Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. pololeti 2015

5. Ceny

Meziro¢ni rist celkové
cenové hladiny

v ekonomice s pfichodem
2. Gtvrtleti 2015 dale
zpomalil

Mira inflace, vyjadiena
meziro¢ni zménou indexu
spotrebitelskych cen,
vzrostla z +0,1 %

v 1. ¢tvrtleti 2015

na +0,7 % ve 2. kvartale.
Inflaéni trend vSak
zUstava stale nejisty

Lze soudit, Ze hlavnim
rizikem dal$iho vyvoje
inflace je cena ropy —

v kvétnu letoSniho roku
se barel ropy Brent
obchodoval v praméru
za 64,1 americkych
dolart, do srpna se vSak
jeho cena snizila

na 46,6 dolart

Zména ve vyvoji cen
zeleniny a ovoce, zvySeni
spotfebni dané z cigaret
a docasny rlst ceny ropy.
To jsou tfi klicové faktory
stojici za vy$8im
meziro€nim rustem

cen pro spotfebitele

ve 2. Ctvrtleti

PFiznivéjSi dynamika
spotrebitelskych cen

ve 2. &tvrtleti nejen v CR,
ale i v dalSich
dvaadvaceti zemich Unie

Cena najemného z bytu
stoupa jen pomalu

Celkova cenova hladina v ekonomice se ve 2. Ctvrtleti 2015 zvysila dle implicitniho
deflatoru HDP' meziroéné o 0,7 %. Vzrostla nejen méné nez v 1. Ctvrtleti (+1,3 %),
ale nejpomaleji od 3. kvartalu 2011 (kdy se snizila 0 0,1 %). Co se tyCe jednotlivych
slozek HDP, ceny investic (tvorba hrubého fixniho kapitalu) vzrostly meziro¢né
01,6 %, ceny zboZi a sluzeb — za néz vynakladaji prostfedky vladni instituce —
stouply 0 1,2 %. Ceny produktl,, jeZz nakupuji domacnosti, narostly jen mirné
(+0,4 %). Zatimco sménné relace v zahrani¢nim obchodé se sluZzbami dosahly
stejné jako v predchozim C&tvrtleti pozitivnich hodnot (100,4 %) a pusobily ve sméru
ristu celkové cenové hladiny, sménné relace v zahrani¢nim obchodé se zbozim
byly poprvé za posledni dva a pul roku negativni (99,7 %) a jeji rast zpomalovaly.

Meziro¢ni rlst indexu spotfebitelskych cen, ktery se na pocatku leto$niho roku
pohyboval jen velmi mirné nad nulovou hranici, v dalSich mésicich zrychlil a
vzdalil se ,nebezpelné zo6né deflace”. Jestlize v uhrnu za celé 1. Ctvrtleti 2015
ceny pro spotfebitele vzrostly meziro¢né pouze o 0,1 %, ve 2. kvartale byly vysSi
jiz 0 0,7 %. Jak ukazuji posledni dostupné udaje o vyvoji indexu z prazdninovych
meésicl, inflacni trend vSak zlstava nadale nejisty. Mezirocni pfirGstek
spotiebitelskych cen se opét snizil — v &ervenci klesl na +0,5 % a v srpnu na
+0,3 %. Hrozba deflace, ktera se nad Ceskou ekonomikou vznasela pfedevsim
na pocatku roku, tak jesté zazehnana nebyla.

Za hlavni riziko, které se s dal$im vyvojem inflace v CR poji, Ize povaZovat cenu
ropy na svétovych komoditnich trzich. Zatimco v kvétnu 2015 se barel ropy Brent
obchodoval v priiméru za 64,1 americkych dolar(i a v mezironim srovnani byla
jeho cena nizsi o 41,5 %, v srpnu jeho cena dosahovala uz pouze 46,6 dolar(
a proti stejnému mésici roku 2014 byla niz8i o 54,2 %. Rizikem inflaéniho vyvoje
je vsak i prohlubujici se pokles cen zivocisné vyroby (ktery pfes vyrobni fetézec
zasahuje ceny potravin), ale také pokracujici deflace ve zpracovatelském
primyslu veurozéné (ktera ma& na inflaci v Ceské republice dopad
zprostfedkovany, a to skrze ceny dovozu).

Vys$Si mira inflace ve 2. ¢tvrtleti 2015 v porovnani s 1. kvartalem roku byla dana
tfemi klicovymi faktory. Zaprvé, zménil se vyvoj cen zeleniny a ovoce. Jestlize
v prvnich tfech mésicich roku byla zelenina meziro¢né levné;jsi v praméru o 10,5 %
a ovoce 0 6,4 %, ve 2. Ctvrtleti jiz ceny zeleniny stouply (+6,0 %) a ceny ovoce
taktéz (+4,2 %). Zadruhé, k 1. 12. 2014 doslo ke zvySeni spotfebni dané z cigaret.
S tim, jak byly zasoby cigaret se starSimi kolky rozprodavany (smély se prodavat
jen do konce unora) a nahrazovany novymi, narlistala i cena cigaret (v Uhrnu
za celé 1. ¢tvrtleti 2015 byla poloZka ,tabak® v mezirocnim srovnani drazsi o 5,5 %,
ve 2. kvartale ale uz o 8,8 %). Zatfeti, v prvni poloviné roku doSlo k pfechodnému
obratu ve vyvoji ceny ropy. Zacala stoupat (cena jednoho barelu ropy Brent
narostla zlednovych 47,8 americkych dolarii na kvétnovych 64,1 dolard) a
projevila se ve zmirnéni mezirocniho poklesu cen vydaji za provoz osobnich
dopravnich prostfedkd z -10,2 % na -7,1 % (vydaje za pohonné hmoty jsou
v téchto vydajich zastoupeny vice nez sedmi desetinami).

Meziro&ni zména harmonizovaného indexu spotfebitelskych cen v CR stoupla
znuly v 1. &tvrtleti 2015 na +0,7 % ve 2. kvartéle. V kontextu zemi Evropské unie
se jednalo o posun vyznamny, nikoliv v8ak neobvykly. PfiznivéjSi dynamiku
spotiebitelskych cen ve 2. Ctvrtleti 2015 v porovnani s po¢atkem roku vykazovalo
krom& CR hned dvacet dva zemi, eurozéna i Evropska unie jako celek se
dokonce vymanily z deflace. Zfejmé se v3ak jednalo pouze o do¢asnou zaleZitost,

ropy. A ten nemél, jak jiz bylo ostatné zminéno, dlouhého trvani.

Nizky rust spotfebitelskych cen v Cesku je doprovazen i pomérné slabym
naristem cen najemného z bytu. Je to logické, vzdyt pravé dynamika

' Ogisténo o sezonni a kalendaini vlivy.
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Meziro¢ni pokles cen
pramyslovych vyrobcu
pokracoval i ve 2. tvrtleti
2015. Prestoze v trendu
deflace prohloubila, ...

...mezi samotnym
1. a 2. Ctvrtletim se
zmirnila

Utlum riistu cen vyrobct
dopravnich prostredku

od konce loriského roku
dasledkem

vyprchani efekt( oslabeni
koruny k euru

Nadbytek mléka na trhu
stlacuje jeho ceny.
Zatimco v 1. tvrtleti byly
v meziro¢nim srovnani
nizsi 0 10,5 %,

ve 2. kvartale jiz 0 16,6 %

Rust cen stavebnich praci
zrychluje vlivem vysoké
poptavky po stavebnich
¢innostech ze strany
vefejnych zadavatell

PrirGstek cen producentu
trznich sluzeb se

ve 2. Ctvrtleti 2015
zmenSil

na +0,2 % meziro¢né

Ceny dovozu zbozi, které
v 1. Gtvrtleti 2015 klesly

¢su

spotiebitelskych cen byva v najemnich smlouvach C¢asto zakotvena jako
referencni veliina, podle které jsou najmy upravovany. V 1. ¢tvrtleti 2015 vzrostla
cena najemného z bytu meziro¢né o 1,0 %, ve 2. kvartale o 1,2 %.

Deflace v primyslu trvala ve 2. Ctvrileti 2015 jiz rok a pul. V trendu navic
prohloubila. Zatimco v prvnich tfech &tvrtletich roku 2014 hloubka meziro€niho
poklesu cen pramyslovych vyrobcu c¢inila vzdy jen do jednoho procenta,
v poslednim ¢tvrtleti 2014 a v 1. a 2. kvartdle letodniho roku tuto hranici
pravidelné pfesahovala. Pfi¢ina je nasnadé, v cenach primyslovych vyrobcl se
projevovaly niz&i ceny ropy.

Navzdory trendovému prohloubeni deflace primyslovych vyrobcl byla mezi 1. a
2. Ctvrtletim 2015 patrna zména k lepSimu. Jestlize v 1. Ctvrtleti letoSniho roku
ceny prumyslovych vyrobct klesly v meziro€nim srovnani o 3,3 %, ve 2. kvartale
se hloubka poklesu zmensila o procentni bod na -2,3 %. Slo pfedev§im o
disledek docasného obratu ve vyvoji ceny ropy, ktery zmirnil deflaci v segmentu
vyrobcl koksu a rafinovanych ropnych produktll a v pfipadé producentd
chemickych latek a vyrobk(l. Nepatrné se na mensi deflaci primyslovych vyrobcu
podilel i vyvoj cen producentd napoja (ceny presly z deflace v rast).

Oslabeni koruny k euru, ke kterému doSlo v zavéru roku 2013 (v poslednim
Stvrtleti 2013 ztracela koruna k euru vlivem devizové intervence Ceské narodni
banky meziroéné v primeéru 5,9 %), vyrazné navySilo dynamiku cen vyrobcl
dopravnich prostfedku (tyto produkty se ve velké mife obchoduji v eurech, tudiz
zména kurzu koruny k euru ma na ceny — jeZ jsou denominovany v korunach —
vyrazny dopad). Na konci roku 2014, kdy efekty slabsi koruny vyprchaly, zmenSily
se logicky i pfirastky cen vyrobcll dopravnich prostredku. LetoSni dynamika cen je
tak slaba. V 1. C&tvrtleti ceny vyrobcu dopravnich prostfedkd stouply meziroéné
pouze 0 0,7 %, ve 2. Ctvrtleti dokonce o0 0,1 % klesly.

Ceny zemédélskych vyrobcu stale klesaji, v 1. i 2. Ctvrtleti byly mezirocné nizsi
zhruba o desetinu (-9,3 %; -10,9 %). Za niz&i ceny nez pfed rokem se vykupovala
predevsim rostlinna vyroba (-11,0 %; -11,6 %), zrychlovani poklesu cen vSak bylo
patrné hlavné u zivocisné vyroby (z -7,6 % na -10,3 %). Jednalo se o dlsledek
nadbytku mléka v Evropé&, v némz se promitaly restrikce na dovoz zemédélskych
produktl a potravin do Ruské federace, nelze ale vylou€it, Ze k nadbytku miéka na
trhu pfispélo i zruSeni mlé€nych kvét (vstoupilo v platnost na po¢atku dubna 2015).

Posilujici poptavka po stavebnich &innostech — pfedevdim ze strany vefejného
sektoru, jenz se snazi doCerpat financni prostfedky z fondd Evropské unie — se
promita v nedostatku kapacit stavebnich firem a v tlacich na rlst cen. Jestlize
v uhrnu za cely lofisky rok vzrostly ceny stavebnich praci meziro¢né o 0,5 %,
v 1. Ctvrtleti 2015 jejich rdst zrychlil na +1,0 % a ve 2. Ctvrtleti dokonce na +1,3 %.
Ze ceny tladi vzhlru predevsim vy$si poptavka vefejnych zadavatel(i, doklada
i vyvoj cen podle typu stavebnich dél. Zatimco ceny budov stouply v 1. a 2.
Ctvrtleti 2015 0 0,9 % a 1,1 %, ceny inzenyrskych dél narostly 0 1,1 % a 1,4 %
(z inzenyrskych dél vyznamné rostly pfedevsim ceny tzv. kolejovych drah).

Dezinflace v pfipadé producentl trznich sluzeb pokraduje, a to i presto, Ze
mezirocni pfFirlstek cen se mezi 1. a 2. étvrtletim zmensSil jen nepatrné (z +0,3 %
na +0,2 %). Ceny pozemni a potrubni dopravy klesly ve 2. kvartéle o 1,8 %, dalsi
vyznamné segmenty si pfipsaly stfidmy cenovy rist (architektonické a inzenyrské
sluzby; sluzby v oblasti programovani a poradenstvi; telekomunikaéni sluzby). Co
se tyCe vahové relativné malo vyznamnych, avSak ,ostfe sledovanych® sluzeb
v oblasti zaméstnani (sluzeb pracovnich agentur), cenovy pokles vtomto
segmentu prohloubil z -2,9 % v 1. Ctvrtleti na -7,3 % ve 2. kvartéle. Jakkoli se
nabizi, Zze tento cenovy vyvoj byl vysledkem pfiznivé situace €eskych podniki
odrazejici se v pfesunu agenturnich pracovniki do kmenového stavu, udaje
podnikovych statistik tomu nenasvédCuji. Trzby pracovnich agentur totiz
ve 2. Ctvrtleti narostly meziro&né realné zhruba o pétinu.

Ceny dovozu zboZzi byly v 1. &tvrtleti 2015 v meziro€nim srovnani nizsi o 1,5 %, ve
2. Gtvrtleti ale jiz stagnovaly. VysSSi rlst cen, pfechod z deflace v rUst, popfipadé
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mezirotné 0 1,5 %, uz mirnéjsi deflace byla patrna ve vSech tfidach SITC bez vyjimky, predevSim ale

ve 2. kvartale stagnovaly, v pfipadé mineralnich paliv. Jestlize jesté v 1. Gtvrtleti byly ceny dovozu mineralnich
paliv meziroéné nizSi o rovnych 25 %, ve 2. Ctvrileti ceny téchto komodit proti
stejnému obdobi pfedchoziho roku ztracely 19,5 %. Pokud vezmeme v potaz, ze
kurz koruny k americkému dolaru byl v 1. &tvrtleti mezirocné slabsi v priméru
022,5 % a ve 2. kvartale v priméru o 23,8 %, je patrné, Ze zmirnéni poklesu
dovoznich cen mineralnich paliv Ize pficitat pfedevSim pohybu v cené ropy.

...deflace na stran& Pokles cen na strané vyvozu zbozi pretrval a také jeho hloubka zlstala stejna.

vyvozu vsak pretrvala. .. V 1. i 2. &tvrtleti byly ceny mezirodné niz&i o pul procenta. Za ceny pod Grovni
loriského roku se ve 2. ¢tvrtleti 2015 do zahraniéi vyvazely polotovary (-0,6 %) a
chemikalie (-1,5 %), z objemové méné vyznamnych komodit pak ale i napfiklad
mineralni paliva, potraviny a ziva zvifata ¢&i ostatni suroviny. Ceny
nejvyznamnéjSiho zbozi na strané vyvozu, tedy stroji a dopravnich prostfedk(
(tvofi dlouhodobé vice nez polovinu celkového vyvozu zbozi z CR), vzrostly jen
mirné (+0,6 %).

.- @ smenné relace byly Pokles cen vyvozu zboZi ve spojeni se stagnaci cen dovozu, k némuz ve
Rogativn POPIVE PO devitl 2. &tvrtleti doslo, vyustil v zaporné sménné relace (99,5 %). Do negativnich
hodnot se dostaly poprvé za posledni dva pal roku.

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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