Analyza ekonomického vyvoje v roce 2019

4. Investice

Investi¢ni aktivita loni
rostla, tempo ale vyrazné
zpomalilo ve srovnani

s rokem 2018.

Cesko se tak z hlediska
tempa rustu investic
umistilo pod primérem
EU.

Nejvice k nominalnimu
ristu investic prispély
nefinanéni podniky.

Vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu (investiéni aktivita) v roce 2019 doséhly
1 506,9 mld. korun. Meziro¢né se zvysily o 83,9 mld. Realny pfirlstek investi¢ni aktivity
dosahl 2,2 %. Vydaje rostly tfetim rokem, ale ve srovnani s velmi silnym narlstem
zroku 2018 loni pfirastek oslabil. Také realna dynamika byla vyrazné slabsi nez
v predchozich dvou letech, z&asti i kvdli silnému ristu cenové hladiny u kapitalovych
statkd?!. Podil vydaju na tvorbu hrubého fixniho kapitalu na hrubém domacim produktu
v roce 2019 dosahl 26,2 %, coz je témér stejné jako v pfedchozim roce. Ve srovnani
se zbytkem EU bylo z pohledu tohoto ukazatele Cesko i nadale na velmi vysoké Grovni
a predstizeno bylo pouze Irskem (45,6 %) a Madarskem (28,6 %). Pramér celé
evropské sedmadvacitky loni dosahl 22,1 % a meziro¢né se zvysil. ACkoli z pohledu

zemémi s nejvysSim podilem investic na HDP byly loni ¢tyfi, které vstoupily do EU po
roce 2000. Ve spodni desitce byly poéty novych a starych ¢lent vyrovnané.

Realny narust vydaja na tvorbu hrubého fixniho kapitalu v Evropské unii? v roce 2019
dosahl 5,6 %. Meziroéni rlst investi¢ni aktivity tak zrychlil a byl nejvy$si od roku 2007.
Cesko se tak z hlediska dynamiky investic dostalo pomérné hluboko do evropského
podpriméru (Sesty nejhorsi vysledek). Nejvétsiho meziroéniho pfirlistku dosahlo loni
Irsko (74,9 %3), dale Rumunsko (18,2 %) a Madarsko (15,3 %, dvouciferného tempa
bylo dosazeno tfetim rokem). Mezi staty s nejvy$Sim rlstem investiéni aktivity jiz
nékolik let vyrazné prevazuji zemé, které vstoupily do EU po roce 2000. Ty ve velké
mife &erpaji z pfistupu k evropskym dotacim. V ramci této skupiny tak bylo Cesko
jednou z vyjimek, kdyz realné tempo investic mezironé prudce oslabilo. Vydaje na
tvorbu hrubého fixniho kapitalu realné klesly ve Svédsku (-1,3 %) a Finsku (1,0 %).
Investi¢ni aktivita stagnovala na Kypru (0,1 %).

Za nejvétsi ¢ast domaci investi¢ni aktivity je zodpovédny sektor nefinanénich podnika.
Jeho vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu dosahly loni 933,3 mld. korun a na
celkovych investicich se podilely 61,9 %. Meziro€né se investi¢ni aktivita nefinanénich
podnik( zvySila 0 55,2 mld., takze nejvice pfispéla k celkovému narustu v ekonomice.
Zaroven byly nefinan¢ni podniky jedinym sektorem, kde pfirGstek investicni aktivity
mezirocné posilil. Domacnosti loni vydaly na investice 285,5 mld. korun, 18,9 %
z celkové investiéni aktivity v ekonomice. Bylo to 0 26,8 mld. vice nez v pfedchozim
roce. Domacnosti Etvrtym rokem prekonaly v objemu vydaji na tvorbu hrubého fixniho
kapitalu sektor vladnich instituci. Ty po hlubokém meziroénim propadu v roce 2016
postupné opét posilovaly své vydaje aloni &astkou 248,5 mld. korun nominalné
pfekonaly pfedchozi maximum z roku 2015. Podil vladnich investic na celkové aktivité
v ekonomice loni vzrostl na 16,5 %. To je ale stale vyrazné méné nez ve zminovaném
roce 2015 (19,3 %). Meziro¢ni pfirastek vliadnich investic €inil 24,0 mid. Po péti letech
narlstl se 0 21,6 mld. korun meziro¢né propadla investi¢ni aktivita finan¢nich instituci.
Vysledny objem vydajd na tvorbu hrubého fixniho kapitalu dosahl 35,5 mld. Finanéni
instituce jsou v kontextu celé ekonomiky malym investorem, jejich podil na celkovych
investicich meziro¢né klesl ze 4,0 % na 2,4 %.

1 Meziroéni riist cenoveé hladiny podle deflatoru vydajd na tvorbu hrubého fixniho kapitalu v roce 2019 dosahl 3,7 %, nejvice od konce
90. let. Tempo bylo vice nez dvojnasobné oproti letim 2017 i 2018.

2 Dvacet sedm statt bez Velké Britanie.

3 Udaje o irském HDP a jeho slozkach (zejména investicich) v poslednich letech vykazuji velké vykyvy souvisejici s pfitomnosti

a prichody velkych internetovych firem, které vyuzivaji pfiznivé danové prostredi v zemi.
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Investice do stroju
a zafizeni rostly pomaleji
nez v pfedchozim roce.

Investice do ostatnich
budov a staveb reainé
klesly.

Graf €.4 Tvorba hrubého fixniho kapitalu, sektorové clenéni (bézné ceny,
meziro¢ni zména v mld. korun)
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Zdroj: CSU

Stroje a zafizeni jsou z pohledu struktury nejvétsi investi¢ni oblasti. Investice do stroju
a zarizeni v roce 2019 dosahly 604,1 mld. korun a meziro¢né se zvysily o 18,8 mid.
Realny pfirGstek ¢inil 1,2 %. Vyrazné zpomaleni oproti pfedchozimu roku bylo
zplsobeno zejména propadem investic do dopravnich prostfedkd a zafizeni
0 23,1 mld. korun (reélny pokles o0 17,0 %). Propad lIze z€asti vysvétlit velmi vysokou
srovnavaci zakladnou roku 2018 (nejvysSi uroven investic od roku 2008). Z pohledu
sektord se u této polozky neudrzela vysoka urover investic nefinanénich podnikd, ale
rovnéz financnich instituci. Ty mély v letech 2017 a 2018 netypicky vysoké vydaje na
dopravni prostfedky a zafizeni (vice nez dvojndsobné oproti roku 2016). Zaznamenany
pokles investic finanénich instituci tak pravdépodobné ovlivnil pravé vydaje na dopravni
prostfedky. Naopak investice do ostatnich stroju a zafizeni se navysSily o 40,9 mid.
korun (realné 9,2 %). Narlst Ize pfiCist zejména nefinannim podnikim, které jsou
v této oblasti pfevazujicim investorem. Investi¢ni vydaje na prostfedky ICT stagnovaly
(+0,9 mld.). Jedna se v3ak o srovnani s velmi silnym rokem 2018 (+6,0 mld., realné
15,6 %).

Vydaje na ostatni budovy a stavby loni dosahly 359,5 mld. korun a meziro€né se zvysily
0 11,8 mld., nominélné tak rostly tfetim rokem. Realné se ale investice v této oblasti
snizily 03,1 %*. NejvétSimi investory jsou zde nefinanéni podniky ataké vladni
instituce. Dulezitou soucasti této investicni kategorie jsou infrastrukturni stavby
financované pravé sektorem vladnich instituci a napojené na evropské financovani. To
vnasi do dynamiky investic v poslednich letech vyraznou volatilitu odpovidajici cyklu
¢erpani dotaci®. Ostatni budovy a stavby jsou také polozkou nejvyraznéji zasazenou
krizovym vyvojem po roce 2009 (série poklest v letech 2009—-2014) a z vétSiny Slo

4 Podle odhadti v roce 2019 ceny stavebnich praci vzrostly o 4,6 %.
5 Naptiklad v roce 2018 bylo nutné docerpat &ast alokovanych prostiedku, coZ navysilo celkové vydaje.
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Domacnosti i nadale
posilovaly investice do
obydli.

Investice do produktt
duSevniho vlastnictvi
vyrazné posiluji jiz nékolik
let.

o systematicky pokles vydaju ze strany vladnich instituci. Az loni tak byla pfekonana
uroven roku 2008.

Graf €.5 Tvorba hrubého fixniho kapitalu a jeji vécna struktura (bé&zné ceny,
meziro¢ni zména v mld. korun)
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Nominalni irealny rust investic do obydli loni posilil. Celkem zde vydaje dosahly
259,7 mld. korun a zvysily se 0 26,5 mld. Realny pfirdstek ¢inil 7,1 %. Podil investic do
obydli na celkové tvorbé& hrubého fixniho kapitalu se loni zvySil na 17,2 %, nejvice za
celou dobu samostatné CR. P¥irlistek investiénich vydaji na obydli loni na rozdil od
predchozich let odpovidal vySi pfirGstku vydaja domacnosti, hlavniho investora v této
oblasti. Ac¢koli se domacnosti potykaly s pokracujicim silnym rlstem cen nemovitosti,
prevazil u nich silny rast mzdovych pfijmi a svou investi¢ni aktivitu neomezovaly.
Z udaju CNB vyplyva, Ze prdmérna hodnota hypoteéni smlouvy na obydli v poslednich
letech vyrazné rostla®.

Investice do produktd duSevniho vlastnictvi loni €inily 277,1 mld. korun a meziro¢né se
zvysily 0 24,9 mld. Redlné navySeni dosahlo 6,4 %. Pfirlstek ve srovnani s rokem
2018 oslabil, stale ale z(stal ive srovnani s celkovym tempem investi¢ni aktivity
pomérné silny. Investice do produktd dusevniho vlastnictvi narlstaji dlouhodobé a stoji
za tim zejména software a databaze (+10,1 mld. korun v roce 2019). Zaroven je patrné,
Ze je tento druh investic dllezity a roste ve vSech sektorech. Loni jesté vice k ristu
investic do produktt duSevniho vlastnictvi pfispival i vyzkum a vyvoj (+14,1 mid.). Zde
ale Slo o vyjimecné silny pfirGstek. Dynamika vydaju na vyzkum a vyvoj v poslednich
letech neni tak silna a stabilni jako u softwaru a databazi.

8 Praimérna hodnota nové poskytnuté hypoteéni smlouvy ke konci roku 2019 dosahla 2,0 milionu korun. Ke konci roku 2018 to bylo
1,9 milionu. Na konci roku 2015 byla primérna smlouva na 1,5 milionu.
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