Tendence makroekonomického vyvoje a kvality Zivota v Ceské republice v roce 2014

2. Souhrnna vykonnost ekonomiky

Po dvou letech recese' vykon &eské ekonomiky jiZz stoupl. HDP narostl v roce 2014 o 2,0 %, hruba pfidana
hodnota nezkreslena asymetrickym vybérem spotfebnich dani z tabakovych vyrobkd dokonce o 2,7 %.
Zatimco z hlediska rastu HDP pfipadlo ¢eské ekonomice mezi zemémi EU az misto ¢trnacté, tedy primérné,
v pojeti hrubé pfidané hodnoty misto osmé a tedy nadprimérné.

2.1. Hruby domaci produkt

Recese z let 2012 a 2013
byla zplsobena zejména
poklesem domaci
poptavky. Jeji oZiveni
recesi také ukoncilo

Rust ceské ekonomiky, jak
ukazuje mezikvartalni
dynamika HDP, byl stabilni

Nartst HDP v roce 2014
0 2,0 % byl srovnatelny
s pfirGstky z let
docasného oziveni 2010
a 2011, ...

...avsak pfi srovnani

s roky konjunktury, kdy
CR zuzitkovavala pfinosy
ze vstupu do EU

a z pokracujiciho pfilivu
pfimych zahrani¢nich
investic, byl rast jeji
ekonomiky vyznamné

Recese, se kterou se ¢eska ekonomika potykala v dvouletém obdobi 2012-2013 a
za niz staly zejména domaci faktory (rychla konsolidace vefejnych financi, nizka
investiCni aktivita firem, realné klesajici celkové pfijmy domacnosti zrcadlici se
v nevyrazné spotfeb& a oslabujici poptavce po domech a bytech), v roce 2014
uz dale nepokraCovala. Naopak, Ceské hospodarstvi ozilo. Obnovena domaci
a zahrani¢ni poptavka, spolu s dal$imi faktory, se spole¢né projevily v narlstu
hrubého doméaciho produktu (HDP) o rovna 2 %.

Z meziCtvrtletni dynamiky HDP (oCisténo od sezonnosti a vlivu nestejného poctu
pracovnich dni) bylo patrné, Ze ekonomika CR posilovala stabilné. S vyjimkou
1. Ctvrtleti 2014, kdy fakticky stagnovala, rostla uz rok a tfictvrté.

Vykon ekonomiky CR, méfeny hrubym doméacim produktem, stoupl v roce 2014
zhruba stejné jako v letech 2010 a 2011 (+2,3 %, +2,0 %). Na roky konjunktury
2004 az 2008, kdy HDP narlstal v priméru o 5,3 % ro¢né (v samotném roce
2006 se HDP zvysil dokonce o 6,9 %, nejvice v historii CR), se ale &eskému
hospodafstvi navazat nepodafilo. Podprimérny byl rist tuzemské ekonomiky
i s ohledem na pramérnou dynamiku HDP za celé obdobi existence samostatné
Ceské republiky (+2,4 %), ale i napfiklad za samotné obdobi ,pozdni
transformace® (1993-2000, v priméru +2,3 % za rok).

Ukazuje se, ze obdobi predkrizové (tedy roky 2004 az 2008) — ve kterém Ceska
ekonomika téZila ze =zaclenéni do hospodarského prostoru Evropské unie
a z pokracujiciho pfilivu pfimych zahrani¢nich investic — a obdobi pokrizové (obdobi
od roku 2010 dale), silné poznamenané snahou tuzemskych fiskalnich autorit
o rychlou konsolidaci vefejnych financi, ale také dluhovymi a deflaénimi problémy
eurozoény, jsou periodami jen tézko srovnatelnymi. Je vibec otazka, jaky dalsi
pozitivni impuls — ktery by navic musel zfejmé byt strukturalni, nikoliv jen cyklicky —

podprimérny e X . e -
by musel pfijit, aby tuzemska ekonomika na tyto vyjime¢né roky dlouhodobéji
navazala, nebo se jim co do vykazané dynamiky HDP alespon pfibliZila.
Grafé.1 Dlouhodoby vyvoj HDP v CR Graf  HDP po ¢tvrtletich (v %, realné, ocisténo
(yly v %, realné) ¢. 2 od sezénnosti a vlivu poctu pracovnich dni)
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Ze zemi EU z recese

v roce 2014 vystoupilo
kromé CR také Dansko,
Nizozemsko, ale

i jizanské Slovinsko,
Spanélsko, Portugalsko
a Recko, ...

...V Italii, na Kypru

a v Chorvatsku HDP
klesal nicméné i nadale.
Z recese se dosud
nevymanilo ani Finsko

V prvni desitce nejrychleji
rostoucich zemi EU

z vyspelych ekonomik jen
Lucembursko, Irsko a
Velka Britanie, ...

...CR na misté &trnactém

Rast ekonomiky USA

Z recese se v roce 2014 nevyprostila jen Ceska republika, ale také dal$ich Sest
zemi Evropské unie. Dva roky trvajici pokles HDP se pretavil v rist ve Slovinsku,
v Dansku a v Nizozemsku, tfileta recese skoncila na Pyrenejském poloostrové,
tedy ve Spanélsku a v Portugalsku. Recesivni sevfeni polevilo i v dluhy a deflaci
suzovaném Recku (v kumulaci za roky 2008 az 2013 klesl HDP této ekonomiky
0 26,4 %, vroce 2014 jiz o 0,8 % stoupl), Ize ale oCekavat, Ze recese se spolu
s politickou a ekonomickou nestabilitou navrati.

O oziveni hospodarského prostoru EU vroce 2014 svédCil fakt, ze pokles
vykonnosti evidovaly jen Ctyfi Clenské zemé, tedy stejny pocet jako v roce 2011.
Potfeti za sebou se HDP sniZil ve Finsku (-0,4 %; v kumulaci za roky 2012
az 2014 -2,9 %), v Itélii (-0,4 %; -4,8 %) a na Kypru (-2,3 %; -9,7 %). Sestym

(v roce 2014 pokles HDP o0 0,4 %; v kumulaci za roky 2009 az 2014 jiz -12,4 %).

Pozitivnim aspektem ekonomického vyvoje v EU v roce 2014 bylo i to, Ze pokles
HDP nové nepoznamenal ani jednu z €lenskych zemi.

Na Spici zemi EU, co se tyCe pfirastku HDP v roce 2014, se umistilo Lucembursko a
Irsko. Jejich vykonnost stoupla o vysokych 5,6 % a 4,8 %, a to pfi zmenSujicim se
hrubém konsolidovaném dluhu vladnich instituci (relativné, tj. v poméru k HDP,
v pfipadé Irska také v absolutnim vyjadfeni). Teprve az svelkym odstupem je
nasledovalo Madarsko (+3,6 %), Malta (+3,5 %) a Polsko (+3,4 %). Prvni desitka
nejrychleji rostoucich zemi byla slozena spiSe z konvergujicich ekonomik, z vyspélych
zemi se do ni dostala kromé& zminéného Lucemburska a Irska uzjen Velkd Britanie
(Sesté misto, +3,0 %). Zde oviem, v porovnani s Lucemburskem a Irskem, dochazelo
k ,méné zdravému ristu ekonomiky”, totiz za cenu dale se zvySujiciho hrubého
konsolidovaného dluhu viadnich instituci (v absolutnim i relativnim vyjadfeni).

Ceské republice v pomysiném Zebficku nejrychleji rostoucich ekonomik EU
nalezelo misto &trnacté, tedy pozice pramérna. Jelikoz se hruby konsolidovany
dluh sektoru vladnich instituci vtuzemsku mezi rokem 2013 a 2014 snizil
(absolutné z 1,840 bil. korun na 1,816 bil. korun, relativné diky rdstu HDP
v nominalnim vyjadfeni dokonce ze 45,0 % na 42,6 %), dal se rust Ceské
ekonomiky v tomto ohledu povaZovat za ,zdravy"“.

| prestoze HDP v CR v roce 2014 (+2,0 %) posilil vice nez v EU jako celku (+1,3 %),
za ekonomikou USA (+2,4 %) co do vykazané dynamiky zaostaval. Ba co vice,
jestlize si tuzemska ekonomika v letech 2012 a 2013 prosla dvouletou recesi (v EU
se HDP snizil jen vroce 2012, vroce 2013 jiz v podstaté stagnoval), ekonomika
USA rostla tempy, jez vzdy piekradovala hranici 2 %. Zatimco tak HDP v CR
v kumulaci za roky 2012-2014 narostl o 0,5 % a v EU jen o mimé vysSich 0,9 %,
v USA — patrné i diky uspéchu politiky kvantitativniho uvolfiovani —o 7,1 %.

Graf&.3  Hruby domaci produkt v CR, EU28, Graf .4  Hruby domaci produkt ve vybranych
eurozéné a v USA (y/y v %, realné) zemich EU (y/y v %, realné)
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Proti roku 2009 narostla
¢eska ekonomika

04,9 %, méné

nez polska, slovenska
a madarska

Od roku 2004 se HDP CR
navysil 0 23,0 %.

Z novych ¢lenskych zemi
rostlo pomaleji jen
Slovinsko, Madarsko,
Kypr a Chorvatsko

V poslednich Sesti letech
se poklesu HDP ze zemi
EU vyhnulo jen Polsko, ...

...HDP v této zemi
posiluje nepretrzité

uz devatenact let
(mezinarodné srovnatelné
udaje dostupné od roku

V kumulaci za poslednich pét let, tj. proti ,dnu” roku hluboké recese 2009, narostl
HDP v Ceské republice 04,9 %. Posilil tak zhruba stejné jako v Evropské unii
jako celku (+4,8 %). Zatimco v porovnani se srovnatelnymi stfedoevropskymi
ekonomikami — tedy s Polskem (+16,3 %), Slovenskem (+13,6 %) a Madarskem
(+6,3 %) — byl ekonomicky vyvoj v CR v tomto obdobi podpriimérmy, a stejné tak
v porovnani s nejvétsi unijni ekonomikou Némeckem (+10,1 %), proti
jihoevropskym zemim na tom byla tuzemska ekonomika nesrovnatelné Iépe. Ani
jedna z nich — z pasu zemi sahajiciho od Portugalska a Spanélska, pres Italii,
Chorvatsko, Recko az po Kypr — trovné HDP roku 2009 je$té nedosahla.

Z novych zemi Evropské unie — tedy téch, které do EU vstoupily v roce 2004
a pozdéji — se za poslednich deset let HDP nejdynami¢téji navysil v Polsku
(+46,3 %) a na Slovensku (+44,9 %). Vice nez v CR (+23,0 %) HDP stoupl také
v nejméné vyspélych ekonomikach EU, tj. v Bulharsku a v Rumunsku, dale pak
v pobaltskych republikach a na Malté. Co do rustu ¢eska ekonomika prekonala
pouze Slovinsko, Madarsko, Kypr a Chorvatsko.

Jedinou zemi Evropské unie, ktera si v roce 2009 neproSla recesi, bylo Polsko.
Zatimco v pobaltskych zemich se HDP propadal dvoucifernymi tempy a ostatni
ekonomiky EU si pfipisovaly poklesy HDP v rozmezi od -8,3 % (Finsko) po -2,0 %
(Kypr), polska ekonomika o 2,6 % narostla. Obdobné platilo i pro roky nasledujici.
Jestlize vroce 2010 klesl HDP v péti zemich, vroce 2011 ve &tyfech a v letech
2012 a 2013 v patnacti, respektive v jedenacti, Polsko svoji vykonnost vzdy posililo.

HDP v Polsku se zvy3uje uz devatenact let, tedy od roku 1996 vCetné, od kdy jsou
mezinarodné srovnatelné udaje za zemé& EU dostupné. V kumulaci narostl 0 112,6 %,
zhruba o dvojnasobek toho, co si v tomto obdobi pfipsala eska ekonomika (+53,1 %).
To se projevilo i ve vétsi sile konvergence. Zatimco vroce 1995 dosahoval HDP

1996 vcetne) na obyvatele v parité kupni sily v Polsku 42 % prdméru EU, v roce 2014 jiz 68 %.
Pro srovnani, vice rozvinuta ekonomika CR se posunula ze 77 % priméru EU
na 84 %. Jeji konvergence nedosahovala ani tfetinového tempa.

Graf €. 5 HDP v jednotlivych zemich EU Graf  Kumulativni zména HDP v jednotlivych

a v USA v roce 2014 (y/y v %, realné) ¢.6 zemich EU a v USA* (v %, realng)
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2.2. Vydajova strana hrubého domaciho produktu
2.2.1. Vydaje na kone¢nou spotirebu domacnosti

Po péti letech nevalného
vyvoje stoupla spotfeba
domacnosti o 1,5 %, ...

¢su

Vydaje na kone&nou spotfebu domécnosti, které urluji tuzemsky HDP témér
z poloviny, stouply v roce 2014 o 1,5 %. Spotfeba tak po péti letech nevalného
vyvoje — ktery byl dan poklesem v letech 2009 a 2012 a nizkym nartstem v letech
2011 a 2013 - sice posilila relativné hodné&, v porovnani s roky konjunktury ¢eské
ekonomiky 2004 az 2008, kdy narustala v priméru o 3,4 % za rok, byl ale jeji
prirGstek ani ne polovicni.
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... a to jak vlivem narustu
celkovych pfijmu
domacnosti, tak lepsich
spotrebitelskych nalad

Hruby disponibilni dichod
domacnosti narostl

v realném vyjadfeni

v roce 2014 poprvé

po tfech letech, ...

...nalady spotrebitell
vystoupaly na uroven
srovnatelnou s pocatkem
roku 2007

V penéznim vyjadfeni se
hruby disponibilni dichod
domacnosti zvysil v roce
2014 0 49,2 mld. korun
nominalné. Vice
domacnosti zinkasovaly
na mzdach a platech, ...

... zvySily se ale i zisky
malych podnikatel(

VysSi vydaje zejména
za predméty dlouhodobé
spotreby

Nakolik jsou domacnosti schopné a ochotné vydavat finan¢ni prostfedky na bézné
nakupy, tedy jak utrdci za zboZi a sluzby neinvesti¢niho charakteru, je
ovliviiovano predevsSim jejich celkovymi pfijmy, ale také aktualnimi naladami.
Vroce 2014 se na rostouci spotfebé podilely oba faktory. Celkové pfijmy
domacnosti narostly, nalady spotfebitelt se zlepSily.

Hruby disponibilni dichod domacnosti, charakterizujici celkové pfijmy domacnosti,
klesal v letech 2011, 2012 a 2013 — tedy v rocich bezprostfedné& poznamenanych
vleklou recesi — postupné o 1,4 %, 1,1 % a 0,8 % realn&”. V uhmu za tyto tfi roky se
propadl o 3,4 %. Rok 2014, kdy se nepfiznivy vyvoj obratil a hruby disponibilni
ddchod v realném vyjadreni jiz o 1,7 % narostl, tak domacnosti jisté privitaly.

Nalady spotfebitell, které maji na dynamiku spotfeby taktéz znaény vliv, se
postupné zacaly zlepSovat uz v poloviné roku 2012. Plyne to z indikatoru diivéry
spotfebiteld. ZlepSovaly se dale i v pribéhu celého roku 2014, do prosince nalady
vystoupaly az na uroverfi srovnatelnou s pocatkem roku 2007.

V penéznim vyjadfeni narostl hruby disponibilni dichod domacnosti vroce 2014
na 2 259,8 mid. korun nominalné, proti roku predchozimu stoupl o 49,2 mid. korun.
Samotné mzdy a platy, hlavni slozka hrubého disponibilniho dichodu, posilily diky
oziveni trhu prace o 32,4 mid. korun. Projevila se v nich vy§Si zaméstnanost, ale také
narGst primérnych mezd prolinajici se téméF vSemi odvétvimi ekonomiky. Plos$né
navySeni platd statnich zameéstnancli, vzhledem ktomu, Zze k nému doslo
az v listopadu, mélo na riist mezd a platl za rok 2014 vliv spiSe jen marginaini.

Na zvySeni hrubého disponibilniho dichodu se pozitivné podilel i narlst tzv.
hrubého provozniho prebytku a smiseného dichodu (+29,6 mid. korun), do
kterého spadaji predev§im zisky malych podnikatelll. Zbyvajici dvé slozky
hrubého disponibilniho didchodu se ovSem zhorSily. Saldo prerozdéleni
s ostatnimi  institucionalnimi  sektory (bez zahrnuti socidlnich pfispévkl
zameéstnavatelll) se zmensSilo o 2,8 mld. korun, saldo pFijmd a vydaju z vlastnictvi
— predevsim v disledku poklesu rozdélovanych ddchod( spole¢nosti a urokovych
pFijmud — bylo nizsi dokonce o 10,0 mid. korun.

Ze struktury spotfeby plyne, ze domacnosti vroce 2014 vyuzily vysSich pfijmd
v redlném vyjadreni zejména na posileni nakupl predméti dlouhodobé spotieby
(+11,5 %), tedy napfiklad automobilll (jejich nakupy stouply o 13,8 %). Vydaje
na pfedméty stfednédobé a kratkodobé spotfeby narostly o 3,4 %, respektive
0 1,1 %, vydaje za sluzby se mirné snizily (-0,3 %).

Graf  Hruby disponibilni dichod domacnosti, Graf Hruby disponibilni diichod domacnosti,
.7 vydaje na kone€nou spotiebu domacnosti ¢. 8 vydaje na koneénou spotiebu domacnosti
(y/y v %, nominalng&, leva osa), indikator (yly v %, realné*, leva osa), indikator divéry
davéry spotrebitelti (2005=100, prava osa) spotiebitelti (2005=100, prava osa)
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*Pozn.: Hruby disponibilni ddchod domacnosti do realného vyjadfeni pfeveden s vyuzitim deflatoru Zdroj: CSU,

vydajl na kone¢nou spotfebu domacnosti.

vlastni vypocty

2 Do redlného vyjadreni pfevedeno s vyuzitim deflatoru vydaji na kone¢nou spotfebu doméacnosti.
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Graf  Struktura hrubého disponibilniho Graf €. 10  Prispévky ke zméné hrubého
¢.9 dichodu domacnosti disponibilniho dichodu domacnosti
(v mid. korun, nominainé) (y/y v pb., nominalné)
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Jestlize v roce 2012
vydaje na kone¢nou
spotfebu domacnosti
klesly hned ve tfinacti
zemich EU a v roce 2013
ve dvanacti, v roce 2014
uz pouze v jedné, ...

...ve CGtyfech nejvétsich
ekonomikach EU se
dynamika spotfeby
domacnosti zlepsila

Ekonomika CR je

na spotfeb& domacnosti
zavisla méné, nez je
bézné v jinych unijnich
zemich

NarGst vydaji na koneénou spotfebu domacnosti v CR v roce 2014 o 1,5 %, ktery
byl umoznén opétovné rostoucimi financnimi zdroji a zlepdenymi naladami,
v ramci ostatnich zemi Evropské unie nijak nevybocoval. Vétsi narust spotreby si
pfipsaly domacnosti ve &trnacti zemich, mensi v deseti. Fakt, Ze se v roce 2014
snizila spotfeba jiz jenvjedné unijni ekonomice (Chorvatsko -0,7 %),
kdyZ v roce 2012 klesala ve ftfinacti a vroce 2013 ve dvanacti, Ize oznadit za
zlepSeni rapidni. Indikuje nejen to, Ze pfijmova situace domacnosti napfic
Evropskou unii se zlepSila, ale také to, Ze jejich oéekavani — co se ty¢e budouciho
ekonomického vyvoje a s nim spjaté situace na trhu prace — méla spiSe pozitivni
charakter.

Ze Ctyf nejvétsSich ekonomik EU podle HDP narostla spotfeba domacnosti v roce
2014 vice nez v tuzemsku jen ve Velké Britanii (+2,6 %). Némecké (+1,1 %),
francouzské (+0,6 %) a italské domacnosti (+0,3 %) byly sice opatrnéjsi, na druhou
stranu v porovnani s rokem 2013 — kdy se spotfeba v téchto zemich zvySila
jeno00,8% a 0,4 % a v ltéli se druhym rokem vyrazné propadala (-3,9 % v roce
2012, -2,9 % v roce 2013) — byla dynamika jejich spotfebnich vydani uz pfiznivé;jsi.

Podil vydaju na konecnou spotfebu domacnosti na HDP v béznych cenach se
v CR dlouhodobé pohybuje mirné pod hranici 50 %. V roce 2014 dosahl 47,9 %,
v ramci unijnich ekonomik jednoznacné podprimérné relace. Ukazuje to na fakt,
Ze prestoze tuzemska ekonomika je na spotfebé& domacnosti znacné zavisla,
v porovnani s vétsSinou zemi EU mnohem méné. Vice spoléha na investice,
cozse ji muze vracet vbudoucnu v podobé vy$Si produkéni kapacity a
konkurenceschopnosti produkce, ale i na zahrani¢ni obchod.

2.2.2. Vydaje na kone¢nou spotiebu vladnich instituci

Odklon od snahy rychle
zkonsolidovat vefejné
finance se projevoval

v pokracujicim ristu
vydajl na kone¢nou
spotfebu vladnich instituci

VySe pfirastku spotfeby
vladnich instituci

v poslednich dvou letech
v kontextu dekady vysoce
nadpriimérna

¢su

Prirdstek vydaji na kone€nou spotfebu viadnich instituci, ktery se zmensil
v souvislosti se zapoCatou konsolidaci vefejnych financi z +3,0 % v roce 2009 na
pouha +0,4 % vroce 2010, se vletech 2011 a 2012 transformoval dokonce do
poklesu. Zatimco v roce 2011 se vydaje vladnich instituci snizily o 3,0 %, v roce 2012
o dalsi 1,8 %. Teprve az ustup od provadénych restrikci, jehoz kofeny sahaji
do 1. ¢tvrtleti 2013, se projevil v pfiznivéj§i dynamice vydaju. V thrnu za cely rok
2013 spotfebni vydani vladnich instituci poprvé po dvou letech stoupla, zvysila se
0 2,3 %, nastoleny trend pfitom nebyl pferuSen ani v roce 2014. Navysila se 0 1,8 %.

Narust vydaji na kone¢nou spotfebu vladnich instituci v letech 2013 a 2014 byl
v kontextu celé dekady, tj. let 2005-2014 (v prdméru +0,5 % za rok), vysoce
nadprdmérny. VysSi pfirlstek spotfeby vladnich instituci nez v poslednich dvou
letech byl patrny jen v jednom jediném roce, a to v roce hluboké recese 2009
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Nartst vydaju

na konec¢nou spotiebu
vladnich instituci byl

v letech 2013 a 2014
umoznén vyssimi
finanénimi zdroji

Jak ukazuji udaje

v nominalnim vyjadreni,

v uhrnu za roky 2013

a 2014 ,povyskocily“ jak
vydaje vladnich instituci
na kolektivni spotfebu, tak
vydaje na spotfebu
individualni

Zda se, Ze prioritou
fiskalnich autorit v EU
prestavala byt snaha
o stabilizaci nebo
zmirnéni zadluzeni.
Zaméfily se na
ekonomicky rust

TFi nejzadluzenégjsi zemé
EU, co se tyCe poméru
hrubého konsolidovaného
dluhu viladnich instituci

k HDP, od restrikci v roce
2014 neustoupily

(+3,0 %). Tehdy se vladni instituce snazily skrze uvolnénou fiskalni politiku, tedy
i skrze narust vydaji na konecCnou spotiebu, tlumit dopady negativnich vlivi
pfichazejicich do CR ze zahranici.

Zatimco v roce 2009 dochazelo k narlstu vydaju na konec€nou spotfebu viadnich
instituci v podminkach ojedinélého a pFedevSim velmi vyrazného propadu
finan¢nich zdroji (hruby disponibilni diichod viadnich instituci se nominalné snizil
011,8 %) a tedy i za cenu znacného narlstu potfeby financovani sektoru
vladnich instituci (deficit se prohloubil z 84,6 mld. korun v roce 2008 na 216,2 mid.
korun v roce 2009), v letech 2013-2014 byl nardst spotfeby umoznén vySSimi
finanénimi zdroji. Hruby disponibilni ddchod vladnich instituci narostl o 3,4 %,
respektive 1,2 % nominalné, pfitom deficit se zmenSil z 157,9 mld. korun v roce
2012 na 47,2 mld. a 84,6 mid. korun v letech nasledujicich.

V obdobi konsolidace vefejnych financi, tedy vletech 2010 az 2012, byly
redukovany jen vydaje na kolektivni spotfebu (v thrnu -8,1 % nominainé), {j.
prostfedky, které vladni instituce vynakladaji na spravu, obranu nebo napfiklad
na bezpecnost. Vydajl na individualni spotfebu — které souviseji napfiklad se
zdravotnictvim nebo Skolstvim (uzitek z nich maji konkrétni domacnosti) — se
,Skrty“ nedotkly (v uhrnu +0,9 %). Tyto trendy v letech 2013 a 2014 jiz dale
nepokracovaly, nebot stouply jak vydaje vladnich instituci na kolektivni spotfebu
(v uhrnu +5,7 %), tak na spotfebu individualni (celkem +5,9 %).

Restriktivni opatfeni na vydajové strang, jejichz cilem bylo stabilizovat (nebo
dokonce zredukovat) vySi dluhu vladnich instituci ve vztahu k HDP a které byly
v zemich EU provadény zejména v letech 2010-2012, se postupné odbouravaly.
Lze o tom usuzovat z meziro¢nich zmén vydaji na kone¢nou spotfebu. Zatimco
v letech 2010, 2011 a 2012 pocty zemi — ve kterych spotfeba vladnich instituci
klesala — postupné narlstaly (ze Sesti v roce 2009 az na ¢trnact v roce 2012),
v letech nasledujicich dochazelo k opaku. V roce 2013 se vydaje na konecnou
spotfebu vladnich instituci snizily uz jen v deseti unijnich zemich, v roce 2014
dokonce pouze v sedmi. Ukazovalo se, ze prioritou vladnich instituci pfestavala
byt snaha o stabilizaci nebo zmirnéni zadluzeni, nahrazovaly ji tendence
podporovat ekonomicky rust.

Odklon od restriktivnich opatfeni, co se ty¢e vydaji na kone¢nou spotfebu viadnich
instituci, se vroce 2014 netykal Recka, Itdlie a Portugalska, tedy tfech nejvice
zadluzenych zemi EU. Vydaje klesly ale i na Kypru, ktery takiéz eviduje vysoky
pomér dluhu k HDP, nebo v Chorvatsku, Slovinsku a Finsku, jejichz mira zadluzeni
je co do priméru za cely hospodafrsky prostor EU spiSe niZsi.

Graf  Vydaje na konec¢nou spotiebu viadnich Graf  Vydaje na konec¢nou spotiebu vladnich
€. 11 instituci (y/y v %) €. 12  instituci v roce 2014 (y/y v %, redlng), pomér
hrubého konsolidovaného dluhu viadnich
instituci k HDP v roce 2014 (v %, nominalné)
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2.2.3. Tvorba hrubého fixniho kapitalu

Narust investic v CR
v roce 2014 byl nejvyssi
za poslednich Sest let, ...

...proti roku 2008 se ale
v tuzemsku investovalo
stale vyrazné méné. Nizsi
byly vSechny typy investic

V porovnani s rokem
2013 se navysily
pfedevsim investice

do ICT, stroju a zafizeni.
Stouply ale i stavebni
investice a investice

do dopravnich prostredk
a zarizeni

Vice investovaly — jak
plyne z nominalnich udaj
— jen nefinanéni podniky
a vladni instituce

PrestoZe se investice
domacnosti v nominalnim
vyjadreni o 1,4 % snizily,
je mozné soudit, Ze jejich
poptavka po stavbach
pro bydleni narostla

Tvorba hrubého fixniho kapitalu, tedy investice, narostly vtuzemsku vroce 2014
02,0 %. Navysily se nejvice od roku 2008 (+2,5 %), v porovnani se silnym rokem 2007
(+13,5 %) byl jejich pfirdstek ale ani ne Sestinovy. Dodejme v3ak, ze rok 2007 byl
specificky, a to jak sohledem na pozitivni ofekavani podnikl, ktera se prelévala
do znaéného narustu jejich investic, tak vzhledem k vysokému rastu mezd a plat
domécnosti, jenz se prenasel do silné dynamizujici poptavky po stavbach pro bydleni,
tji. po domech a bytech (zatimco v roce 2004 investice do staveb pro bydleni narostly
04,7 % a v letech 2005 a 2006 o0 6,4 %, respektive 0 8,0 %, v roce 2007 0 26,2 %!).

PrestoZe se investice v CR — po mimoradné hlubokém propadu v roce 2009, dvou
letech slabého oZiveni, které nasledoval stejné tak dlouhy pokles v letech 2012
a 2013 — vroce 2014 uz zvysily relativné vyrazné, proti roku 2008 zaostavaly stale
vice nez o desetinu (-11,6 %). NizSi nez v tomto roce byly vSechny typy investic, co
se tyCe vécného Clenéni tvorby hrubého fixniho kapitalu, a to bez vyjimky. Objem
investic do ICT, stroji a zafizeni (jsou v nich zahrnuty i zbrarové systémy) byl nizsi
05,2 %, dopravnich prostfedkll a zafizeni se kupovalo méné o &tvrtinu (-24,2 %).
Vazla také vystavba budov a staveb (-19,3 %), obdobné platiio i pro stavby
pro bydleni (-2,9 %). Pokles investic se nevyhnul ani produktim dusevniho vlastnictvi
(-5,1 %), ale ani malo vyznamnym péstovanym biologickym zdrojum (-33,9 %).

Na rastu tvorby hrubého fixniho kapitdlu vroce 2014 o 2,0 % se podilel
predevsim opétovny optimismus podnikl a expanzivni fiskalni politika promitajici
se v intenzivnéjSim uvolfiovani prostfedkd na financovani dfive pozastavenych
infrastrukturnich staveb. Investice do ICT, stroju a zafizeni pfispély k rlstu tvorby
hrubého fixniho kapitalu jako celku +1,4 pb., investice do budov a staveb +0,5 pb.
Stejné pfidaly i investice do staveb pro bydleni (+0,5 pb.). Investice do dopravnich
prostfedkd a zafizeni stouply jiz podruhé, jejich pfispévek se ale zmenSil na
+0,2 pb. Proti roku 2013 se sniZily jen investice do péstovanych biologickych
zdrojii (vzhledem k jejich malému vyznamu ale rist tvorby hrubého fixniho
kapitalu nijak nebrzdily) a investice do produktd dusevniho vlastnictvi (-0,6 pb.).

V nominalnim vyjadieni byla vCR vroce 2014 proinvestovana &astka ve vysi
1 065,5 mid. korun. Proti roku pfedchozimu se investice zvysily o 40,7 mid. korun, a
to jen diky naristu investic v sektoru nefinanénich podnikl (+19,7 mid. korun) a
vladnich instituci (+24,6 mid. korun). Zbyvajici sektory své investice zredukovaly.

Je zde patrny rozpor mezi redlnym rastem investic do staveb pro bydleni (+3,6 %) a
nominalnim poklesem investic sektoru domacnosti (-1,4 %). Lze jej vysvétlit jednak tim,
Ze investice malych podnikatelti — které také patfi mezi investice sektoru domacnosti —
se nominalné snizily o 5,3 %, jednak poklesem cen investic do staveb pro bydleni.
Celkové Ize tedy soudit, Ze investice do staveb pro bydleni ze strany doméacnosti
realné stouply. To by korespondovalo i s nizkymi sazbami z avért na bydleni.

Graf  Tvorba hrubého fixniho kapitalu podle Graf  Tvorba hrubého fixniho kapitalu podle
€. 13 vécného Elenéni (y/y v %, realné) €. 14  sektorového clenéni (y/y v %, nominalné)
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Investice vladnich
instituci, které se za roky
2010 az 2013 v thrnu
propadly 0 35,2 %
nominalné, v roce 2014
jiz 0 17,4 % narostly

V roce 2013 pokles
investic evidovalo dvacet
unijnich zemi, v roce
2014 uz jen osm

Zatimco Recku a Kypru
chybély z investic roku
2008 vice nez tfi pétiny,
v Polsku 0 16,2 %
narostly

Mira investic v CR opét
klesla, ...

... V kontextu zemi EU je
vSak stale vysoka. Navic,
struktura investic v CR je
v porovnani s celou EU

...pfevazuiji v nich totiz
investice do ICT, stroju

a zafizeni. Problémem
ovSem muze byt nizsi
vaha investic do produktl
dusevniho vlastnictvi,
kam jsou fazeny mimo
jiné i vydaje na vyzkum

a vyvoj. V CR se do nich
totiz investuje méné nejen
z hlediska podilu na
celkovych investicich, ale
také podle podilu na HDP

Konsolidace verfejnych financi, ke které dochazelo vletech 2010 az 2012, se
nedotykala jen spotfebnich vydajl, ale také vydajl investi¢nich. V Uhrnu se za tyto tfi
roky investice sektoru viadnich instituci propadly o 28,2 % nominalné. Ze se snizily i
vroce 2013 (-9,7 %), lze zfejmé do jisté miry vysvétlit tim, ze velké stavby — {j.
napfiklad dalnice, silnice, Zeleznice — jejichz vystavba byla vletech 2010-2012
utlumena, nebo dokonce zastavena, nebylo mozné obnovit ihned. | z toho divodu tak
investice vladnich instituci narostly az v roce 2014, a to velmi vyrazné (+17,4 %).

Jestlize se vroce 2013 investice snizily ve dvaceti zemich EU, v roce 2014 klesly
uz jen v osmi. Prvnim rokem se snizovaly v Estonsku, druhym ve Francii, Rakousku
av Rumunsku, tfetim ve Finsku. Sest let vFad& investiéni aktivita ochabuje
v Chorvatsku (v uhrnu -35,0 %), stejnou dobu a pfitom velmi vyrazné na Kypru
(v uhrnu -60,5 %). Posedmé se investice sniZzily v Italii (v uhrnu -29,7 %).

Urovné investic z roku 2008 se tuzemsku prozatim dosahnout nepodafilo (-11,6 %),
stejné na tom ale bylo i dvacet jedna dalSich zemi EU. Mezi svétlé vyjimky se Fadilo
jen Lucembursko (+1,3 %), Némecko (+3,5 %), Svédsko (+3,6 %), Velka Britanie
(+4,9 %), Malta (+5,3 %), pfedevSim ale Polsko (+16,2 %). Nejvyraznéji za urovni
investic roku 2008 zaostavaly jihoevropské zemé& (Recko a Kypr vice neZ o ffi
pétiny), ale také Rumunsko spolu s Bulharskem nebo Irsko ¢i LotySsko.

Mira investic — tedy podil tvorby hrubého fixniho kapitalu na HDP v bé&Znych cenéach
— v CR dlouhodobé& klesa. Jestlize jest& vroce 2007 dosahovala 29,6 %, v roce
2013 uz pouze 25,1 %. Béhem roku 2014 klesla vlivem vy$Siho nominalniho rdstu
HDP (+4,5 %) oproti investicim (+4,0 %) na rovnych 25 %.

Ceskéa ekonomika si i ptes dlouhodoby pokles miry investic b&hem let 2008-2014
nevedla v kontextu zemi EU — co do pofadi z hlediska tohoto ukazatele — nijak
Spatné. Jestlize v letech 2005-2007 byla mira investic v tuzemsku pata nejvy3si
a vroce 2008 sedma, v letech nasledujicich pfinejhor§im tfeti nejvyssi. V letech
2013 i 2014 CR co do miry investic pfedehnalo jen Estonsko.

Struktura investic v CR je proti priméru za celou EU zna¢né odli$na. Zatimco
investice do staveb pro bydleni se vtuzemsku v letech 2010-2014 podilely
na celkovych investicich v priméru 13,7 % (v béznych cenach), v EU témér
&tvrtinou (24,1 %). Méné vyznamné byly v CR i investice do produktd dusevniho
vlastnictvi (13,1 % vs. 18,4 %). Opacna relace byla naproti tomu patrna u budov a
staveb (v CR v prdméru 29,5 %, v EU 27,6 %), dopravnich prostfedkd a zafizeni
(10,1 % vs. 7,3 %), zejména ale pak u ICT, stroji a zafizeni (33,3 % vs. 22,4 %).
Vzhledem k tomu, ze investice do staveb pro bydleni Ize povazovat za malo
produktivni a napfiklad investice do ICT, stroji a zafizeni naopak za vysoce
produktivni, byla struktura investic v CR v poslednich péti letech oproti priméru

za celou EU — co se tyCe jejich budouciho pfinosu — spise pfiznivejsi.

Graf  Mira investic (tvorba hrubého fixniho Graf  Tvorba hrubého fixniho kapitalu v roce 2014
€. 15 kapitalu/HDP, v %, nominalné) C.16  (yly v %, reéiné)
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2.2.4. Zména zasob

Hodnota ,uskladnénych®
zasob narostla v roce
2014, jak je patrné ze
zmény zasob,

0 5,8 mld. korun
nominalné. Z pohledu
prispévkl ke zméné HDP
se jednalo o jev pozitivni,

...pfiznivé se jevila ale
i struktura zmény zasob

Po razantnim propadu v roce 2013 (-20,9 mid. korun) se hodnota ,uskladnénych*
zasob vlofiském roce jiz zvySila (+5,8 mid. korun). Plyne to ze zmény
zasob v béznych cenach. Z jeji struktury je také patrné, Ze doSlo predevSim
k navySeni zasob materialu (+9,3 mlid. korun) a nedokoncené produkce (+7,9 mid.
korun), méné jiz pak zasob hotovych produktu (+4,5 mid. korun). Protismérné, tedy
ve sméru snizovani hodnoty zasob, plsobil prakticky jen pokles zasob obchodniho
zbozi (-15,7 mid. korun).

Celkové Ize ,naskladiovani“ v roce 2014, pokud je na né&j nahlizeno v kontextech,
vhimat spiSe pozitivné. Posileni hodnoty materialu, ke kterému doslo poprvé
po péti letech, totiz indikuje, ze o¢ekavani vyrobnich podnikl — co se ty€e budouci
poptavky — byla veskrze pozitivni. Navic, pomérné razantni pokles hodnoty z&sob
v obchodnim zboZi, k némuz doslo prakticky poprvé od roku 2009, naznacoval, Zze
oziveni poptavky v roce 2014 bylo ze strany obchodnikll neocekavané, a tedy
pomérné silné.

2.2.5. Bilance zahrani¢niho obchodu

Prebytek zahrani¢niho
obchodu se zbozZim

a sluzbami se v roce 2014
priblizil hranici 300 mid.
korun v béznych cenach,

... a to vyhradné diky
zlepSeni bilance ve zbozi

Graf ¢. 17 Bilance zahrani¢niho obchodu
(v mld. korun, nominalnég)

Bilance zahraniéniho obchodu se zbozim a sluZzbami v bé&Znych cenach rostla
v poslednich &tyfech letech kontinuain&.® V priméru se zvySovala 0 40,9 mid. korun
za rok, ztoho ovSem v letech 2011, 2012 a 2013 spiSe podpriimérné, v roce
2014 naopak vysoce nadpriimérné. Jestlize jeSté vroce 2013 prevySoval vyvoz
zbozi a sluzeb jejich dovoz 0 236,2 mld. korun, v roce 2014 jiz 0 286,3 mid. korun.

Prebytek zahrani¢niho obchodu se zbozim a sluzbami se v roce 2014 pfiblizil
hranici 300 mld. korun pouze diky narlstu pfebytku v obchodé se zbozim, ktery
se proti roku 2013 rozrostl o 64,8 mld. korun. Bilance zahrani¢niho obchodu se
sluzbami se naproti tomu o 14,7 mld. korun zmenSila, a to zejména — jak ukazuji
udaje platebni bilance — v dusledku vysSiho narustu vydaji na cestovni ruch
oproti pfijmim z cestovniho ruchu, ale také vlivem razantnéjSiho rdstu vydaji na
tzv. ostatni podnikatelské sluzby v porovnani s jejich pfijmy (patfi do nich napft.
odborné a manazerské poradenstvi, vyzkum a vyvoj atd.).

Graf €. 18 Zahrani¢ni obchod se zbozim
(yly v %, realné)
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Jestlize se vyvoz zbozi zCR vroce 2014 diky oZiveni poptavky v zahranii
a slabsi koruné zvysil o 9,3 % realné, tedy vyrazné dynamictéji nez v roce
pfedchozim (+0,6 %), potom nartst dovozu zrychlii — vlivem silici domaci
poptavky a rychle rostouciho zpracovatelského priimyslu naroc¢ného na vstupy —
z+0,5 % vroce 2013 dokonce na +9,9 %. Z toho logicky plyne, ze toky zbozi

8 Udaje narodni Gétd, pokud neni uvedeno jinak.
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Zatimco podle HDP se
vykon Ceské ekonomiky
v roce 2014 zvysil

0 2,0 %, podle realného
hrubého doméciho
dlchodu 0 3,2 %

Co do meziro€ni zmény
vyvozu zboZi a sluzeb

v roce 2013 ¢eska
ekonomika mezi zemémi
EU az dvacata ¢tvrta,

v roce 2014 ale uz treti,

...pfitom k markantnimu
posunu v zebfi¢ku

smérem vzhUru pfispéla
pozitivné i slabsi koruna

Silna domaci poptavka

a rychle rostouci
zpracovatelsky primysl
se vyrazné promitly

do objemu dovozu zbozi
a sluzeb. Narostl 0 9,8 %

Graf €. 19 HDP a realny hruby domaci dichod
(yly v %, realné)

v realném vyjadreni se na tak vyznamném narUstu prebytku, ke kterému v roce
2014 doslo, podilet nemohly. Rozdil mezi vyvozem a dovozem zboZi posilil
predevSim diky pfiznivému vyvoji cen, tedy kladnym sménnym relacim. Jejich
efekt byl nejsilngjSi v obchodé se stroji a dopravnimi prostfedky, dale pak
v obchodé s polotovary a také v obchodé s mineralnimi palivy (k pfiznivému
vyvoji cen v zahrani¢nim obchodé& s mineralnimi palivy do$lo pfedevSim vlivem
poklesu ceny ropy na svétovych komoditnich trzich).

Pfiznivy vyvoj cen v zahraniénim obchodé se zbozim, ktery se promital
do dynamického narlstu prebytku zahrani¢niho obchodu se zbozim a potazmo
do pfebytku zahrani¢niho obchodu jako celku, vyrazné zlep3oval vykonnost
tuzemské ekonomiky. PfestoZze v dynamice HDP tyto dodate¢né nominalni zisky,
kterych ekonomika vroce 2014 dosahla, zohlednény nebyly (HDP se vzdy
ocCistuje od vSech cenovych vliv(, tedy i od vyvoje cen v zahrani¢nim obchodé),
v tzv. realném hrubém domacim ddchodu jiz ano. Jestlize se tak vykonnost ceské
ekonomiky v roce 2014 zvysSila podle HDP o rovna 2 %, podle realného hrubého
domaciho dichodu o mnohem vyssi 3,2 %. Disproporce mezi témito ukazateli, ve
smyslu podhodnoceni vyvoje ekonomiky podle HDP, byla nejvétsi za poslednich
dvanact let (v roce 2002 HDP +1,6 %, realny hruby domaci dichod +3,5 %).

Po utlumu tempa ristu vyvozu zboZi a sluzeb z CR vletech 2011 az 2013
(z +14,8 % v roce 2010 pfes +9,3 %, +4,3 % az na nulu v roce 2013) uz v roce
2014 vyvoz narostl rapidné. Navysil se o 8,9 %, po Irsku (+12,6 %) a Recku
(+9,0 %) nejdynamictéji ze vSech zemi EU. To byl vyrazny rozdil proti roku
predchozimu, kdy se tuzemska ekonomika s nulovym narldstem vyvozu zbozi
a sluzeb fadila mezi unijnimi zemémi az ke konci zebficku.

V porovnani s Némeckem (+3,8 %), vysoce vykonnou a pomérné exportné
orientovanou ekonomikou, ale i v porovnani s uhrnem za zemé platici eurem
(+3,8 %) nebo s celou Evropskou unii (+3,7 %) byl vysledek o tempu ristu vyvozu
zbozi a sluzeb z CR za rok 2014 velmi pfiznivy. Bylo vice nez dvojnasobné, coz
ukazovalo, Ze schopnost tuzemskych exportérd uplatnit se na zahrani¢nich trzich
byla v evropském kontextu nadprimérna. Je ovSem nutno poznamenat, Ze na
rozdil od ostatnich exportérd méli tuzemsti specifickou konkurenéni vyhodu. Tou
byla slabsi koruna.

ZvySujici se domaci poptavka, ale také dynamicky rostouci produkce
zpracovatelského primyslu, se spole¢né promitaly do vysSich narokl na dovozy
zbozi a sluzeb do Ceské ekonomiky. Po faktické stagnaci z roku 2013 (+0,1 %)
posilily o 9,8 %. Jejich pFirlstek byl tfeti nejvyssi ze vSech osmadvaceti zemi
Evropské unie, vice narostly dovozy zbozi a sluzeb uz jen do Irska (+13,2 %) a
do Madarska (+10,0 %).

Graf &. 20 Vyvoz zbozi a sluzeb
(y/y v %, realné)
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5 —edliny hruby domaci dichod 15
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Zdroj: CSU (narodni uéty), Eurostat (narodni téty)
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2.3. Nabidkova strana hrubého domaciho produktu

Ruast vykonu ekonomiky
CR v roce 2014, méfeno
hrubou pfidanou
hodnotou, byl vyrazné
vy$§i nez v pojeti HDP, ...

...coz se projevilo i v tom,
Ze zatimco podle HPH jiz
ekonomika pfedkrizovy
rok 2008 prekonala, dle
HDP nikoliv

PrirGstek hrubé pfidané
hodnoty v CR v roce 2014
mezi zemémi EU
nadprdmérny, ...

...a proti EU jako celku
vice nez dvojnasobny

Efektivita pfemény vstupt
na produkt, ktera se
ZlepSuje v obdobich, kdy
se ekonomice nedafi, se
v letech pfiznivych
naopak zhorsuje. Potvrdil

Vykon ekonomiky Ceské republiky — méfeny hrubou pfidanou hodnotou — narostl
vroce 2014 o 2,7 %, tedy vice nez podle HDP (+2,0 %). P¥iCinou disproporce mezi
dynamikou hrubé pfidané hodnoty a HDP byl mimofadny vliv souvisejici s dafovou
optimalizaci obchodnik(i s tabakovymi vyrobky. V poslednim ¢&tvrtleti 2013, vlivem
avizovaného narustu spotfebni dané z tabakovych vyrobkd platného od pocatku roku
2014, se obchodnici témito vyrobky predzasobili. To vedlo knarGstu vybranych
spotfebnich dani (akrualn€) a promitlo se do zlepSeni salda dani z produktt a dotaci
na produkty. Naproti tomu v roce 2014, kdy obchodnici €erpali z pfedzasobeni, vybér
spotfebnich dani logicky klesl a saldo dani z produkt(i a dotaci na produkty se zhorsilo.
Jelikoz do HDP je toto saldo zapocitavano a do hrubé pfidané hodnoty nikoliv,
ve 4. ¢tvrtleti 2013 vykon Ceské ekonomiky méfeny HDP stoupnul vice nez podle hrubé
pfidané hodnoty, avSak v uhmu za cely rok 2014 doSlo k opaku.

Vys$Si nartist hrubé pfidané hodnoty v porovnani s HDP v roce 2014 se podilel na
tom, ze zatimco vykon Ceské ekonomiky méfeny hrubou pfidanou hodnotou
uroven predkrizového roku 2008 jiz pfekonal (byl vy3si o 0,4 %), podle HDP
nikoliv (v porovnani s rokem 2008 byl nizsi 0,2 %).

Jestlize dle HDP posilil vykon ekonomiky CR v roce 2014 mezi zemé&mi EU jen
primérné (14. misto), podle vice vypovidajici hrubé pfidané hodnoty -
nezkreslené nerovnomérnym vybérem dani — narostl nadpriimérné (8. misto).
Rychleji nez v CR stoupla hruba pfidana hodnota jen v Lucembursku (+5,5 %),
v Irsku (+4,4 %), v Madarsku (+3,7 %), v Polsku a ve Slovinsku (shodné +3,2 %)
a také ve Velké Britanii (+3,0 %) a v Litvé (+2,9 %).

V porovnani s Uhrnem za celou EU (+1,3 %) byl rlst ¢eské ekonomiky v roce
2014 vice nez dvojnasobny, proti zemim platicim eurem — kde hruba pfidana
hodnota posilila jen 0 0,9 % — dokonce trojnasobny.

Efektivita pfemény vstupl na produkt se v roce 2014 velmi mirné zhorsila. Plyne to
z podilu mezispotieby na produkci v bézZnych cenach. Zatimco vroce 2013
potfebovala tuzemska ekonomika na vytvofeni jedné stokoruny produkce vstupy
v hodnoté 62,1 korun (napfiklad materialy, polotovary, energie, vyuzité sluzby,
atd.), v loriském roce 62,2 korun. V zasadé se tak potvrdil obecny jev, ze tlak

toirok 2014 na efektivitu pfemény vstup( na produkt — tedy tlak na Gspory ve vyrobnim Fetézci —
stoupa spiSe v letech, kdy se ekonomice nedafi. To bylo typické jiz v roce 2008, kdy
se Ceska ekonomika zacCala potykat s problémy, zejména pak ale v roce 2009 a také
v obou letech dlouhé recese 2012-2013. Naopak v letech, kdy se ekonomice dafi, ma
efektivita pfemény vstupl na produkt tendenci se zhorSovat. Projevovalo se to
v obdobi konjunktury, v letech mirného oZiveni 2010-2011 a také pravé v roce 2014.
Graf ¢. 21 Dlouhodoby vyvoj hrubé pridané Graf €. 22 Hruba pridana hodnota
hodnoty v CR (y/y v %, realng) v jednotlivych zemich EU v roce
2014* (y/y v %, realné)
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Ze tfi nejvétSich odvétvi
ekonomiky CR se hruba
pfidana hodnota v roce
2014 snizila jen v jednom,
a to v ginnostech v oblasti
nemovitosti

VySSi zakazky

ze zahranici i z tuzemska
zvedly hrubou pfidanou
hodnotu zpracovatelského
pramyslu, ...

... silngji rostouci
spotfeba domacnosti
ovlivnila pozitivné vykony
velkoobchodu

a maloobchodu

Stavebnictvi vystoupilo
zrecese, ...

.. navysila se i hruba
pfidana hodnota
primarniho sektoru

K ristu ekonomiky CR
pfispél pozitivné i soubor
tfi odvétvi s pfevahou
vefejného sektoru

Jak je patrmé z ¢lenéni na sekce CZ-NACE, v roce 2014 se hruba pfidana hodnota
sniZila pouze v Sesti odvétvich. To byl pozitivni posun proti roku 2013, kdy klesla
v deseti, ale i v porovnani s rokem 2012, ve kterém se snizila v jedenacti. Pozitivnim
aspektem bylo i to, Ze ze tfech nejvétsich odvétvi Ceské ekonomiky — zpracovatelského
pramyslu, velkoobchodu a maloobchodu, c¢innosti v oblasti nemovitosti se
hruba pfidana hodnota vroce 2014 snizila jen v posledné jmenovaném, a to
piitom pouze mirmné (-0,3 %) a bez negativniho dopadu na celkovou zaméstnanost.

Zpracovatelsky pramysl, jehoz vykon v letech 2012-2013 klesl o v uhrnu o0 5,8 %,
v roce 2014 jiz ozil (+5,5 %), a to jak vlivem rostoucich zakazek v zahranici, tak
diky zvySujicim se zakazkam vtuzemsku. Jak ukazuji podrobnéjsi udaje,
z vyznamnéjSich segmentll se dafilo pfedev§im chemickému pramyslu (CZ-NACE
20), vyrobé pocitacu, elektronickych a optickych pfistroju a zafizeni (CZ-NACE 26),
hutnimu pramyslu (CZ-NACE 24), ale také napfiklad vyrobé elektrickych zafizeni
(CZ-NACE 27). Vykon automobilového prumyslu (CZ-NACE 29) se vlivem
rychlejSiho rustu mezispotfeby nez produkce o 0,7 % zmensSil, avSak nominalné —
kde svaiji roli sehraly i efekty slabsi koruny — 0 18,5 % stoupnul.

Po zpracovatelském priimyslu druhé nejvétsi odvétvi v ekonomice CR, tedy odvétvi
velkoobchodu a maloobchodu, si pfipsalo narlst hrubé pfidané hodnoty o 3,2 %.
Pozitivné se na jeho vykonu podepsala zvysujici se spotfeba domacnosti, ale také
dynamicky narustajici tuzemska poptavka po strojnich investicich. Exporiné
zaméFfenym obchodnikiim napomohlo oZiveni v eurozoné.

Po propadu hrubé pfidané hodnoty stavebnictvi vroce 2011 (-6,7 %) se pokles
vykonnosti tohoto odvétvi v roce nasledujicim zmirnil (-3,1 %), a pfestoze v roce
2013 uz jeho vykon stoupnul (+1,2 %), za potvrzeni ,vystupu zrecese“ se dal
povazovat az rok 2014 (+3,4 %). ZaCaly se obnovovat dfive pozastavené velké
stavby financované z vefejnych zdroja, pfitom narUstajici celkové pfijmy domacnosti
se spolu s jejich optimismem prenasely do vyssi poptavky po stavbach pro bydleni.

Vyvoj v primarnim sektoru byl v roce 2014 z pohledu hrubé pfidané hodnoty pomérné
pfiznivy. V odvétvi zahmujicim zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi vzrostl vykon diky
dobré Urodé zemédélskych plodin a potazmo i sklizni 0 5,9 %, v tézbé a dobyvani se
navysil 07,4 %. Vykon tézby a dobyvani stoupl poprvé za poslednich osm let,
didvodem pfitom byl mirny narust produkce (diky nizké srovnavaci zakladné +1,4 %),
jenz byl doprovazen poklesem mezispotfeby (-2,9 %). V nominalnim vyjadreni, které je
pro téZafe“ zhlediska prerozdéleni hrubé pfidané hodnoty na zisky a nahrady
zaméstnancum podstatnéjsi, se vykon v této ¢asti ekonomiky nicméné o 1,5 % snizil.

Na ristu ¢eské ekonomiky vroce 2014 se velmi mirmé podilel i soubor ffi odvétvi
s pfevahou verejného sektoru, tedy vefejna sprava a obrana (v€. povinného socialniho
zabezpeceni), vzdélavani a odvétvi zdravotni a socialni pé€e. V uhrnu narostla hruba
pfidana hodnota v téchto tfech odvétvich o 0,3 %, tedy stejné jako v pfedeslém roce.

Graf &. 23 Hruba pfidana hodnota v jednotlivych odvétvich v roce 2013 a 2014 (y/y v %, realné)
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2.4. Prispévky ke zméné hrubého domaciho produktu a hrubé pridané

hodnoty

Rust ekonomiky byl v roce
2014 tazen véemi
hlavnimi slozkami domaci
poptavky, ...

... z hlediska strany
nabidky se na ném podilel
pfedevsim zpracovatelsky
pramysl spole¢né

se sluzbami

Graf

Prispévky vydajovych slozek ke zméné
€. 24 HDP* (yly, realné, pfispévky v pb., HDP v %)

Podle rozkladu meziroéni zmény HDP — bez vylou€eni dovozu uréeného pro
konec¢né uziti — k ristu vykonu Ceské ekonomiky v roce 2014 orovna 2 %
prispély pozitivné vSechny hlavni slozky domaci poptavky, a to navic v celku
rovhomérné. Rust mél tedy solidni zaklady. Vydaje na koneCnou spotfebu
domacnosti (v€. vydajli na konecnou spotfebu neziskovych instituci slouzicich
domacnostem) se na ném podilely +0,7 pb., vydaje na kone¢nou spotiebu
vladnich instituci k nému pfispély zhruba polovi¢ni silou (+0,4 pb.). Investice
(tvorba hrubého fixniho kapitélu) pfidaly slusnych +0,5 pb., zmé&na zasob (se
zahrnutim &istého pofizeni cennosti) dokonce +0,6 pb. Zatimco vysledek
zahrani¢niho obchodu se zboZim v realném vyjadfeni se proti roku 2013 témér
nezménil — coz znamena, ZzerlGst hospodarstvi nezrychloval, ale ani
nezpomaloval — bilance zahrani¢niho obchodu se sluZzbami se zhorSila. Byla tak
jedinou slozkou HDP, co se tyCe strany poptavky, ktera puUsobila proti jeho
rastu (-0,2 pb.).

Optikou strany nabidky k rastu ekonomiky v roce 2014, tedy k navySeni celkové
hrubé pfidané hodnoty o 2,7 %, nejvyraznéji pfispélo oziveni zpracovatelského
primyslu (+1,4 pb.). Silné se na jejim rustu podilel také objemové vyznamny
terciarni sektor, tedy segment sdruzujici odvétvi trznich i netrznich sluzeb
(+0,9 pb.). Prispévek ze strany stavebnictvi se zvétsil z +0,1 pb. v roce 2013 na
+0,2 pb., stejnou silou se na rlstu celkové hrubé pfidané hodnoty podilelo i
odvétvi zahrnujici zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi. Primyslova odvétvi mimo
zpracovatelsky pramysl (CZ-NACE B, D, E) pfidala spole¢né +0,1 pb. Na prvni
pohled se tento pfispévek muze zdat slaby, avSak s ohledem na vysledek za rok
2013 - kdy tato odvétvi propadla (t€zba a dobyvani -19,2 %, energetika -7,4 %,
zasobovani vodou a cinnosti souvisejici s odpady -13,8 %) a rdst ekonomiky
brzdila stejnou mérou jako cely zpracovatelsky pramysl (-0,7 pb.) — je tfeba jej
hodnotit spise pozitivné.

Graf
¢.25

Prispévky odvétvi ke zméné hrubé
pridané hodnoty (y/y, realné, pfispévky
v pb., hruba pfidana hodnota v %)
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