domacnosti jedenact. PFispévek vydaji na konecnou
spotifebu vladnich instituci byl v porovnani s investicemi a spotfebou domacnosti
slabsi (+0,7 p.b.), to ovSem vyplyvalo z mensi vahy této slozky poptavky.
Samotna dynamika spotfeby vliadnich instituci byla nejvyssi od roku 2003, pfitom
k silnému ristu dochazelo hlavné ve 3. Ctvrtleti, kdy se ve velkém méfitku —
za pfispéni financovani z fondli EU — opravovala dopravni infrastruktura. Zména
zasob stimulujici ekonomiku hlavné na poc¢atku roku pfidala +0,6 p.b.

Pokud se z celkového objemu dovozu do CR vyloudi dovoz pro kone&né uZiti,
neboli dovoz, ktery nesméfuje k dalSimu vyuziti ve vyrobnim procesu, potom jsou
prispévky vydajli na kone¢nou spotfebu domacnosti (+0,8 p.b.) a investic (+1,4 p.b.)

® Pokud neni uvedeno jinak, jsou data o HDP a jeho slozkach vyjadfena realné a v o€isténi o sezénni a kalendafni vlivy. Stejné plati

pro hrubou pfidanou hodnotu.

* Sezénni ogisténi ovlivnilo mezitvrtietni tempa rtstu salda dani z produktti a dotaci na produkty na podatku a konci roku. V 1. &tvrtleti
2015 byla mezi¢tvrtletni dynamika ovlivnéna pozitivné, ve 4. Ctvrtleti naopak negativné. To se promitlo v dynamice HDP, do kterého je
toto saldo zapoéteno. Dynamika hrubé pridané hodnoty zlistala nedotcena.

® Celoroéni tdaj neni nedostupny za Irsko a Lucembursko, podle dat za prvni tii &tvrtleti 2015 vak i tyto dvé zemé rostly rychleji
nez CR. Dynamika HDP za Irsko a Slovensko neni ogiéténa o kalendani vlivy.

6 PFispévky ke zméné HDP bez vylou€eni dovozu pro konecné uziti.
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VysSi pfijmy domacnosti
a vysoka spotfebitelska
dlvéra se promitaly

do narustu spotfeby
domécnosti, ...

... ta se zvysila v celé své
struktufe poprvé od roku
2007

Narast dynamiky vydaju
na koneénou spotiebu
vladnich instituci

ve 3. Ctvrtleti byl
dasledkem

rozsahlych oprav

a udrzby infrastruktury

Devét Ctvrtleti trvajici
mezictvrtletni rast investic
se v zavéru lonského roku
jiz zastavil

Investice do budov

a staveb stouply

v lorfiském roce témér

o desetinu. Rychleji rostly
naposledy v roce 1995

Prebytek zahrani¢niho
obchodu se zbozim

a sluzbami se v roce 2015
zvétsil jen

0 2,1 mld. korun
nominainég, ...

... a to pouze diky
pretrvavajicim kladnym
sménnym relacim

vyrazné mensi. Je tomu tak proto, Ze narust spotfeby domacnosti a investic byl ve
velkém rozsahu uspokojen ze zahraniéi, tj. dovozem. Vyplynulo to pfedevsim
z vy$Sich nakupl automobilt a strojniho vybaveni, jez nebylo mozné co do
pestrosti a specifickych pozadavki uspokojit z domacich zdroja. Prispévek vydajl
na konec¢nou spotfebu vladnich instituci je nizsi oproti klasickému pojeti jen
nepatrné (+0,6 p.b.), stejné tak v pfipadé zmény zasob (+0,5 p.b.). Bilance
zahrani¢niho obchodu, ze které je vyjmuty dovoz urCeny pro koneCné uziti,
pfispéla k rastu ekonomiky +1 p.b.

Vydaje na koneCnou spotfebu domacnosti stouply vroce 2015 o 2,9 % pifi
rovhomérné mezirocni dynamice v jednotlivych C&tvrtletich (+2,7 %, +2,9 %, +3 %,
+2,9 %) a rychlém mezi¢tvrtletnim rlstu na po¢atku a konci roku (+1,1 %, +0,5 %,
+0,4 %, +0,9 %). Byly odrazem zvySujicich se nominalnich pfijmd domacnosti
v nizkoinflaénim prostfedi, pozitivné je ovliviiovala i vysoka spotfebitelska dlvéra.
Ta byla v prosinci nejvy38i na dostupné Casové fadé sahajici do roku 1998
(pfekonana byla ale hned v lednu 2016).

Spotfeba domacnosti narostla v lofiském roce v celé své struktufe poprvé od roku
2007. PrirGstek vydaji za predméty dlouhodobé spotieby (napf. automobily) se
snizil z +10,7 % na +7,9 %, i tak ale zustal velmi vysoky.” Dynamika vydait
za pfedméty stfednédobé spotfeby narostla z +2,9 % na +4,2 %, zvySila se i
dynamika vydaju za pfedméty kratkodobé spotfeby (z +0,8 % na +2,9 %). Poptavka
po sluzbach, ktera byla v roce 2014 slabsi (-0,5 %), se jiz obnovila (+1,4 %).

Expanzivni fiskalni politika se zrcadlila ve vysokém pfirdstku vydaji na konec¢nou
spotfebu vladnich instituci (+3,4 %), v samotném 3. Ctvrtleti stouply tyto vydaje
dokonce o 4,7 % meziro€né. Celoro¢ni objem spotfeby poprvé pfekonal uroven
roku 2010 (0 2,7 %). Z udaju za prvnich devét mésicu vyplyva, ze v 1. a 2. Ctvrtleti
rostly rychleji vydaje naindividuélni spotfebu neZ na spotfebu kolektivni.
Ve 3. ¢tvrtleti se relace oto€ila a dynamikou dominovaly — vzhledem k rozsahlym
opravam a udrzbé dopravni infrastruktury — vydaje na kolektivni spotfebu.

Hlavnim zdrojem riistu Ceské ekonomiky byly v lonském roce investice. Jejich
dynamika se zvySovala az do 3. Ctvrtleti, kdy dosahla +9,6 % meziro¢né a byla
nejvySsi od konce roku 2007. V uhrnu za cely rok se investice zvySily 07,5 %
a souvisely s vysSi investiéni aktivitou nefinanénich podnikd, vladnich instituci
i domacnosti. V poslednim ¢tvrtleti meziro€ni dynamika jiz mirné oslabila (na +7,9 %),
mezikvartalné se investice dokonce snizily (-0,9 %).

Podle vécného &lenéni tvorby hrubého fixniho kapitalu® stouply vroce 2015
predevSim nakupy dopravnich prostfedk( a zafizeni (+14,9 %), narlst investic
nefinanénich podnikl ramovaly ale i vySSi investice do ICT, strojii a zafizeni
(+5,9 %) a dva roky nepozorovany rist investic do produktl dusevniho vlastnictvi.
Zrychlené Cerpani penéz z fondd EU se promitalo velmi silné v investicich do budov
a staveb (+9,2 %), pfitom jejich pFirlstek byl nejvy$Si — podobné jako u vydaja
na konec¢nou spotfebu vladnich instituci — ve 3. Ctvrtleti (+13,6 % meziro¢né). Také
domacnosti byly v loriském roce vysoce aktivni a pomohly tomu i nizké urokové
sazby z avérl na bydleni — investice do staveb pro bydleni stouply o0 7 %.

Pfebytek zahrani¢niho obchodu se zboZzim a sluZzbami dosahl v pojeti narodnich
Uctd 288,6 mid. korun nominalné. V porovnani s rokem 2014 se pfebytek zvétsil
pouze o 2,1 mld. korun, nejpomaleji za poslednich pét let. Na jeho rustu se podilel
ponékud prekvapivé jenom obchod se sluzbami (+21,3 mld. korun), prebytek
obchodu se zbozim byl niz8i o 19,2 mid. Pokud jde o jednotliva Ctvrtleti, pfebytky
v zahrani¢nim obchodé byly v 1. az 3. kvartale roku dokonce meziro¢né slabsi
(-9,1 mld. korun), celoro¢ni vysledek vylepSilo az posledni &tvrtleti (+11,3 mid.).

Realny hruby doméci dichod,” ktery na rozdil od HDP zohledfiuje dodate¢né
zisky nebo ztraty z vyvoje cen v zahrani¢nim obchodé&, resp. zisky nebo ztraty
ze sménnych relaci, vzrostl v lofiském roce o 4,5 %. Zvysil se tedy 00,3 p.b.

7 Struktura vydajl je v domacim pojeti a bez ocisténi o sezénni a kalendarni vlivy.
8 Bez o¢isténi o sezonni a kalendaini vlivy.
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K rdstu ekonomiky
pfispély v loriském roce
rovhomeérné
zpracovatelsky primysl

i sluzby, pfidaly +1,9 p.b.
a+18p.b., ...

... prispévek stavebnictvi
zustal stejny jako
pred rokem (+0,2 p.b.)

rychleji nez HDP. Proti rokim 2013 a 2014 doslo k vyrazné zméné, protoze tehdy
byla dynamika realného hrubého domaciho didchodu v porovnani s HDP vySSi
00,9 p.b. a 1,2 p.b. Zatimco v letech 2013 a 2014 sménné relace Cinily 101,2 %
a 101,5 %, loni uz jen 100,4 %.

Rist ekonomiky byl zhlediska strany nabidky rovnomémé rozlozen mezi
zpracovatelsky prumysl a sektor sluzeb. Hruba pfidana hodnota primyslu jako
celku vzrostla v loriském roce o 5,6 % a podilela se na rastu ekonomiky +1,8 p.b.,
samotny zpracovatelsky primysl si pfipsal +7,3 % a pfidal +1,9 p.b. Ostatni
prumyslova odvétvi — tézba a dobyvani, energetika, zasobovani vodou — byla
v poklesu (-0,1 p.b.). Sluzby stouply o 3 % a pfispély k rustu +1,8 p.b., dulezité
pfitom bylo, Ze se dafilo SirSimu spektru odvétvi nez v roce 2014. Obchod, doprava,
ubytovani a pohostinstvi pfidaly celkové +0,4 p.b., totoZnym dilem se na ruUstu
ekonomiky podilela i odvétvi s pfevahou vefejného sektoru (CZ-NACE O az Q).
Rychle rostouci informacni a komunikaéni sluzby (+7 %) pfispély +0,3 p.b., stejné
jako vahové vyznamnéjsi profesni, védeckeé, technické a administrativni ¢innosti.

Pfisun penéz do stavebnictvi z fond(l EU zajistil, Ze toto odvétvi rostlo solidnim
tempem i loni. Jeho pfispévek k celkovému rdstu se nezmeénil a zlstal stejny jako
v roce 2014 (+0,2 p.b.). Zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi vlivem vysoké zakladny
souvisejici s velmi dobrou sklizni ovSem zpomalilo a na rdstu se nepodilelo.

Graf €. 1 HDP (stalé ceny, oCisténo o sezénni Graf HDP (stalé ceny, o€isténo o sezénni
a kalendarni vlivy, v %) €. 2 akalendarni vlivy, yly v %, prava osa)
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3. Vykonnost odvétvi

Meziro¢ni dynamika HPH
byla v roce 2015 nejvysSi za
poslednich osm let

Rast HPH v CR tahl
zpracovatelsky primysl,

v celé EU ale tuto roli pIni
seskupeni odvétvi obchod,
doprava, ubytovani

a pohostinstvi

Pfidana hodnota v pfevazné
exportné orientovaném
zpracovatelském pramyslu
rostla (podobné jako loni)
oproti celé ekonomice témer
dvojnasobnym tempem

Ze sluzeb rostla pfidana
hodnota nejvice

v informacnich a
komunikaénich ¢innostech

Vyznamnéj§imu rastu
novych pracovnich mist ve
finanénim sektoru ziejmeé
brani nakladové tlaky vlivem
silné konkurence

Pramyslova produkce si
udrzela vysoka ristova
tempa zasluhou
dominantniho
zpracovatelského pramyslu
profitujiciho pfedevsim

z dosud silné domaci

i zahrani¢ni poptavky po
dopravnich prostfedcich

a jejich komponentech

Do pozice nejsilngji
rostouciho zpracovatelského
oboru se vratila vyroba
motorovych vozidel. Na viné
silné zahrani¢ni i domaci
poptavky se pohybovalo i
gumarenstvi a plastikarstvi,
jehoz produkce meziro¢né
posilila nejvice od roku 2007

Z vyznamngjsich
zpracovatelskych obort

Velmi dobra kondice ekonomiky CR se v roce 2015 prolinala do véech kliovych
odveétvi. Hruba pfidana hodnota (HPH)9 pokracovala v meziétvrtletnim rdstu jiz
pojedenacté v fadé (déle nez v obdobi kratkodobého oziveni po hluboké recesi
v roce 2009). Meziro¢ni dynamika HPH (+3,8 %) byla nejvysSi po roce 2007.
Podobné jako v pfedeslém roce si kliCovou roli udrzel zpracovatelsky primysl,
ktery pfispél k rustu HPH v celé ekonomice celou polovinou, vcelku rovnomérné
dale pfidala vSechna hlavni uskupeni sluzeb (s mirnou pfevahou vahové
dominantniho shluku odvétvi obchod, doprava, ubytovani a stravovani).

Ve zpracovatelském primyslu pfidana hodnota v prvnich tfech Ctvrtletich roku
nadale zrychlovala az na 8,9 %, na konci roku rostla (proti vysoké lonské
zakladné) o 6,6 %. Celkovd zaméstnanost byla v roce 2015, podobné jako
v pfedchozim roce, o témérF 2 % vysSi. Ristové tempo odpracované doby se vSak
zdvojnasobilo - na 4 % (v samotném 4. Ctvrtleti pak bylo meziroéné odpracovano
dokonce o 8,2 % hodin vice). Na uspéSny pfedesly rok navazalo i stavebnictvi,
jehoz HPH v prabéhu roku 2015 zrychlovala (az na 4,7 % ve 4. Ctvrtleti), podobné
jako odpracovana doba jeho zaméstnanci. V seskupeni odvétvi zemédélstvi,
lesnictvi a rybarstvi HPH po vysokém loriském rlstu (+5,9 %) fakticky stagnovala.
Dlouhotrvajici sucha sniZila hlavné urodu picnin, brambor ¢&i zeleniny.

V odvétvi obchod, doprava, ubytovani a pohostinstvi se HPH v roce 2015 navysila
o skromnéjsich 2,5 %, pfesto 3lo o nejlepsi vysledek za poslednich pét let. Odvétvi
profitovalo z pozitivnich nalad spotfebiteld podpofenych vysokym rastem
zaméstnanosti i realnych mezd, ¢etnéjSich pfijezdt domacich i zahrani¢nich hostu i
z vySSi poptavky po nakladni dopravé. Jiz pét let naopak trval riist profesnich,
védeckych, technickych a administrativnich ¢innosti (naposledy o 4,3 %) podpofeny
vysSimi vykony pracovnich agentur i rostouci poptavkou po projektovych
¢innostech. Dlouhodobé se dafi také informacnim a komunikacnim ¢innostem, kde
HPH akcelerovala na nejvySsi tempo po roce 2007. O 4 % se zvysSila HPH ve
finanCnictvi, celkova zaméstnanost se vSak jiz druhy rok po sobé snizila. Po tfech
letech faktické stagnace zrychlila HPH ve vefejnych sluzbach™ na 2,6 % (nejvice
od roku 2002). Prispély ktomu pozvolna rostouci zaméstnanost napfi¢ vSemi
dil¢imi odvétvimi v kombinaci s navySenim platovych tarif na konci roku 2014.

Primysl svym vykonem (méfenym indexem primyslové produkce)'’ navazal
v roce 2015 na uspésny lofsky rok, kdyz posilil 0 4,6 %. V samotném 4. Ctvrtleti
ale jiz jeho meziro¢ni rist polevil na 2,7 % (po ocisténi o pocet pracovnich dni)
a v mezictvrtletnim vyjadfeni de facto stagnoval jiz podruhé v fadé. Celé odvétvi
tahl obdobné jako v pfedchozich dvou letech vyhradné zpracovatelsky prdmysil.
Produkce v té&Zbé a dobyvani poznamenané dlouhodobym utlumem tézby
zejména ¢erného uhli nadale klesala, byt mirnéjSimi tempy (o 1,7 %, oproti vice
nez 6 % v praméru za obdobi 2012—14). Neplanované snizeni vyrobnich kapacit
v jadernych elektrarnach se pak citelné odrazilo v nizSi produkci v energetice
(v 2. pololeti meziro¢né slabsi o bezmala 6 %), s mirnymi poklesy produkce se
vSak toto odvétvi potyka dlouhodobé.

Dominantni roli sehrala (podobné jako v letech nejsilngjSi konjunktury) vyroba
dopravnich prostfedku, kdyZz vroce 2015 pfispéla k meziroénimu ristu v celém
pramyslu téméf z poloviny (Ctvrtinu dale v uhrnu pfidaly hlavni subdodavatelské
obory — vyroba elektrickych zafizeni a vyroba pryZovych a plastovych vyrobkd).
Produkce vyrobcl motorovych vozidel rostla ze vSech zpracovatelskych obor(
nejdynamictéji (+11,5 %). Byl pfekonan dosavadni rekord v poctu vyrobenych
osobnich automobild, dafilo se ale i vyrobcdm autobust a nakladnich vozu.
Naopak produkce pocitacl, elektronickych a optickych pfistroju, ktera byla

(z 8,4 % v 1. Ctvrtleti k faktické stagnaci na konci roku). S nepfiznivymi tendencemi

® Pokud neni uvedeno jinak, jedna se o Udaje v realném vyjadieni a oéisténé o sezénni vlivy.
10 Sestavaiji se z dilcich odvétvi: Vefejna sprava a obrana, vzdélavani, zdravotni a socialni péce.
" Zahrnujici odvétvi dle CZ-NACE: B (Tézba a dobyvani), C (Zpracovatelsky primysl), D (Energetika).
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klesala celoroéni produkce jen
v hutnictvi (vivem pfebytku
oceli na evropskych trzich)

a chemickém pramyslu
(vlivem havarii vyrobnich
zafizeni)

VySSi poptavka ze
zahrani¢ni napomohla

k prvnimu oziveni odévniho
pramyslu po deseti letech

Urovné realné produkce

z vrcholu konjunktury stale
nedosahla témérf polovina
zpracovatelskych obor(,

u producent motorovych
vozidel jiz v8ak byla o témér
dvé tretiny vyssi

Vysoka meziro€ni dynamika
zahrani¢nich pramyslovych
zakazek pretrvavala i na
sklonku roku, zejména u
vyrobcl motorovych vozidel

Podil podnika, které uvadi
jako bariéru ristu nedostatek
zaméstnanc, byl na sklonku
roku 2015 nejvyssi za
posledni 4,5 roku

Tézisté rdstu primyslové
produkce v EU je dlouhodobé
soustfedéno do strategicky
polozenych konvergujicich
(pfedevsim stfedoevropskych)
ekonomik, a to predevsim
zasluhou odvétvi vyrabéjicich
investiéni produkty

Raz stavebnictvi v roce 2015
z velké ¢asti urCovalo
docepovani evropskych
prostfedkd na dopravni
stavby

Silici tlak na doc¢erpani
prostfedkl z rozpoctu EU

¢su

se v pribéhu roku 2015 potykaly také hutnictvi a zejména chemicky pramysl, jejichz
produkce ve 2. pololeti meziro€né oslabila o vice nez 4 %, resp. 13 %. Mirnymi, ale
stabilnimi tempy se v poslednich letech navySovala produkce ve vahové
vyznamnych a vnitfné diverzifikovanych odvétvich — strojirenstvi a také
potravinarstvi (kde rust o 4,6 % znamenal nejvysSi dynamiku po roce 2001).

Meziro€né vyssi produkce dosahla v roce 2015 i vétSina menSich, dlouhodobé spise
Utlumovych odvétvi. U vyrobcll odévu profitujicich ze zahrani¢ni poptavky Slo pfitom
o prvni rast (0 10,7 %) po deseti letech. K tomuto obratu mohl pfispét vyvoj nékterych
specializovanych segmentd oboru (napf. pracovnich &i sportovnich odévi). Oziveni
v textiinim, papirenském ¢i nabytkarském prdmyslu trva jiz bezmala tfi roky. Naopak
produkce v tiskarenstvi a dfevozpracujicim prdmyslu se jako u jedinych
zpracovatelskych obor(i od doby ukonéeni posledni recese ekonomiky nezvysila,
(proti roku 2013 byla shodné o témér 5 % nizsi). PfestoZe produkce celého primyslu
pfevySovala v roce 2015 Uroveri dosazenou pfed sedmi lety bezmala o 8 %, téméF
polovina zpracovatelskych obor( urovné vrcholu konjunktury stale nedosahla (vyrobci
napojli, odévl a tiskarensky primysl byli Ctvrtinu pod ni, zvétSich obori Slo
o chemicky pramysl, hutnictvi a vyrobu ostatnich nekovovych mineralnich vyrobku).

Stabilni rGst zahraniCnich zakazek, jakoz i vysledky konjunkturalnich prizkumi
naznacuji minimalné v kratkodobém horizontu pokracujici pfiznivé vyhlidky pramysiu.
Hodnota novych zakazek byla meziro¢né vysSi ve vSech mésicich roku, pfestoZe
jejich tempa jiz vétSinou nedosahovala lofiskych dvoucifernych hodnot. Dynamika pro
vétsinu oborl klicovych zahraniénich zakazek nepolevovala ani ve 4. C&tvrtleti
(+9,2 %, u vyrobct motorovych vozidel dokonce posilila na 21,5 %). Ve 2. pololeti
naopak mirmé klesala hodnota domacich zakazek, vlivem vyvoje v hutnictvi,
strojirenstvi a predevsim prudkych propadud v chemickém primyslu. Pretrvava mirné
pozitivni divéra podnikatell v primyslu, sezéné ocisténa salda indikator( divéry
dosahuiji stabilnich hodnot jiz dva roky (po mirném poklesu ve 4. Ctvrileti se na
pocCatku roku 2016 opét vratily na uroven typickou pro vétsinu predchoziho roku).
Mezi bariérami rastu podnikd mirné klesa vyznam vlivu nedostate¢né poptavky, roste
role nedostatku materialu i zafizeni a zejména zaméstnancl (na po¢atku roku 2016
jiz u 15,4 % podnikd, o rok dfive jen u 6,7 %). PFiznivy vyvoj zahraniCni poptavky
v celém primyslu ale prosakuje do silicich ristovych temp zaméstnanosti i mezd.
V samotném 4. Ctvrtleti vzrostl primérny evidenéni pocet zaméstnanct v primysiu
(u podnikll s 50 a vice zaméstnanci) mezirocné jiz 3 % (s nejvysSi dynamikou ve
vyrobé pryzovych a plastovych vyrobkl, vyrobé pocitaCl a automobilovém
pramysilu). Podniky ve vétSi mife prevadély ,osvédcené” agenturni pracovniky do
svych kmenovych stavi.

Cesko patfi v kontextu celé EU dlouhodobé k zemim s nadprimémou dynamikou
pramyslové produkce. Ta se v roce 2015 zvySovala patym nejrychlejSim tempem ze
v8ech zemi EU (o rok dfive Ctvrtym). Vy8Si dynamiky docililo napf. Madarsko (+7,3 %)
a Slovensko (+5,9 %). Irsko (s méné vyznamnym a odvétvové velmi specializovanym
prdmyslem) si jiz druhy rok po sobé pfipsalo znaény rist (v rozmezi 18 az 21 %),
naopak napf. v Némecku v tutéZ dobu osciloval jen kolem 1 %. VEU (2,2 %)
podobné jako v CR (6,7 %) nejvice posilila odvétvi zaméfena na produkci vyrobkd
investiéni povahy. Cesko patfi do skupiny dvanacti zemi, které jiz prekonaly
predkrizovou uroven (rok 2008) pramyslové produkce. Jde pfevazné o konvergujici
ekonomiky (v&. CR), tuto metu piekonalo také Irsko (0 40 %) a t&$né téZ Rakousko ¢i
Némecko. Ctvrtinu pod touto hladinou stéle setrvavaji Italie, Spanélsko &i Finsko.

Klicovy rdmec pro vysledky stavebnictvi v roce 2015 pfedstavovala akcelerace
vefejnych investic do inzenyrskych staveb v souvislosti s doerpavanim financi
zrozpottu EU v koncicim programovacim obdobi. Ponékud nezfetelné se
naopak dosud projevuje vliv vyrazného oziveni ekonomiky, kdyz napf. produkce
pozemniho stavitelstvi proti svému dnu zroku 2013 vzrostla jen o 6 %. Ze
s odeznénim ,dopingového® efektu silného Cerpani evropskych dotaci pfistupuji
stavebni firmy opatrné také k tvorb& novych pracovnich mist.

Meziro¢ni tempo stavebni produkce v roce 2015 mirné zrychlilo na 7,1 % (z 4,3 %
z roku 2014). K rustu celého odvétvi ze tfi Ctvrtin pfispélo vahové méné vyznamné
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alokovanych na rozvoj
dopravni infrastruktury
vyustil v prudky meziro€ni
rust produkce inzenyrského
stavebnictvi, nejvyssi za
poslednich dvanact let

Béhem roku 2015 se
celkova zasoba dosud
nerealizovanych stavebnich
zakazek ztencila o celou
Ctvrtinu

Vyrazny rdst plosné velikosti
nové povolenych nebytovych
budov

Pocet zahajenych byta v
bytovych domech (BD) rostl jiz
tfi roky po sobé&, proti vrcholu
z obdobi konjunktury (rok
2007) byl ale slabsi 0 55 %

Uzemni nerovhomérnost
v zahajené bytové vystavbé
se prohlubuje

ZlepSeni konjunkturalnich
ukazatell ve stavebnictvi,
kratkodobé vyhlidky
pfiznivéjSi zejména u
nejvétSich firem, na jejichz
bedrech lezela rozhodujici
Cast odpovédnosti za
realizaci investic do dopravni
infrastruktury

Trzby ve sluzbach zrychlily
dynamiku (pfi sou¢asném
poklesu cen), mezirocné
rostly nejvice po roce 2007

Silny rast prumyslu i
zahrani¢niho obchodu se
odrazily i ve vyssich trzbach
v pozemni dopravé

Utlum trzeb cestovnich
kancelafi pokracoval jiz
tfinact Ctvrtleti v fadé

Stabilni dGvéra spotrebitelt
podpofena velmi pfiznivym
vyvojem na trhu prace

inzenyrské stavitelstvi (jehoz vykon byl mezirocné o Sestinu vySSi). V druhé
poloviné roku vsak celé stavebnictvi ztracelo dynamiku, kdyz ve 4. Ctvrtleti (po
odstranéni kalendarnich vlivd) mezirocné posillo o 1,1 % (a soucasné
zaznamenalo jiz druhy mezictvrtletni pokles v fadé). Prestoze za cely rok se
produkce stavebnictvi navysila nejvice po roce 2007, proti urovni konjunkturniho
roku 2008 byla stale témér o 15 % nizsi.

Dobré vysledky stavebnictvi po vétSinu roku 2015 byly zEasti odrazem realizace
vysoké zasoby lofiskych novych zakazek na inzenyrské stavby (v hodnoté 117
mid. korun, nejvys$si po roce 2008). V 2. pololeti hodnota novych zakazek
(v podnicich s 50 a vice zaméstnanci) mezirocné poklesla o 1,7 %. ZvySeny tlak
na dokonceni zejména dopravnich staveb se na konci roku projevil citelnym
poklesem zasoby vSech dosud nerealizovanych zakazek (meziro¢né o 38,3 mid.
korun), predevSim vlivem d&erpani vefejnych zakazek ztuzemska a téz
objednavek ze zahrani€i. Zaroven se zvySovala orientacni hodnota u vydanych
stavebnich povoleni (ve 4. Ctvrtleti mezirocné o 14,9 %), nikoliv v8ak na novou
vystavbu, ale na zmény dokon€enych staveb. Poprvé od roku 2008 mezirocné
vzrostla plocha u novych budov (povolenych v roce 2015), pfedevSim zasluhou
nebytovych staveb. Muze jit o signal, Ze zrychleny rist ekonomiky zacina vést
podniky (v prdmyslu ¢i sluzbach) k rozsifovani jejich kapacit.

| pres rlst disponibilnich pfijmi domacnosti a pretrvavani historicky nizkych
urokovych sazeb se bytova vystavba od svého dna (rok 2013) odrazi jen zvolna.
Pocet zahajenych bytl vzrostl vroce 2015 o 8,3 % (podobnym tempem jako
pfedchozi rok), meziro€né bylo vice byt ve vSech formach vystavby, vyjma domovt
historii. Na Prahu pfipadalo rekordnich 57,7 % celorepublikového poctu zahajenych
bytl v bytovych domech (v obdobi vrcholné konjunktury vSak necelych 40 %).

Souhrnné saldo duvéry podnikatell ve stavebnictvi se vtrendu zlepSuje jiz od
pocCatku roku 2014 a v listopadu 2015 bylo nejvyssi od ledna 2009. Podil podnik(
povazujicich nedostateCnou poptavku za bariéru vyssi produkce se vramci roku
2015 snizil o vice nez 10 p.b. (na 56 %), pfesto Slo v evropském kontextu o vysokou
hodnotu (EU 35 %, Némecko 17 %). BEhem prvni poloviny roku se naopak zvysil
podil podnikd v CR, jimZ v rGstu brani nedostatek pracovni sily (aZ na 8,5 % v éervnu
2015, coz bylo nejvice od prosince 2008). Na vy38Si poptavku reagovaly letos
stavebni firmy intenzivngjSim vyuZitim stavajici pracovni sily (napf. formou
presCasové prace). Pfi stale nizSim evidenénim poctu zaméstnancl tak vzrostla
prdmérna mzda ve 4. ¢tvrtleti o vysokych 5,3 %, coz bylo podstatné vice nez ve
zpracovatelském primyslu (3,7 %) Ci celé ekonomice (3,8 %).

Trzby ve vybranych sluzbach' se vroce 2015 zvysily podruhé viadé, kdyz
meziro&né zrychlily na 2,6 %. V dopravé a skladovani trzby fakticky stagnovaly, kdyz
vahové dominantni pozemni a potrubni doprava (+3,9 %) stacila pouze vyrovnat
citelny pokles realnych trzeb v letecké doprave (-3,6 %) a skladovani (jehoz vysledek
byl ovlivnén také vysokou meziro€ni zakladnou). Profesni, védecké a technické
¢innosti zazily prvni rast (o 2,1 %) po Sesti letech, kdyz k obratu doslo v roce 2015
ve vSech dil€ich oborech (pouze u reklamy trval mirny rast dokonce jiz dva roky
po sobé). Zrychleny rist ekonomiky se odrazil také v informacnich a komunikaénich
¢innostech (+5,5 %). Shodnym tempem se trzby zvySovaly vi administrativnich
a podplrnych ¢innostech, jejichZ vyvoj z velké ¢asti ovlivnén pracovnimi agenturami
(u nichz rust trzeb zrychlil o pétinu). Dafilo se v§ak oborim napfi¢ celému odvétvi,
vyjma cestovnich kancelafi (-7,9 %), jejichz trzby klesaly jiz tfeti rok po sobé.
Cetnéjsi prijezdy domacich i zahraniénich hostd (pfedevsim v letnim obdobi)
katapultovaly trzby v ubytovani (+7,5 %) na nejvy$$i mezirocni rdst po roce 2005.
Rekordni byly itrzby ve stravovani a pohostinstvi (+4,1 %), ty v8ak na rozdil
od ubytovani zatim nepfekonaly uroveri konjunkturniho roku 2008.

Ve shodé s trendy ve sluzbach i v samotném maloobchodu meziroéni rist trzeb'
vroce 2015 akceleroval az na 59 % a pfiblizii se tak hodnotam z obdobi
vrcholnych  konjunkturnich let 2005-2007 V pribéhu roku 2015 nedoznala

12 Nezahrnuji odvétvi obchodu, penéznictvi a pojistovnictvi, védy a vyzkumu a také vefejnych sluzeb.
'3 Maloobchod bez motoristického segmentu, Udaj ocistény o pocet pracovnich dni.
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vyustila v nejvyssi rust
maloobchodnich trzeb po
roce 2007

PFiznivy cenovy vyvoj
stimuloval poptavku zejména
u prodeje PHM a také
pocitacovych | komunikacnich
zafizeni, pomahal udrzet
vysoka tempa trzeb
internetovym prodejctim

Rast maloobchodnich trzeb
CR byl v roce 2015 mezi
zemémi EU Ctvrty nejvyssi,
dynamiku EU prevy$ovala CR
dlouhodobé (vyjma roku 2010)

Graf ¢&. Produkce v primyslu a ve vybranych
5 zpracovatelskych odvétvich 6
(realng, yly, v %)

dynamika trzeb vyznamnych zmén, podobné jako pfiznivé nalady spotfebitell. Celé
odvétvi tradicné tahl prodej nepotravinarského zbozi (+6,8 %). Dafilo se vSak i
prodeji potravin (3,9 %), a to i ve specializovanych prodejnach (+3 %), které tak
zastavily devét let trvajici pokles realnych trzeb. Z ostatnich specializovanych
prodejen pokraCoval silny rozvoj prodejii pocitacovych a komunikacnich zafizeni
(+10 %), tempo rlstu trzeb za vyrobky pro kulturu a rekreaci se proti roku 2014
téméF zdvojnasobilo. Jiz tfinact mésicl trval dynamicky rast trzeb u Eerpacich
stanic, které byly ve 4. Ctvrtleti 2015 meziro¢né vyssi o 10,6 % (pfesto zlstaly
realné stéle o 5 % pod urovni konce roku 2008). Poptavku stimulovaly nizké ceny
PHM (i ve srovnani se sousednimi staty), zcCasti ivy38i prepravni naroky
v souvislosti s ristem ekonomiky i zahraniéniho obchodu. O osminu se (podobné
jako v pfedchozim roce) zvysily trzby v obchodu s motorovymi vozidly.

Dynamika maloobchodnich trzeb™ CR byla vroce 2015 ve srovnani sEU
dvojnasobna. LepSich vysledk(l dosahly pouze Rumunsko (+8,8 %), Polsko (+6,6 %)
a Irsko (+6,3 %). Predkrizovou uroveri trzeb (rok 2008) prekonalo 16 ¢lenskych stata,
z vétSich ekonomik nejvyraznéji Polsko (o pétinu), Velka Britanie a Francie (shodné
o desetinu), s odstupem také CR (6,3 %) & Némecko (4,1 %) a Rakousko (3,7 %).

Graf ¢&. Nové zakazky v automobilovém primysilu,
v primyslu celkem (b.c., y/y, v %) a saldo
indikatoru davéry v pramyslu (prava osa)
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4. VnéjSi ekonomické vztahy

Prebytek bézného uctu se
v lorfiském roce vice

nez zpétinasobil a byl
historicky nejvyssi, ...

...na jeho zlepSeni se
podilela vSechna dil&i
salda s vyjimkou
obchodni bilance

PFiliv pfimych investic
do CR byl nejslabsi

od roku 2003, v trendu
navic oslabuje uz deset
let

Zahranicni investofi
nakoupili v lonském roce
v CR cenné papiry

za 236,4 mld. korun.

Z toho 117,7 mid.
pfipadlo na pofizeni
vladnich dluhopisu

Vyvoz zboZi stoupl

v lofiském roce podle
udaji narodniho pojeti
05,9 %. Pokles
zbozovych vyvozl

do Ruskeé federace

o tfetinu vSak snizil

i celkovy vyvoz do zemi
mimo EU (-0,4 %)

Tempo rustu

vyvozu do Ciny v letech
2009-2013 vyssi

nez dynamika celkového
vyvozu, v poslednich
dvou letech bylo ale jiz
podpriimérné

Bézny ucet platebni bilance skoncil v prebytku druhy rok za sebou. Pfevaha
pFijmd nad vydaji na tomto Uétu se proti roku 2014 nadto vice nez zpétinasobila
a byla rekordni. V roce 2014 Cinil pfebytek bézného uctu 7,5 mid. korun (0,2 %
HDP), loni 41,4 mid. (0,9 % HDP). Historicky nejvyssi byl i pfebytek kapitalového
Uctu, diky docerpavani penéz zfondu EU poprvé presahl 100mid. hranici
(106,1 mld. korun). Také nékteré transakce na finanénim uctu se vymykaly
historickym kontextim — Cisty odliv pfimych investic, pfevaha pfilivu portfoliovych
investic nad jejich odlivem ¢&i nardst rezervnich aktiv, to jsou dalSi rekordy
zachycené ve vykazu platebni bilance.

Ve sméru dalSiho zlepSeni bézného uctu plsobil nizsi deficit prvotnich i druhotnych
dichodd (+17,3 mid. korun, resp. +6 mid.) a také vyraznéjSi prebytek
zahrani¢niho obchodu se sluzbami (+19,4 mid.). Obchodni bilance se vSak
v lonském roce zhorsila, vlivem rychlejSiho narGstu dovozu zbozi (+193 mid.
korun) oproti jeho vyvozu (+184,2 mid.), 0 8,8 mid. Trendy typické pro roky 2012,
2013 a 2014 - tj. kontinualni nardstani deficitu prvotnich dichodl a snizovani
prebytku zahrani¢niho obchodu se sluzbami pfi sou¢asném narlstu prebytku
obchodni bilance — se tak v lofiském roce zcela obrétily.

Transakce se zahrani€im vykazované na financnim uctu vedly k deficitu, stejné
jako v letech 2012-2014. Velikost tohoto schodku ale byla zcela mimofadna,
dosahla totiz 193,8 mid. korun. Ceské spoleénosti posilily v lofiském roce své
pfimé investice v zahraniéi o 87,3 mld., investice v CR v$ak byly méné atraktivni,
nebot pFimi zahraniéni investofi proinvestovali v Cesku jen 60,7 mid. Prirastek
kapitalu zahrani¢nich investorti v CR byl nejmensi od roku 2003, v trendu navic
oslabuje uz od roku 2006. Deficit finan¢niho uGc¢tu byl tedy zplsoben Cistym
odlivem pfimych investic, pfedevSim vSak dramatickym nardstem rezervnich aktiv
v rozsahu 351,3 mld. korun. Ta se zvySila jednak vlivem pokraéujicich intervenci
CNB proti posilujici koruné&, jednak nasledkem dogerpani penéz z fond EU, které
byly smé&fovany do korun mimo trh a zvy$ovaly tak devizové rezervy CNB.

Ceska ekonomika pfijala vroce 2015 v podobé& salda portfoliovych investic
164,1 mid. korun. Rezidenti navysili drzbu zahrani¢nich cennych papirt o 72,2
mld. korun, expozice zahrani¢nich investor v portfoliovych investicich vagi CR
narostla 0 236,4 mld. Snaha tuzemskych bank optimalizovat strukturu bilanci
na konci roku se promitla v investicich zahrani¢nich investor do jejich dluhopis
za 148,7 mld. korun, zahrani€ni investofi nakupovali v masivnim rozsahu ale
i vladni dluhopisy (za 117,7 mid.). Preferovali nizké riziko, spekulovali ziejmé i
na budouci posilovani ¢eské koruny, které by jim mohlo pfinést dodateéné vynosy.

Vyvoz zbozi se podle Gidaji narodniho pojeti'® v roce 2015 zvysil 0 5,9 % a dosahl
hodnoty 3 336 mld. korun. Jeho dynamika byla siln&jsi v 1. poloviné roku, kdy
stoupl 0 7,1 %, nez ve 2. pololeti, kdy byl meziro¢né vyssi o 4,7 %. Exportérim se
v loriském roce dafilo expandovat pfedevsim na trhy EU, podobné jako v letech
2013 a 2014. Vyvoz zbozi do Unie stoupl 07,2 %, do samotného Némecka
07,4 % a na Slovensko dokonce o 14,4 %. Co se tyCe hodnoty vyvozu zbozi
do zemi mimo EU, ta se snizila (-0,4 %), poprvé od roku 2009. Tento pokles
souvisel jednak s restrikcemi na vyvoz do Ruskeé federace, jednak s hospodarskymi
problémy této zemé. Vyvoz zbozi do Ruska propad| v lonském roce meziro¢né
0 32,8 % a proti roku 2012 byl nizSi uz o0 37,3 %.

Vyvoz zbozi sméfujici do Ciny se v roce 2009 i pfes vSeobecné slabou poptavku
navysil 020,6 %. Také vletech 2010-2013 se vyvijel pfiznivé, nebot rostl
mnohem rychleji nez vyvoz zboZi z CR celkem. V poslednich dvou letech se ale
geskym exportérdm na &inském trhu uz pfili§ prosazovat nedafilo — vyvoz do Ciny
se vroce 2014 zvysil 0 8,7 % a vroce 2015 0 4,4 %, v obou letech méné nez
odpovidalo pfirastku celkového vyvozu zbozi.

1 Udaje v narodnim pojeti jsou v nominalnim vyjadreni. Hodnota vyvozu je zachycena v cenach FOB, tj. vEetné nakladu souvisejicich
s dopravou na hranice CR. Dovoz je v cenach CIF, tj. véetné nakladu souvisejicich s dopravou v zahranici, a to az na hranice CR.
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Vyvoz motorovych vozidel
vzrostl 0 12,7 %

a v kumulaci za roky 2014
a 2015 o 38 %. Proti roku
2007 byl témér
dvojnasobny (+87,3 %)

Silna domaci poptavka se
promitla ve vyraznéjSim
narlstu dovozu oproti
vyvozu

Propojenost ¢eské
ekonomiky s EU se loni
dale zvétsila

Prebytek zahrani¢niho
obchodu se zbozim

v narodnim pojeti se

v roce 2015 snizil

0 7,3 mld. korun. Pfitom
deficit obchodu s ropou
a zemnim plynem

se 0 55,5 mld. zmensil

Dynamicky narust vyvozu motorovych vozidel z roku 2014 (+22,5 %) se uz loni
neopakoval. Zustal ale silny (+12,7 %) a zhruba dvojnasobny oproti celkovému
navySeni vyvozu zbozi. Rok 2015 byl pfiznivy ipro exportéry kovodélnych
vyrobkl (+9,4 %), elektrickych zafizeni (+6,9 %) a pryzovych a plastovych
vyrobkld (+6,6 %). Ze zbyvajicich oddild, jejichz hodnota vyvozu dlouhodobé
prekraCuje hranici 100 mld. korun roéné, se v loriském roce vyvezlo méné jen
chemickych latek (-6,8 %) a zakladnich kovl (-5,5 %). V pfipadé chemickych latek
doslo k poklesu hodnoty vyvozu vlivem nucené odstavky Casti vyrobnich kapacit,
pfispély k ni ale i niZ8i ceny ropy. Je nicméné zajimavé, Ze vyvoz samotné ropy
a zemniho plynu se zdvojnasobil (+126,1 %).

Ceny ropy a zemniho plynu na svétovém trhu v roce 2015 poklesly a promitly se
vyznamné do hodnoty dovozu tohoto zbozi do Ceské republiky (-20,3 %). | tak ale
celkovy dovoz zbozi do Ceska stoupl o 6,5 %. Zvysil se rychleji nez vyvoz.
Ze Ctvrtletnich dat je pfitom patrné, Ze Slo o dlsledek vyvoje v 1. az 3. &tvrtleti,
protoZze ve 4. kvartale jiz tempo ristu dovozu zaostavalo. Silna domaci poptavka,
dana rychle rostouci spotfebou a investicemi, navySovala hlavné dovozy z Polska
(+11,4 %), Ciny (+11,1 %) a N&mecka (+8,3 %). Hodnota zbozi pochéazejiciho
ze zemi mimo EU se zvysSila 0 2,9 %, dovoz z Ruska o 18,4 % poklesl.

Orientace ekonomiky CR na EU se vroce 2015 posilila. Zatimco v roce 2014
skoncilo v zemich Unie 83 % celkového vyvozu zbozi z CR, loni uz 84 %. Vaha
dovozu zboZi z EU na celkovych zboZovych dovozech narostla z 68,1 % na 68,9 %.

Pfebytek zahrani¢niho obchodu se zbozim v narodnim pojeti, tj. rozdil mezi
vyvozem v cenach FOB a dovozem v cenach CIF, €inil v loriském roce 138,7 mid.
korun. Pfevaha vyvozu nad dovozem se zmenSila o 7,3 mld. korun a trend
kontinualniho narlstu pfebytku z let 2011-2014 se zastavil. Pfebytek obchodu
s Unii narostl na 597,1 mid. korun go 28,6 mld.), deficit se zemémi mimo EU se
zvétsil na 437,7 mid. (0 29,3 mld.)."® K nejvyznamnéjdimu zlepeni bilance doslo
u ropy a zemniho plynu (deficit se zmenSil o 55,5 mid.), motorovych vozidel (ruast
prebytku o 27,9 mid.) a ostatnich dopravnich prostfedk(l a zafizeni (narust
prebytku o 10,8 mid.). Horsi vysledek nez v roce 2014 vykazal pfedevsim obchod
s tabakovymi vyrobky, ktery pfeSel z pfebytku do deficitu. V pfipadé chemickych
latek a zakladnich kovu doSlo ke zhorsSeni deficitu o 26,8 mid. a 15 mld., pfebytek
ve strojich a zafizeni poklesl o 10,1 mid.

Graf €. 9  Bézny ucet platebni bilance Graf  Bilance zahraniéniho obchodu se zbozim
(v mid. korun) €. 10 v narodnim pojeti v roce 2015 (y—y
v mld. korun, v cenach FOB/CIF, nominalné)
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5. Ceny

Celkové cenové hladina
vzrostla v roce 2015 jen
00,7 %. Snizila se
dynamika vSech slozek
poptavky

Mira inflace klesla

v loriském roce na +0,3 %
za poslednich dvanact let
(v roce 2003 stouply ceny
(o] 0,1 o/o),

... ha viné byly
hlavné nabidkové faktory

Ceny tabaku stouply

v lofiském roce 0 7,6 %
a zajistily, Ze Ceska
ekonomika nesestoupila
do deflace

Cenovy vyvoj

v poslednich dvou letech
pusobil mirné ve sméru
narovnavani socialnich
nerovnosti

Ceny nemovitosti se

v prostfedi nizkych
urokovych sazeb
dynamicky zvySuji.
Najemné se vsak prilis
nemeni

Spotrebitelské ceny
klesaji hlavné v méné

Celkova cenova hladina vzrostla v roce 2015 podle implicitniho deflatoru HDP'’
jen 00,7 %. Zfetelné zpomalila, nebot v roce 2014 stoupla o 2,5 %. Snizila se
dynamika vSech slozek domaci poptavky a nizsi byly i sménné relace. Spotieba
byla z pohledu domacnosti drazsi pouze o 0,1 %, zboZi a sluzby placené vliadnimi
institucemi o 1,2 %. Pfitom jesté v roce 2014 rostly ceny téchto statkii o 0,5 %
a 1,5 %. PrirGstek cen investic se zmensil o 1 p.b. na +0,9 %. Sménné relace
v zahraniénim obchodé se zboZim a sluzbami setrvaly pozitivni, jiz tfeti rok
v fadé, jejich hodnota se vsak zmenSila na 100,4 %. Byly pozitivni u zbozi,
v pfipadé sluzeb nedosahly hodnoty 100 % jiz Ctyfi roky.

Mira inflace vyjadfena meziro¢ni zménou indexu spotfebitelskych cen klesla
jiz tfetim rokem a jeji dlouhodoby vyvoj byl tedy zfejmy. Cenova dynamika
v pribéhu samotného roku 2015, pokud jde o jednotliva Ctvrtleti, byla vSak
rozkolisana. Zatimco ve 2. a 3. Ctvrtleti vzrostly spotiebitelské ceny v meziro¢nim
srovnani 0 0,7 % a 0,4 %, v 1. a 4. Ctvrtleti Ceska ekonomika balancovala na hrané
deflace (ceny stouply shodné jen 0 0,1 %).

Utlumeny cenovy vyvoj v roce 2015 byl zplsoben zejména nabidkovymi faktory.
Tim klicovym byl pokles ceny ropy na svétovém komoditnim trhu, kdy se
primérna cena barelu ropy Brent snizila z 99 americkych dolard v roce 2014
na 52,3 dolaru v roce 2015. K dezinflaci pfispivaly nicméné i sniZujici se ceny
ve zpracovatelském primyslu v eurozéné ovliviujici ceny dovozu do CR a také
klesajici ceny Zivo€isné vyroby dopadajici do cen potravin. Dramaticky oslabujici
koruna k americkému dolaru a rostouci poptavka domacnosti po zbozi a sluzbach
nastoleny trend tlumily, zvratit jej v8ak nedokazaly.

Z vahové vyznamnéjSich oddilt spotfebniho koSe se cenova dynamika v lonském
roce zhorsSila v pfipadé potravin a nealkoholickych napoju (z +2 % na-1,1 %)
a vydaju za dopravu (z +0,2 % na -4,2 %). Ke zpomaleni cenového vyvoje piispél
ale i hluboky pokles cen vydaju za zdravi (prohloubil se z -1,8 % na -7,1 %), ktery
souvisel se zruSenim regulacnich poplatki za vydej 1€kl na recept a poplatkd
pfi navstéveé lékare. Mirné se na ném podilel i slabsi narist cen vydajl za
stravovani a ubytovani a vydajl za vzdélavani. Ve sméru narlstu spotfebitelskych
cen pusobily vroce 2015 hlavné ceny tabaku. Stouply o 7,6 %, diky zvySeni
spotfebnich dani, a pfispély tak podstatnou mérou k tomu, Ze Ceska ekonomika
zustala v kladném inflaénim pasmu a nesestoupila do deflace.

Z hlediska vyvoje socialnich nerovnosti je pozitivem, Ze dynamika cen pro
domacnosti dichodcu (+0,1 %) byla v loriském roce slabsi nez pro domacnosti
celkem (+0,3 %). Opakovala se situace =z predchoziho roku. V prubéhu
poslednich dvou let se tak mirné napravoval dlouhodoby nardst socialnich
nerovnosti, které presto zlstaly znacné. Jestlize z pohledu domacnosti celkem
stouply ceny za poslednich deset let 0 23,6 %, domacnostem dichodcu se Zivotni
naklady v tomto obdobi zvySily 0 32,4 %.

V Ceské ekonomice dochazi k rychlému rudstu cen nemovitosti. Realizované ceny
novych bytl v Praze stouply ve 4. ¢tvrtleti 2015 0 5,2 % meziro€né, starsi byty
zdrazily 04,6 %. Vyvoj cen v ostatnich regionech byl dokonce jesté rychlejsi,
realizované ceny starSich bytd mimo Prahu narostly v poslednim ¢&tvrtleti 2015
totiz 07,4 %. Tento vyvoj byl podporovan nizkymi Udrokovymi sazbami
promitajicimi se do narlistu objemu Gvér na bydleni. Je v§ak pfekvapivé, Ze ceny
najmu na silny rdst cen nemovitosti prozatim nereaguji. Ceny najemného z bytu
stouply v poslednim Ctvrtleti lofiského roku jen 00,8 % mezirocné a ceny
imputovaného najemného o 0,9 %.

Propad cen ropy, ktery zapocal v Iété 2014, ovliviioval vdechny zemé& Evropské
unie. V roce 2013 se harmonizovany index spotfebitelskych cen sniZil pouze

"7 Bez ogiténi o sezonni a kalendaini vlivy.
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vyspeélych ekonomikach
E

Ceny priimyslovych
vyrobcU klesly nejrychleji
v historii. Snizily se

(o] 3,2 o/o,

... V. samotném
zpracovatelském
pramyslu poklesly
dokonce o0 3,9 %

Dobra sklizeri zdrojem
poklesu cen rostlinné
vyroby, restrikce

na dovozy do Ruska

a zruSeni mléénych
kvot pfi¢inou nizSich
cen zivocisné produkce

Ceny stavebnich praci
stouply loni o 1,2 %

Pokles cen ropy snizil
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Zlevnilio 1,4 %

Ceny dovozu zbozi

se loni snizily 0 1,9 %

a poklesly tak jiz popaté
za poslednich deset let

(@ J
7,
c.

v Recku. V roce 2014 se s deflaci ale potykalo uz $est zemi Unie a loni dokonce
jedenact. Je pfitom zajimavé, Ze deflace byla patrna hlavné v méné vyspélych
zemich EU. Z nadprimérné vyspélych ekonomik podle HDP na obyvatele v PPS
Celilo deflaci pouze Finsko (-0,2 %). V eurozoné presly ceny i pfes probihajici
kvantitativni uvolfiovani z mirného ristu do stagnace, stejné tak v celé Unii.

Ceny prumyslovych vyrobcu klesly vroce 2015 o 3,2 %, nejrychleji v historii
Ceské republiky. Vzhledem k obnovenému poklesu ceny ropy od poloviny roku se
ceny v pramyslu snizovaly rychleji ve 3. a 4. Ctvrtleti. V 1. a 2. kvartale ceny klesly
v meziro¢nim srovnani o 3,3 % a 2,3 %, avSak ve 3. a 4. Ctvrtleti jiz 03,6 %
a 3,5 %. Podobné se ceny primyslovych vyrobcl vyvijely i v EU. Pokles cen se
v prubéhu roku 2015 prohloubil ve vSech ¢lenskych zemich s vyjimkou Belgie,
Polska, Velké Britanie, Irska a Madarska.

Ve zpracovatelském prdmyslu se ceny v loriském roce snizily o 3,9 %, tedy
rychleji nez v primyslu jako celku. Deflace byla nejsilnéjSi v pfipadé vyrobcl
koksu a rafinovanych ropnych produktt a producentt chemickych latek a vyrobkd.
K vyvoji cen pramyslovych vyrobcu nepfispéla pozitivné ale ani tézba a dobyvani
(-0,6 %), kde ceny klesly v lonském roce jiz poctvrté, ani energetika (-0,8 %).

Ceny zemédélskych vyrobcl (vE€. ryb) v loriském roce poklesly o 6 % a navazaly
tak na vyvoj v roce 2014, kdy se snizily o 3,7 %. Zménily se v8ak pri€iny tohoto
vyvoje. V roce 2014 spadly ceny rostlinné vyroby — diky velmi dobré sklizni —
0 10,3 %. Zivogiéna produkce naproti tomu mirné podrazila (+4,9 %). Také v roce
2015 byla sklizeri zemédélskych plodin dobra (hlavné u obilovin), ceny rostlinné
vyroby se ale snizily uzjen 02,2 %. Vykupni ceny zivoliSné vyroby se vSak
propadly o 10,5 %. Souviselo tojednak se zakazem dovozu zemédélskych
produkttl a potravin do Ruské federace, jednak se zruSsenim miéénych kvot,
které nabylo platnosti na zadatku dubna. Ceny jateCnych prasat poklesly
v meziro€nim srovnani o 12 %, mléko se od zemédélcl vykupovalo o 17,2 %
levnéji nez pfed rokem.

Stavebnictvi bylo v lofiském roce podstatné ovlivnéno doCerpavanim penéz
z fondu EU. Jen prostfednictvim Operaéniho programu Doprava se ke stavebnim
firmam dostalo 41,4 mld. korun, o 27,9 mid. vice nez v roce 2014. Uzce zaméfena
poptavka vefejného sektoru, hlavné po infrastrukturnich stavbach, omezeny pocet
firem schopnych tuto poptavku uspokojovat a blizici se termin, do kterého
mohly byt penize z programovaciho obdobi 2007-2013 cerpany — to byla
kombinace, jejimz vysledkem byl nardst cen stavebnich praci o 1,2 %. Slo
o nejrychlejsi rist cen za poslednich Sest let.

Ceny trznich sluzeb se loni nezménily, avSak vyvoj v jednotlivych cCtvrtletich
naznacoval, ze do deflace postupné sméfuje i tento segment ekonomiky. V 1. a
2. Ctvrtleti 2015 byly ceny trznich sluzeb v meziro€nim srovnani vyssi o 0,3 %
a 0,2 %, ve 3. a 4. kvartale ale jiz mirné klesaly (-0,2 %, -0,1 %). Zatimco vysoky
narlist cen postovnich a kuryrnich sluzeb (+6,4 %) a finanénich sluzeb (+3 %)
pusobil v loriském roce inflatné, ceny ve vahové vyznamné pozemni a potrubni
dopravé klesly o 1,4 %. Také obrat ve vyvoji cen sluzeb v oblasti zaméstnani,
po dva roky trvajicim rastu, pfispél negativné k cenovému vyvoiji. Snizily se 0 7,5 %.

Dovoz zbozi zlevnil vroce 2015 o 1,9 %, kurzovému vyvoji Ceské koruny
navzdory. K euru koruna sice mirné posilila (0 0,9 %), coZz plsobilo ve sméru
poklesu cen, k americkému dolaru v3ak oslabila o ojedinélych 18,5 %. Pokles cen
dovozu byl vysledkem niZ8i ceny ropy a klesajicich cen ve zpracovatelském
primyslu v eurozoné. Ceny mineralnich paliv se snizily témérf o étvrtinu (-23,8 %),
ostatnich surovin 0 9,2 % a chemikalii o 3,1 %. Také napoje a tabak (-0,7 %)
a polotovary (-0,4 %) se do CR dovazely za niz$i ceny nez v roce 2014. Pravé
pokles cen dovozu byl primarnim zdrojem deflace v primyslu (a ,prosakoval®
i do spotfebitelskych cen). Také dynamika po jednotlivych ¢&tvrtletich nato
ukazuje, nebot byla horsi ve 2. poloviné roku, stejné jako u cen priamyslovych
vyrobctl. V 1. kvartale 2015 se ceny dovozu zboZi do Ceska snizily mezironé
01,5 % ave 2. Ctvrtleti stagnovaly. Ve 3. Ctvrtleti se snizily ale o 2,6 % ave
4. Ctvrtleti dokonce o 3,8 %.
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Cenova hladina se sniZila Ceny vyvozu zboZi klesly v loriském roce o 1,7 %. Za nizSi ceny se do zahranici
I na strang vyvozu, vyvazely vSechny tfidy SITC s vyjimkou vahové malo vyznamnych napoju
VvV porovnani s dovozy . ‘o . - o P

vak nepatrné pomaleji ... atabaku (+3,1 %). Ceny stroji a dopravnich prostfedki se snizily o 0,4 %,

polotovary byly levnéjsi 0 1,6 % a primyslové spotfebni zbozi o 0,3 %. Pokles
cen mineralnich paliv byl hluboky (-12,6 %), nikoliv ale tak, jako na strané dovozu.
Je to logické, vaha obchodu s ropou a ropnymi produkty ma na vyvozu menSi
podil nez na dovozu a proto pokles cen této komodity ovliviioval vice stranu
dovozu.

.. @ sménné relace tak Sménné relace v zahrani€nim obchod& se zbozZim setrvaly pozitivni. Velikost

zustaly pozitivni tretf rok dodateénych ziskil ¢eské ekonomiky z pfiznivého vyvoje cen se véak proti rokdm
2013 a 2014 podstatné zmenSila, nebot hodnota sménnych relaci poklesla
z2101,4 % a 101,6 % na pouhych 100,2 %. Z jednotlivych tfid SITC byly sménné
relace v lonském roce vysoce pozitivni u mineralnich paliv (114,7 %), dale ale
uz jen v pfipadé napojl a tabaku (103,8 %) a ostatnich surovin (101,5 %).

Graf €. 11 Spotrebitelské ceny jednotlivych typa Graf¢. 12 Ceny ve vybranych oddilech indexu
domacnosti (y/y v %) spotiebitelskych cen (y/y v %)
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6. Trh prace

Obnoveni davéry

v ekonomiku i nepolevujici
priliv zakazek v kli¢ovych
odvétvich vedly béhem
roku 2015 k nejrychlejSimu
meziro€nimu rdstu poctu
pracovnikul v celé
ekonomice po roce 2008

Zatimco v roce 2014
vytvarel pracovni sila ve
zvy$ené mife
zpracovatelsky primysl,

o rok pozdéji vice pfispéla
i vétSina ostatnich odvétvi,
pfedevsim ve sluzbach

Vlekly pokles zaméstnanosti
v téZebnim primyslu
pokracoval, ve stavebnictvi
pomahalo vykryt vyssi
poptavku intenzivnéjsi
vyuziti stavajici pracovni sily
formou prescasové prace

Struktura zaméstnanosti se
meéni ve prospéch
zameéstnancu. Jejich pocty
rostou, sebezaméstnanych
ubyva

Produktivita prace rostla jiz
druhy rok po sobé a v roce
2015 dosahla nejvyssiho
tempa za poslednich pét let

Klesala jen v primarnim
sektoru a v odvétvi obchod,
doprava, ubytovani

a pohostinstvi

Pocet volnych pracovnich
mist se zvySuje jiz dva roky,
v prosinci 2015 jich ufady
prace nabizely nejvice od
listopadu 2008

Svizny rast ekonomiky se promital do silicich temp celkové zaméstnanosti.”® Ta se
vroce 2015 nachazela o 1,2 % nad drovni pfedchoziho roku. Vysoké meziroCni
prirlstky zaméstnanosti se udrzely ve vSech Ctvrtletich. V pozici zaméstnanych bylo
na konci roku 5,2 mil. osob, coz bylo spole¢né srokem 2008 nejvice v historii
samostatné CR (vedle efektu ekonomického cyklu ptisobi v dlouhodob&j$im horizontu
na zaméstnanost i demografické vlivy, pfedevS§im zvySujici se vék odchodu do
ddchodu a vétsi participace — zejména zen — na terciarnim vzdélavani).

Zatimco vroce 2014 se piirdstek zaméstnanosti realizoval predevSim ve
zpracovatelském priimyslu, o rok pozdéji zacaly ve vétSi mife generovat pracovni
mista i sluzby. Slo pfedev§im o vahové vyznamnou skupinu odvétvi zahrnujici
obchod, dopravu, ubytovani a pohostinstvi, kde naslo uplatnéni meziro¢né o 20 tis.
osob vice (ve srovnani s tim v prdmyslu 25 tis. osob). Je vSak tfeba vzit v tvahu, ze
kratkodobé vykyvy poptavky zejména vétsSi firmy c&asto vykryvaji najimanim
agenturnich pracovnikid. O tom, ze je jejich role v souc€asnosti stale vyznamna,
nepfimo vypovida i vysoky rust poCtu zaméstnancl v profesnich, védeckych,
technickych a administrativnich ¢innostech (v roce 2015 o 3,9 %).

Navzdory celkové pfiznivym tendencim existovala i vroce 2015 odvétvi, ktera
pracovni mista ztracela. Slo hlavné o stavebnictvi, kde hluboké poklesy
zameéstnanosti pretrvavaly jiz paty rok v fadé (naposledy o 2,4 %). Obtizim Celi také
nezpracovatelska pramyslova odvétvi (-0,8 %), predevSim dlouhodobé utlumové
tézebni aktivity. Dva roky po sob& se snizovala zaméstnanost i v penéznictvi
a pojistovnictvi. Usporna opatfeni zde zfejmé byla motivovana snahou o udrzeni
vysoké ziskovosti ve vysoce konkurenénim prostfedi.

Méni se také skladba pracujicich z hlediska postaveni zaméstnani. Od 3. Ctvrileti
2014 se meziroéné snizuji potty sebezaméstnanych pfi soubézném rastu v kategorii
zaméstnancu. Tato diskrepance se v prabéhu roku 2015 jesté posilila a byla dobfe
patrna ve stavebnictvi, zpracovatelském primyslu ¢i ve specializovanéjsich sluzbach
(informacni komunikaéni &innosti, popf. profesni, védecké, technické a administrativni
¢innosti). Preliv &asti sebezaméstnanych osob do zaméstnaneckého postaveni je pro
trh prace v Cesku charakteristicky v obdobich konjunktury, kdy si firmy do svych
kmenovych stavl stahuji pracovniky, které v ,horSich ¢asech” vyuzivaly v ramci Svarc-
systému. Dulezitou kategorii z hlediska potencialu tvorby pracovnich mist predstavuji
zaméstnavatelé. Podrobné&jsi udaje z VSPS ukazuji, Ze podet podnikatelt se
zaméstnanci od 3. Ctvrtleti 2013 meziro€né nepretrzité rostl (vyjma konce roku 2015).

DalSim z pfiznivych rysud vyvoje trhu prace byl v poslednich dvou letech rist
produktivity prace. Ta stoupla v roce 2015 o témér 2 %, kdyz 3,8% realnych rust
hrubé pfidané hodnoty byl realizovan pfi souCasném 1,8% meziro¢nim rustu
odpracovanych hodin. Rlst produktivity mohl doznat jesté vysSiho tempa, nebyt
citelného zvySeni odpracované doby ve 4. Ctvrtleti (zejména ve zpracovatelském
primyslu, obchodu a dopravé). Vice jak 5% rlstu produktivity dosahly v roce 2015
informacni a komunikacni €innosti, stavebnictvi a finan¢ni sektor.

Intenzita tvorby novych pracovnich mist zrychlila. Zatimco na sklonku roku 2014
nabizely Ufady prace 59 tis. volnych pozic (o rok dfive pouhych 35 tis.), o dvanact
meésict pozdéji Slo jiz 103 tis. mist. Nadale existoval vyznamny uGzemni
i vzdélanostni (resp. kvalifikani) nesoulad mezi nabizenymi volnymi pozicemi
a registrovanymi uchazecli o zaméstnani. Jiz témeéf po dva roky plati, Ze nejvétsi
Sanci na uplatnéni maji uchazeci ve skupiné ,obsluha strojii a zafizeni, montéfi“,
kde na 1 volné misto pfipadaly koncem roku pouze dva uchazeéi (na Plzefisku,
Pardubicku a Liberecku byly dokonce pocty uchaze€l a mist prakticky totozné).
Velmi podobné na tom byli i Femesinici a opravafi (2,9), s nevelkym odstupem
nasledovali specialisté a technicti a odborni pracovnici. Naopak u pomocnych
a nekvalifikovanych pracovnikd (ktefi napf. na Karlovarsku tvofili 40 %
z celkového poctu registrovanych uchazec€l) na jedno misto aspirovalo jiz sedm

'® Pokud neni uvedeno jinak, jedna se o udaje narodnich Ut v ocisténi o sezénni vlivy.

¢su
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Obecna mira
nezameéstnanosti poklesla na
nejnizsi uroven od listopadu
2008

CR patfila spole¢né

s Némeckem k zemim
nezameéstnanosti v ramci
celé EU

Vyrazné zrychleni
meziro¢niho tempa rdstu
mezd v prabéhu roku 2015

ZvySovani minimalni mzdy
pfispélo k zastaveni dalSiho
prohlubovani mzdové
diferenciace

Nizkoinflaéni prostredi
pfispiva k rGstu kupni sily

uchazedt a u Urednickych postil jiz témér jedenact adept(i (ve stfednich Cechach
pak 22 osob).

Obecna mira nezaméstnanosti'® se snizovala v prib&hu celého roku. B&hem léta
pokofila 5% hranici a v prosinci 2015 skoncila na nejnizsi urovni (4,6 %) od listopadu
2008. Proti poc¢atku roku se snizila o 1,3 p.b., bez rozdild mezi pohlavimi. Pfiznivy
vyvoj v pramyslu pomohl stlaCit na nizké hodnoty nezaméstnanost muzi (3,8 %),
podobné jako v poCetné skupiné osob se stfednim vzdélanim bez maturity, vé.
vyuc€enych (4,6 %). Na druhou stranu pretrvava vysoka nezaméstnanost ve skupiné
osob se zakladnim vzdélanim (22,8 %), podobné jako i vysoky podil dlouhodobé
nezameéstnanych mezi vSemi uchazedi o praci (48,5 %).

Podil nezaméstnanych osob na celkové pracovni sile se postupné snizuje i v EU
(rychleji mezi mladSimi Clenskymi staty), stale vSak zustava vysoky (ve 4. Ctrtleti
2015 na urovni 9 %). CR patfila na konci roku 2015 spole¢né s Némeckem k zemim
dosahovaly lepsSich vysledkd hned ¢&tyfi zemé (Némecko, Rakousko, Velka Britanie
a Malta), v pfipadé miry dlouhodobé nezaméstnanosti dokonce devét zemi.

Stoupajici poptavka po pracovnich silach se postupné projevila i v oblasti vydélku.
Tempo rlstu mezd bylo v roce 2015 nejvys$si za poslednich osm let a v pribéhu
roku zrychlovalo (z 2,3 % v 1. Ctvrtleti na témér 4 % na konci roku). Ve 2. poloviné
roku se mzdy v podnikatelské sféfe zvySovaly meziro&né relativné rychleji nez
ve sféfe nepodnikatelské. VyS$Si rast mezd ve vahové dominantni podnikatelské
sféfe byl umoznén mj. i ristem ziskovosti podnikl, pfedevsim téch pod zahraniéni
kontrolou. Vyznamnym impulsem byl také vyvoj v nepodnikatelské sfére, kde
doslo k narlstu platovych tarifd na konci roku 2014. Relativné nejvice si v roce
2015 polepsili zaméstnanci v ubytovani, stravovani a pohostinstvi (6,6 %), jedna
se vSak o odvétvi dlouhodobé nizkou Urovni mezd. Ve zpracovatelském pramyslu
rostly mzdy shodné jako na urovni celého narodniho hospodarstvi, vyznamné zde
vSak rostla zaméstnanost. V odvétvich s nejvy$Si urovni mezd (informacéni
a komunikaéni €innosti, penéznictvi a pojiStovnictvi, energetika) byl rast vydélku
podstatné stfidmeéjsi. Dllezitou skute¢nosti bylo, Ze ve 4. &tvrtleti rostl mzdovy
median (5,4 %) vyrazné vySSim tempem nez primérna mzda (3,9 %). Rust
diferenciace vydélkl se tak zastavil. Pfispélo k tomu pravdépodobné také zvySeni
urovné minimalni mzdy.

Nizka mira inflace a zrychlujici rlst primérné mzdy se pfiznivé odrazily ve vyvoji
kupni sily zaméstnancl. Zatimco v 1. &tvrtleti 2015 stoupla primérna mzda

zaméstnanct o o Ly . .
v redlném vyjadieni meziro€né o 2,2 %, na konci roku to bylo jiZ 3,8 %. Jednalo se
o nejvysSi rast od konce roku 2009.
Graf &. Pocty zaméstnanych osob a zaméstnancti  Graf ¢. Prdmérna hruba mési¢éni mzda nominalné a
15 (podle narodnich uctd, sezénné oc., yly v %) 16 realné (prepoctené pocty zaméstnancd, yly v %)
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7. Ménové podminky

Zakladni urokové sazby
stale blizké nule, ménovy
kurz nadale udrzovan
nad hladinou 27 korun
za euro

Rychlost obratu penéz se
zacala ve druhé poloviné
roku 2015 snizovat

Urokové sazby jsou nizké
a domacnosti a podniky
transformuji terminované
vklady do nejlikvidné&jsich
penéz, hlavné

do jednodennich vkladi

Podil obé&ziva

na ménovém agregatu
M2 je v CR stabilni.
Pohybuje se

mezi 12 % a 14 %

Celkova depozita podniku
rostla v pribéhu

2. pololeti 2015 vzdy

o vice nez 10 %
meziro¢né. Podniky
posilovaly hlavné
jednodenni vklady

Cisty avér vladé

(v€. cennych papira)
poklesl v prosinci 2015
mezirocné o pétinu

Podil uvéra v selhani

v CR neklesa vlivem
zhorSujici se platebni
moralky nerezidentd.
Splaceni Gveérl ze strany
rezidentl se vSak
zlepSuje, v prosinci 2015

¢su

Ménové podminky zUstaly po cely rok 2015 uvolnéné a pusobily tak ve sméru
rdstu vykonnosti ¢eského hospodarstvi i cenové Urovné. Zakladni Urokové sazby
jsou prakticky nulové od konce roku 2012, ménovy kurz je udrZzovan nad hladinou
27 korun za euro od listopadu 2013. Slabsi ekonomicky rist eurozény oproti USA
ve spojeni s kvantitativnim uvolfovanim ECB vytvérel tlak na depreciaci eura
k americkému dolaru. Oslabilo vyznamné, spolu s nim v8ak ztratila i Ceska
koruna. Zatimco k euru posilila 0 0,9 %, vuéi dolaru ztratila 18,5 % své hodnoty.
PenéZni zasoba vyjadiend ménovym agregatem M2 stoupla v prosinci 2015
06,9 % meziro€né. Pfestoze mirné zpomalila, narostla rychleji, nez odpovidalo
prumeéru za cely rok a rovnéz rychleji nez v kazdém mésici let 2010-2014.

Meziro€ni dynamika ménového agregatu M2 je vy8Si neZz dynamika nominalniho
HDP zhruba od poloviny roku 2015. Rychlejsi je i rist harmonizovaného agregatu
M3. Rychlost obratu penéz se tedy snizuje a ucinnost uvolnénych meénovych
podminek klesa, podobné jako tomu bylo v letech recese 2012 a 2013.

Zasoba penéz cCinila koncem lonského roku 3 668 mid. korun v pojeti ménového
agregatu M2. Ztoho 2952 mld. pfipadalo na nejlikvidné&jSi penize (obé&zivo
a jednodenni vklady) a 716 mid. na quasi-penize (vklady s dohodnutou splatnosti,
vklady s vypovédni IhGtou, repo operace). Penézni zasoba stoupla proti prosinci
2014 o 238 mid. korun, avSak jen diky narGstu objemu jednodennich vkladu
(+263 mld. korun) a obéZiva (+35 mild.). Objem quasi-penéz se zmenSuje
nepfretrzité od zafi 2012, mezi prosincem 2014 a 2015 poklesl o060 mid.
Jde o dusledek nizkych urokovych sazeb, kdy domacnosti a podniky nejsou
motivovany k drzbé téchto typl depozit a transformuiji je do nejlikvidnéjSich penéz,
hlavné jednodennich vkladi. Domacnosti sjednavaly v prosinci 2015 vklady
s dohodnutou splatnosti pfi urokové sazbé 1,6 % a vklady s vypovédni lhdtou
pFi sazbé 1,37 %. Urokové sazby nefinanénim podnikiim &inily 0,21 % a 0,78 %.

Podil ob&Ziva na mé&novém agregatu M2 je v CR stabilni a v &ase kolisa jen malo.
Pohybuje se dlouhodobé mezi 12 % a 14 %. Skokové vzrostl pouze ve druhé
poloviné roku 2008, v navaznosti na problémy bankovniho sektoru USA, kdy se
i Ceska spoleCnost zaCala obavat o své penize v bankach. V prosinci 2015
dosahoval objem obé&ziva 467 mld. korun a v relaci k agregatu M2 €inil 12,7 %.

Celkovy objem depozit domacnosti byl na konci lofiského roku meziroéné vyssi
05,7 %, v pfipadé podnik dokonce o 10,3 %. Tempo rlstu depozit domacnosti se
zvolna zvySuje, u podnikl prekracovalo 10% uUroven po celé 2. pololeti. Podniky
posilovaly hlavné objemové vyznamné jednodenni vklady, v prosinci na nich mély
ulozeno 952 mid. korun, o111 mid. vice nez o rok dfive. Mohutny narast
likvidnich prostfedkd podnikd — dany vysokymi zisky zvlastni cinnosti
a narUstajicimi uvéry podnikiim — dava nadéji, ze investice a objem vyplacenych
mezd porostou i v budoucnu. Skryva se v nich potencial dalsiho ristu ekonomiky
Ceské republiky.

Uvéry domacnostem a podnikiim narUstaji rychleji nez celkové doméci Gvéry.
Dochéazi k tomu od srpna 2015. V prosinci byl rozdil v meziro€nich tempech jiz
znacny. Zatimco stav uvért domacnostem a podnikiim stoupl meziro¢né o 6,5 %,
objem domacich uvérd byl proti konci roku 2014 vysSi pouze o 1,8 %. Zplsobil
to vyrazny pokles Cistého uvéru vladé (v€. cennych papird), mezirocné o pétinu
(-21,1 %). Tento vyvoj souvisel ziejmé jednak s tim, Ze tuzemské banky prodavaly
vladni dluhopisy do zahrani¢i, jednak se zrychlenym &erpanim penéz z fondu
Evropské unie na konci roku.

Z pohledu stability bankovniho sektoru je klicové, jak se vyviji podil aveéra
v selhani. NejnizSi byl listopadu 2007, kdy Ccinil 2,61 %. Vlivem zhorSeni
ekonomické situace v CR v letech 2008 a 2009 se v$ak vy$plhal na 6% urove
a na ni setrval v podstaté dodnes. Podil uvérd v selhani se nesnizil ani v letech
2014 a 2015, kdy se hospodafstvi evidentné dafilo. Pokud v3ak nahlédneme
podrobnéji do struktury, pak je z ni patrné, zZe vysoky podil uvéru v selhani jde
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bylo dokonce
nejlepsi od krize

Urokové sazby z Gvér(
na bydleni jsou velmi
nizké a domacnosti se
zadluzuji, ...

... hypotéky vzrostly

v prosinci meziro¢né
0 8,8 %. ZvySuje se

i zajem o financovani
nemovitosti
prostfednictvim
spotfebitelskych aveérl

Nefinanéni podniky
se dale zadluzuji,
avsak jen na delsi
horizont

Celkovy dluh domacnosti
stoupl zavérem lorfiského
roku o 76 mld. korun
meziro¢né na 1 391 mid.
Cinil 31,1 % HDP

Graf €. 17 Ménové agregaty a hruby domaci
produkt (y/y v %)

na vrub nerezident(, jejichz platebni moralka se neustale zhorSuje. Naproti tomu
splaceni uvérd ze strany rezidentl se zlepSuje uz od konce roku 2010. Podil
uvérd v selhani Cinil u nerezidentd v prosinci 2015 16,59 %. V pfipadé rezidentl
mély banky v selhani ale jen 4,36 % celkové expozice a Slo o nejlepSi vysledek
od krize. Neni pfekvapivé, ze své zavazky splacely lépe domacnosti (4,07 %) nez
nefinanéni podniky (5,72 %). S ohledem na zlepS$eni platebni moralky v pribéhu
roku 2015 v8ak zaznamenal zlepSeni hlavné firemni sektor — podil Gvéra v selhani
domacnosti se snizil 0 0,66 p.b. a nefinanénich podnik o 0,99 p.b.

Velmi nizké urokové sazby z avérll na bydleni — v prostfedi rostoucich pfFijma
domacnosti a pfi nizké mife nezaméstnanosti — motivovaly domacnosti k tomu,
aby si pofizovali vlastni bydleni resp. si koupi nemovitosti a jejim pronajmem
zajiStovaly budouci pfisun penéz. Sazby byly nizké po cely rok 2015, bez ohledu
na fixaci. Absolutné nejvyhodnéjSich podminek, a to historicky, dosahli nicméné ti,
ktefi si uvér sjednali v Cervnu pfi fixaci urokové sazby nad 1 rok do 5 let (2,32 %).

Objem uvérd poskytnutych domacnostem na nakup bytu nebo domu stoupl
na konci roku 2015 o 8 % meziro¢né, nejrychleji od ¢ervence 2010. NejCastéji
vyuzivané hypoteéni uavéry narostly 08,8 %, odklon od standardnich uvérd
ze stavebniho spofeni ale pokraCoval (-9,6 %) a ani pfeklenovaci uvéry nebyly
v dynamice pfesvédcCivé (+3,2 %). Od 2. ¢tvrtleti je patrny vy3si zajem doméacnosti
o financovani nemovitosti prostfednictvim spotfebitelskych uvérd.

Narast uvérd nefinanénim podnikim vyplyva z vysSi poptavky po dlouhodobéjsim
financovani. Stavy stfednédobych aveér(i rostly meziro€né alespor o desetinu v zafi
az prosinci, stavy dlouhodobych uvéri po celé 2. pololeti. Jelikoz jde bézné
o investicni uveéry, lze soudit, ze vysoka dynamika téchto uvérl souvisi s vysSi
investi¢ni aktivitou. PFi financovani provoznich zalezitosti zacinaji ale nefinanéni
podniky zfejmé upfednostriovat vlastni zdroje — mezirocni pfirlstky kratkodobych
avérd nefinanénim podniklim byly po cely rok 2015 slabé, v zavéru dokonce zaporné.

Celkové zadluzeni Ceskych domécnosti stouplo na konci roku 2015 o 76 mid.
korun meziro€né a domacnosti tak dluzily 1391 mid. Bfemenem jsou hlavné
dluhy vzniklé v souvislosti s pofizenim bydleni (978 mld.). Zhruba ¢tvrt bilionu
(262 mld.) dluzi domacnosti v podobé spotfebnich uvérd, na ostatni dluh pfipada
151 mld. Nejvétdim véfitelem domacnosti jsou logicky banky a druzstevni
zalozny, drzi 95,8 % celkového dluhu domacnosti. Zbytek pfipada na ostatni
finanéni instituce. Role téchto instituci je nulova v pfipadé poskytovani uveérd
na bydleni, naprostou vétSinu téchto typl zavazkl drzi totiz banky a druzstevni
zalozny. Ze spotfebnich Uvérl a ostatnich zavazkd domacnosti si vSak ostatni
finanéni instituce ukrajuji jiz vyznamny dil. Z dluhu na spotfebu dluzi doméacnosti
ostatnim finanénim institucim 18,6 %, u ostatnich zavazk( 6,1 %.

Graf €. 18  Podil avért v selhani (v %,
uvéry v selhani/celkovy objem Gvért)
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8. Statni rozpocet

Silici rust ekonomiky
podporeny rekordnim
Cerpanim prostredk(

z evropskych fond

pomohly statnimu rozpoctu

2008

Meziro€ni dynamika
celostatniho vybéru DPH
(+2,8 %) byla i vlivem
legislativnich opatfeni

i tak v8ak prekonala
rozpoctova ocekavani

Tempo vybéru spotfebnich
dani v nejvyssi za poslednich
osm let, pfedevsim zasluhou
rostoucich sazeb dané

u tabakovych vyrobkud

Celostatni inkaso
korporatnich dani rostlo
nejvice od konjunkturniho
roku 2008

Vys§Simu vybéru dani

z pfijmu od zaméstnancu
branilo rozsifeni dafiovych
slev a ¢aste¢né i umirnény
rdst mezd zejména v prvni
poloviné roku

Vice neZ pétina prijma CR
z rozpo¢tu EU v obdobi
2007-2015 pfipadla na
posledni rok

Dynamika rustu vydaji SR
zrychlila na nejvyssi tempo
po roce 2006

Silici ekonomicky rust doprovazeny intenzivnim docerpanim prostfedkl z rozpoctu
EU pomohl v roce 2015 udrzet trend snizovani schodkl statniho rozpocétu (SR).
Ten skondil (dle pokladniho plnéni) deficitem 62,8 mid. korun, $lo pfitom o Ctvrty
nejlepsi vysledek po roce 2000. Dosazeny deficit byl (stejné jako v pfedchozich
nepravidelnosti na strané pfijmU i vydaju zpUsobily, Ze do vyznamnéjSich deficitd
se SR dostal aZ v posledni ¢tvrtiné roku. Saldo SR (tvofici kliCovou sloZku deficitu
popf. prebytku sektoru vladnich instituci) cinilo vroce 2015 v poméru
k nominalnimu HDP -1,4 % (o rok dfive -1,8 %) a patfilo tak (spoleéné s rokem

K rustu celkovych pfijmd SR (mezirocné o 8,9 %) podobnym dilem pfispély jak
transfery z EU, tak i veSkeré dariové pfijmy (vy$Si o téméF 50 mid. korun).
Vinkasu dafiovych pfijmd se v prubé&hu roku stale vice odrazel svizny rust
ekonomiky, a to v€. nepfimych dani, jejichz meziro¢ni dynamika byla v po¢atku
roku rozostfena uméle navysenou zakladnou®. Vybér vahové dominantni DPH
za cely rok 2015 vzrostl 0 2,8 %. Efekt silného rastu vydaji na koneénou spotfebu
v ekonomice byl tlumen zavedenim druhé sniZzené sazby DPH, klesajicimi cenami
PHM a stale jesté také vyplacenim doCasné zadrzenych nadmérnych odpoctt DPH.

Celostatni inkaso v3ech spotfebnich dani rostlo nejrychleji po roce 2007 (+6,5 %),
zejména zasluhou dané z tabakovych vyrobkl (meziroéné o sedminu vyssi), jejiz
vybér se (dle pokladniho pInéni) poprvé po roce 2011 vratil k plynulému prabéhu.
Inkaso vahové dominantni dané z mineralnich oleju v roce 2015 posililo o 3,3 %,
rostla spotfeba hlavné motorové nafty. Nizké ceny PHM stimulovaly poptavku
(v€. tranzitni dopravy), krozvoji osobni i nakladni dopravy pomohla i silici
ekonomika, mirné negativné naopak pusobilo opétovné zavedeni dariovych ulev
(tzv. zelené nafty).

Silici zisky podnik(i se postupné promitaly rovnéz do narlstu tempa vybéru
korporatnich dani (+9,7 % v roce 2014, +11,4 % rok pozdé&ji). Naopak pod urovni
rozpoc¢tovych ocekavani zustal (podobné jako v letech 2013 a 2014) vybér dané
z prijmu fyzickych osob (DPFO) ze zavislé ¢innosti, kdyZ vzrostl o 4 % (obdobnym
tempem jako vroce 2014). Pozitivni vliv vy3$S8i zaméstnanosti i postupného
zrychlovani rdstu mezd z€asti tlumila legislativni opatfeni (zvySeni slevy na druhé
a dalsi dité, ,Skolkovné®, uplatnéni zakladni slevy u pracujicich dichodcu). Prestoze
celostatni vybér korporatnich dani rostl v roce 2015 nejrychleji za poslednich sedm
let, proti svému predkrizovému maximu (z roku 2008) stale o téméF pétinu zaostaval.
Kromé dopadl recese na danové inkaso (nejvyssi v roce 2009, ale také v letech
2011 a 2013), pusobil i vliv snizeni dafiovy sazeb. Inkaso dani od zaméstnanct
bylo proti svému pfedkrizovému maximu (z roku 2007) jiz 0 7,7 % vySSi.

PFijmovou, ale i vydajovou stranku rozpoc¢tu zasadné ovlivnilo oekavané intenzivni
dogerpavani prostfedkd z rozpodtu EU. Celkové ziskala CR v roce 2015 téméF 194
mild. korun, §lo o vice nez pétinu pfijatych prostfedku za obdobi 2007-2015. Témér
57 % pfijmG v roce 2015 souviselo se strukturalnimi fondy, které se také nejvice
podilely na zrychleném docerpavani (meziroéné byly vys$si o 53 mid. korun,
u koheznich fondd o 23 mid. korun). Po zohlednéni plateb do rozpoétu EU ¢inila
gista pozice CR témé&r 152 mid. korun, dvakrat vice nez v roce 2014.

Celkové vydaje SR meziro€né zrychlily na 7,1 %, proti roku 2014 rostly vice nez
dvojnasobnym tempem. Pfispély k tomu hlavné investi¢ni vydaje, meziroéné vyssi
058 %. Na spolufinancovani spoleénych programi CR a EU sméfovalo 83 %
kapitalovych vydaju SR. Jednalo se zejména o Operacni program Doprava
(41,4 mid. K&, mezirocné o 27,9 mid. korun vice), a dale o oblast podnikani a inovaci,

2y spotiebni dané z tabakovych vyrobkl souviselo vyssi inkaso z po¢atku roku 2014 s intenzivnim pfedzasobenim obchodnikd na konci roku
2013 z diivodu nasledného zvyseni sazeb. K 1. 12. 2014 doSlo k dalSimu navyseni sazeb spotfebni dané u tabakovych vyrobku, dopinéné ale
navic i regulaci pfedzasobeni. Vy$sSi zakladna u DPH souvisela s do€asnym zadrzenim vyplaty ¢asti nadmérmnych odpoctd na pocatku roku
2014 (ve vysi 8,7 mid. korun) u neusazenych platct DPH. Na konci prosince 2014 byla zadrzovana jesté ¢astka ve vysi 1,8 mid. korun.

¢su
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Na investice sméfovala
témer sedmina vydaju
statniho rozpoctu

Deficit duchodového uctu se
v roce 2015 dosahl
nejlepSiho vysledku za
poslednich pét let

Vydaje na davky
nemocenského pojisténi
dosahly nejvyssi absolutni
vySe po roce 2009, presto
byly stale o vice nez 3 mid.
korun nizsi nez objem
vybraného pojistného

Davky statni socialni
podpory a péstounské péce
v uhrnu mezirocné
stagnovaly, podobné jako
davky socialni péce

Vydaje na platy a ostatni
platby za odvedenou praci
zrychlily na 7,8 %, proti roku
2009 byly vSak vyssi jen

04 %

Vydaje na statni dluh
klesaly jiz druhy rok v Fadg,
v kumulaci o 8 %

Vyse statniho dluhu byla
v poslednich deviti
Ctvrtletich stabilizovana

Dluh sektoru viadnich
instituci ve vztahu k HDP
se béhem prvnich tfech
Ctvrtleti roku 2015 snizil,
podobné jako ve vétsiné
zemi EU

Zivotniho prostfedi a také regionalni operaéni programy. Investice tvofily
rekordnich 13,6 % vSech vydaji SR, kdyz v letech silné konjunktury se jejich podil
pohyboval jen mirné nad 10 %.

Na vySSich béZnych vydajich (o 1,9 %) se z poloviny podilely rostouci socialni
davky (o 10,5 mld. korun). Bezmala ¢tyfi pétiny socialnich vydaju smérovaly
valoriza¢ni schéma, z¢€asti i mezigenera¢ni obménou didchodcu. Pocet pfijemci
ddchodd nepatrné zrychloval (z 0,2 % na 0,4 %), vyhradné vlivem vysSich pocta
starobnich ddchodcu. Ackoliv rdst vydaji na dichody (mezirocné o 2,4 %) byl
letos nejvySSi za posledni tfi roky, deficit salda dichodového uctu (rozdil mezi
pfijmy a vydaji na dichody ze SR) se diky dynamickému ristu vybéru pojistného
(0 5,2 %, nejvy§sim po roce 2008) nadale snizoval (na 35 mid. korun).

Z ostatnich socidlnich davek se zvySovaly pfedevS§im vydaje na nemocenské
pojisténi (0 9 %), a to vlivem legislativnich opatfeni (opé&tovného vyplaceni
nemocenské jiz od 15. dne) a také rustu pracovni neschopnosti. Vahové
nejvyznamnéjsi davky statni socialni podpory v uhrnu stagnovaly. V jejich ramci
rostly jen davky péstounské péfe (mezirotné o osminu), porodné a prispévek
na bydleni (o 3,6 %). Davky socialni péCe také stagnovaly, kdyz vysSi vydaje na
péci (dle zakona o socialnich sluzbach) byly kompenzovany 7% poklesem vydaju
na davky v hmotné nouzi. Pfizniva situace na trhu prace vyustila také v razantni
pokles vySe vyplacenych podpor v nezaméstnanosti (proti roku 2014 o celou
desetinu, ve srovnani s rokem nejhlubSi recese se sniZily dokonce o 45 %).
Podporu v nezaméstnanosti pobirala v prosinci 2015 necela ¢&tvrtina osob v evidenci
uradu prace (jejich podil mezirocné mirné vzrostl — o 2,5 p.b.). Soubézné s tim
vyrazné posilily (zasluhou prostfedkl z EU) vydaje na aktivni politiku zaméstnanosti,
které byly za 1. az 3. Ctvrtleti 2015 meziro€né o vice neZ polovinu vy3Si a po dlouhé
dobé dokonce prevysily prostfedky na pasivni politiku zaméstnanosti.

Za narlQistem béznych vydaji SR stal také Ustup od dfivéjSich restriktivnich
opatfeni. Ten se projevil také vy88imi neinvestienimi transfery Uzemnim
rozpoctim (napf. na platy ucitell Ci pfispévek na vykon statni spravy v obcich),
rdstem vydaju na platy statnich zaméstnanct (o 7,8 %, z&asti i vlivem pfipravy
na novy sluzebni zakon, ale ivysSimi platy v obrané ¢i soudnictvi). Mezirocné
vy$Si byly také vydaje na neinvesti¢ni nakupy.

Podobné jako loni SR uSetfil na odvodech do rozpoctu EU i na vydajich na statni
dluh (-2,7 mld. korun). Statu se koncem léta podafilo poprvé v historii prodat své
stfednédobé dluhopisy na primarnim trhu se zapornymi urokovymi sazbami.

PokracCovala fakticka stabilizace statniho dluhu. Jeho vy$e dosahovala na konci roku
2015 dle MF CR rovnych 1 673 mid. korun a meziro&né vzrostla 0 0,6 % (po poklesu
v predeslém roce o 1,2 %). Stalo se tak vlivem vyvoje v samotném 4. Ctvrileti,
b&hem néhoZ se celkové zadluZeni navysilo o 10 mid. korun. Stat vyuZil pfiznivé
situace na finanénich trzich, kdy si pujéoval se zapornym vynosem. Vnéjsi dluh
se na celkové zadluzenosti statu na konci roku 2015 podilel 17 % (nejméné od
pocatku roku 2008). Objem Ceskych dluhopist v drzbé zahrani€nich investor(i se
béhem roku 2015 zvysil ttméF o polovinu a na konci 4. &tvrtleti €inil 295 mid. korun.

Dluh celého sektoru viadnich instituci (zohledrujici mj. i hospodaieni uzemné
spravnich celk( &i fond( socidlniho zabezpe&eni) dosahl dle aktualnich dat CSU
na konci 3. &tvrtleti 2015 vy8e 1831,3 mld. korun a ve vztahu k HDP &inil 41,4 %
(na konci roku 2014 pak 42,7 %). Pokles relativni urovné dluhu viadnich instituci je
vysledkem jak rdstu nominalniho HDP, tak stabilizace nominalni Urovné statniho
dluhu, jenz tvoii dominantni ¢ast celkového dluhu viadnich instituci. Relativni vySe
dluhu sektoru vladnich instituci v CR byla na konci 3. &tvrtleti 2015 sedma nejnizsi
mezi zem&mi EU (podobné postaveni jako CR mély napf. také Dansko &i
Svédsko). Od pod&atku roku 2015 se relativni zadluZenost snizila ve vét§iné zemi
EU (nejvice v Irsku — z 107,5 % na 99,4 %), naopak o vice nez 3 p.b. se navysila
ve Slovinsku (na 84,1 %).

z Udaj o diuhu a deficitu sektoru vladnich instituci za 4. &tvrtleti 2015 zvefejni CSU 1. dubna 2016. Spole&né s tim budou revidovany

také pfedchozi udaje.
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Graf 8. Struktura pfijmi CR z rozpoétu EU,

Zdroj: MF CR, MPSV

Graf ¢. Prijmy a vydaje na dichody ze SR (y/y, v %)

21 celkova €ista pozice (v mid. korun) 22 a bilance diichodového uétu (v mid. korun)
200 Kompenzace 15 od 2004 zvy$eni sazby 50
180 | M Pfedvstupni nastroje . pojistného na duchody
. Programy EU* 226,0 % na 28,0 % - 40
160 | mmmmm Zemeédelstvi (II. pilif - rozvoj venkova a rybarstvi) 10 L 30
Zemeédelstvi (I. pilif- zejména pfimé platby)
140 Fond soudrznosti F 20
120 Strukturalni fondy [ ] 5 L 10
Cista pozice CR viigi rozpo&tu EU O - D
100 o ] Lo
80 D D |j D L .10
60 5 === saldo pfijma a vydajc SR L 20
na duchody (mld. korun), pr. os
40 *  Pocet prijemct diichodd - -30
-10 (yly, v %)
20 PFijmy na dichody (y/y, v %) L .40
0 _ Vydaje na dachody (y/y, v % L L.
S 8 85 8 8 2§ Yoozl s sessze
* zahrnuji programy pfimo fizené Komisi (Horizont 2020, Nastroj pro propojeni Evropy, Erasmus+) Zdroj: MF CR, CSSZ
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Posledni informace uvadéné v této zpravé pochazeji z 15. bfezna 2016.
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