Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. aZ 3. &tvrtleti 2017

2. Souhrnna vykonnost

Meziro¢ni riist HDP opét
zrychlil. Mezictvrtletni
dynamika naopak
zmirnila.

Evropské ekonomice se
dafilo. Meziro¢ni rast
zrychlil. Cesko t&zilo

i z uspésSného
ekonomického vyvoje
nejblizSich obchodnich
partnera.

Meziro¢ni rast hrubého domaciho produktu (HDP) ve 3. Ctvrtleti roku 2017 dosahl
50%'". Pokradovalo tak zrychlovani meziro¢ni dynamiky (3,0% a4,7 %
v 1. a 2. &tvrtleti), které od zadatku roku posunuje Cesko mezi nejrychleji rostouci
ekonomiky EU. Zrychleni a kontakt s 5% hranici meziroéniho tempa ristu jsou
vysledkem plsobeni vSech slozek HDP. Kromé domacich vydaju na spotfebu
a stale silného kladného vlivu bilance zahrani€niho obchodu se projevilo meziro¢ni
zrychleni rGstu investi¢nich vydaji. Meziro¢ni rast hrubé pfidané hodnoty (HPH),
reprezentujici nabidkovou stranu ekonomiky, dosahl ve 3. Ctvrtleti 5,1 %.
Mezictvrtletni dynamika se naopak zmirnila. Po vyrazné nadprimérnych tempech
1. poloviny roku (1,5 % a 2,5 %) se HDP v porovnani s 2. &tvrtletim zvysil o 0,5 %.
Meziétvrtletni rlst podpofila spotfeba domacnosti a narlst zasob, mezictvrtletni
snizeni bilance zahrani¢niho obchodu rist naopak zpomalilo. Mezi¢tvrtletni rist
HPH se rovnéz vyrazné zpomalil a dosahl 0,6 %.

Graf €. 1 HDP (objemové indexy, o€isténo o sezénni a kalendaini vlivy, v %)
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Meziro&ni tempo riistu HDP v EU ve 3. &tvrtleti drobné zrychlilo a dosahlo 2,6 %”.
Zrychlovani meziroéni dynamiky probiha jiz od konce roku 2016. Podobné jako
v Cesku se vEU projevovala rostouci spotfeba domacnosti i zvySené investiéni
vydaje. K riistu pfispival i zahraniéni obchod. Ctvrtletni narast &inil 0,6 %. Podobné
jako v predchozich dvou kvartalech meziroéné rostly vSechny ekonomiky v EU.
Nejrychleji mezironé rostly Rumunsko (8,6 %, dosahlo rovnéZz nejvy3siho
mezictvrtletniho pfirGstku — 2,6 %), Malta (7,7 %) a LotySsko (6,2 %). Na opacném
konci ZebfiCku skoncily Dansko (1,3 %, vyrazné zpomaleni oproti pfedchozimu
&tvrtleti a jedind zemé&, kde HDP meziStvrtletng klesl), Recko (1,3 %) a Velka Britanie
(1,5 %, meziro€ni dynamika konstantné zpomaluje jiz od konce roku 2014). Vyrazné
zrychleni meziro€niho rastu zaznamenala némecka ekonomika (2,8 % — zrychleni
00,5p.b. a nejvyssi hodnota od 3. ¢tvrtleti 2011). Dafilo se iostatnim blizkym
partnertim Ceska. Polsko zrychlilo meziroéni rist na 5,2 %, Slovensko doséhlo 3,5 %.
NejvysSi meziro¢ni rist od pocatku roku 2011 mélo i Rakousko (3,5 %).

! Vyvoj HDP, hrubé pfidané hodnoty a jejich slozek je vyjadfen prostfednictvim objemovych indexd (tj. oCistén o zmény cen) a v oCisténi
o sezénni a kalendarni vlivy. Udaje byly zvefejnény 1. 12. 2017 a zrevidované udaje budou publikovany 10. 1. 2018.
% Nedostupna data za Irsko a Lucembursko. Data za Slovensko nejsou oéisténa o kalendani vlivy.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. aZ 3. &tvrtleti 2017

Na rustu se tentokrat
podilely vSechny slozky
HDP.

Pokracoval silny rust
spotfeby domacnosti...

... stale podporované
ristem mezd a platu.

Graf €. 2 HDP (objemové indexy, o€iSténo o sezénni a kalendarni vlivy,
mezirocné v %, prava osa) a indikatory divéry (2005 = 100,
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Pdvod pomérné vysokého meziro¢niho tempa ristu HDP Ize hledat v souCasném
pusobeni jeho jednotlivych slozek. Z ¢asovych fad narodnich uétd vyplyva, ze
v Eeskych podminkach Ize zfidka dosahnout vice nez 3% rustu, aniz by se na ném
podilely vSechny slozky HDP. To je patrné i na grafu &. 3. Ve 3. Ctvrtleti se na
celkem stabilni bazi, kterou jiz tfetim rokem tvofi vydaje na kone¢nou spotiebu
(1,7 p. b.%, ztoho 1,5 p. b. tvofily domacnosti), postavil prispévek posilenych
kapitalovych vydaju (1,8 p. b., tvorba hrubého fixniho kapitalu pfispéla 1,6 p. b.)
i mezironé rostouci bilance zahrani¢niho obchodu (1,5 p. b., oslabeni 0 0,7 p. b.
v porovnani s 1. a 2. ¢tvrtletim).

Celkové vydaje na kone¢nou spotiebu ve 3. &tvrtleti meziro€né vzrostly o 3,4 %.
Dlvodem byl pfedevsim pokracujici silny rlst spotfeby domacnosti (4,4 %, stejné
jako ve 2. ¢tvrtleti). Tu stimuloval pfedevSim silny rist realnych mezd. Ten se
spole¢né s klesajici nezaméstnanosti odrazel v rekordnich hodnotach indikatoru
davéry spottebiteld. Ctvrtletni tempo rlistu vydaji na spotfebu dosahlo 0,7 %
(stejné jako v 1. cGtvrtleti, 00,6 p.b. méné nez ve 2. ¢&tvrtleti). Ruast vydajl
domacnosti se odrazil na vSech typech spotfeby. Obvykle mirné rostouci vydaje na
netrvanlivé statky tak nyni kopiruji rist celkovych vydaji (meziro¢ni rast 3,7 %4)
a pokracuje silny rist spotfeby trvanlivych statkd (9,6 % u stfednédobé spotieby,
6,0 % u dlouhodobé spotfeby). Rist vydaji na spotfebu sluzeb mirné zpomalil
a dosahl 2,5 %. Spotfeba vladnich instituci meziro¢né rostla o0 1,1 %, ale od
zacCatku roku se jeji tempo zpomaluje. To je patrné i na mezi¢tvrtletnich narGstech
— bé&hem 1. &tvrtleti vzrostly vydaje vladnich instituci o 0,3 %, ve 2. ¢tvrtleti jesté
00,1 %, ve 3. kvartalu bylo mezictvrtletni navySeni nulové.

Meziro¢ni rist objemu vyplacenych mezd a platu stejné jako ve 2. tvrtleti prekrodil
80% a dosahl 8,2 %. Pres zrychleni rustu cen statkll spotfebovavanych
domacnostmi je i redlné navySeni pomémné vyrazné (5,7 %°). Rist objemu
vyplacenych mezd byl doprovazen ristem celkové zaméstnanosti o 2,0 %°. To je

3 PFispévky ke zméné HDP po vylou€eni dovozu pro kone¢né uziti.

4 Udaje o spotfeb& domacnosti podle trvanlivosti statkdl nejsou sezénné ogistény.

® Do realného vyjadfeni pfevedeno s vyuzitim deflatoru vydaiti na kone&nou spotfebu domacnosti.
® V pojeti narodnich Uétl1, sezonné oéisténo.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. aZ 3. &tvrtleti 2017

Investi¢ni aktivita
meziro¢né rostla,
mezictvrtletni dynamika
vSak byla nulova.

nejvysSi hodnota od konce roku 2008. Rlst zaméstnanosti ve 3. Ctvrtleti podpofil
predev§im meziro¢ni narlist osob zaméstnanych v obchodé, dopraveé, ubytovani
a pohostinstvi (3,3 %, 41,0 tis. osob). NarUst zaméstnanosti byl jednim z divodi
silného rdstu objemu mezd vyplacenych vtomto odvétvi (9,0 %). Nejsilngji vSak
k meziro€nimu ristu vydélka pfispél zpracovatelsky primysl (8,9 %), kde také doslo
ke zrychleni meziro¢niho tempa rdstu zaméstnanosti (z0,4 % ve 2. ¢tvrtleti na
1,0 %). Vyznamné pusobil i 9,3% rlst objemu vyplacenych mezd a plati v odvétvi
vefejna sprava a obrana, vzdélavani, zdravotni a socialni péce (za soucasného
nardstu zaméstnanosti 0 1,5 %). Objem vyplacenych mezd silné rostl i u ¢innosti
v oblasti nemovitosti (8,9 %, rust zaméstnanosti 3,1 %). Ve srovnani s 1. pololetim
oslabil rdst u informaénich a komunikaénich ¢innosti (7,8 %), pfitom vSak uvedené
odvétvi zaznamenalo nejvysSi narlist zaméstnanosti (4,1 %). Potvrdil se tak trend
niz§i mzdové dynamiky u odvétvi s nejvysSimi pfijmy — plati to i pro penéznictvi
a pojistovnictvi (meziro¢ni rast mzdovych prostfedkll ve 3. Ctvrtleti dosahl 3,9 %).
Slabéji nez v pfedchozich dvou kvartalech rostl objem mezd u profesnich, védeckych
technickych cinnosti (7,7 %). Podobné jako u informacnich €innosti byl zde rist
celkové zaméstnanosti pomérné vysoky (3,6 %). Nejslabsi rist mezd zaznamenalo
stavebnictvi (2,8 %).

Graf €. 3 Prispévky vydajovych slozek k realné zméné HDP* (objemové
indexy, mezirocni rust, pfispévky v p. b., HDP v %)
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Meziro¢ni tempo ristu vydaju na tvorbu hrubého fixniho kapitalu ve 3. Ctvrtleti
mirné zrychlilo a dosahlo 7,5 %. V mezictvrtletnim pohledu se v8ak ukazalo, Ze
znacny narust, ktery investicni aktivita zaznamenala ve 2. ¢tvrtleti (5,7 %), se
neudrZel a objem vydajl setrval na urovni 2. kvartalu. Vécné ¢lenéni vydaju na
tvorbu hrubého fixniho kapitalu’ potvrdilo, Ze investiéni aktivita je v soucasnosti
v rukou domacnosti a podnikd. Potvrzuje to nejen vyrazné meziroéni oziveni
investic do obydli (10,9% meziro¢ni nardst ve 3. Ctvrtleti), které jsou doménou
domacnosti, ale pfedevsim vyvoj investic do ICT a ostatnich stroju a zafizeni, které
jsou nejvetsi investicni polozkou a jejich meziro¢ni rast zrychlil na 7,5 %. Zde
vystupuje jako hlavni investor sektor nefinanénich podnik(, ktery investicemi do
vyrobnich zafizeni ¢astecné fesi nedostatek pracovni sily. Pomérné silna zlstala
i meziro¢ni dynamika investic do dopravnich prostfedkd a zafizeni (7,2 %). Presto,
Ze jiz nedosahuje dvoucifernych temp let 2015 a 2016, jde o stabilniho tahouna

" Data o vécném ¢lenéni tvorby hrubého fixniho kapitalu nejsou sezénné ogisténa.
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Zahrani¢ni obchod opét
dosahl prebytku.

Nabidkova strana
ekonomiky odrazela
rostouci spotfebu.
Patrné to bylo
predevSim u odvétvi
sluzeb.

investic v Cesku. PotiZe tak pretrvavaji jen u ostatnich budov a staveb, které
zahrnuji infrastrukturni projekty a jsou hlavni investi¢ni polozkou vladnich instituci.
Mezirocné se ve 3. Ctvrtleti vydaje na tento ucel zvySily o 1,3 %, ve srovnani
s extrémné nizkou zakladnou roku 2016 jde v8ak o kosmeticky nartst. Urovefi
vydajl‘J8 v prvnich tfech Ctvrtletich roku 2017 zdaleka nepfekraCuje rok 2015 ani
roky pfedchazejici.

Prebytek obchodni bilance (v béznych cenach) dosahl ve 3. Ctvrileti 87,2 mid.
korun® a meziroéné se snizil o 1,1 mld. Na sniZeni prebytku se prakticky stejnou
meérou podilel obchod se zbozim i sluzbami. Pfebytek obchodu se zbozim dosahl
58,5 mld. korun, obchod se sluzbami mél kladné saldo ve vysSi 28,8 mld. Sménné
relace ve 3. Ctvrtleti byly zaporné, v porovnani s pfedchozimi dvéma kvartaly se
v8ak zmirnily a dosahly 99,3 %. Zaporné sménné relace lze pfiCist na vrub
zahrani¢nimu obchodu se zbozim (99,0 %). Sménné relace obchodu se sluzbami
byly kladné a Cinily 100,8 %. Zaporné sménné relace se promitly i do hodnoty
realného hrubého domaciho obchodu. Z néj vyplyva, Ze ztrata ze sménnych relaci
ve 3. Ctvrtleti Cinila 6,1 mld. korun.

Rust hrubé pfidané hodnoty nadale zavisi na zpracovatelském primyslu, ktery diky
meziro¢nimu narlstu ve vysi 7,9 % ve 3. Ctvrtleti pfispél k dynamice HPH 2,1 p. b.
| ostatnim pramyslovym odvétvim se v uvedeném obdobi dafilo, protoZze jejich
pfispévek k ristu dosahl 0,3 p. b., coz je nejvice od pocatku roku 2014. Diky
zrychleni meziro€ni dynamiky pfispéla odvétvi sluzeb k celkovému rastu 2,4 p. b.
Z toho 0,9 p. b. pfispélo odvétvi obchod, doprava, ubytovani a pohostinstvi. Na
0,5 p. b. posilil i pfispévek profesnich, védeckych a technickych ¢innosti. Dafilo se
i informacnim a komunikacnim c&innostem (meziro€ni rast ve 3. Ctvrtleti 5,7 %,
prispévek krastu HPH 0,3 p. b.), penéznictvi a pojistovnictvi (9,0 %, 0,4 p. b.)
i ¢innostem v oblasti nemovitosti (3,3 %, 0,3 p.b.). Rast HPH ve stavebnictvi
i zemédélstvi zpomalil a obé odvétvi k celkovému rustu pfispéla jen 0,1 p. b.

Graf&.4  Prispévky odvétvi k redlné zméné HPH (objemové indexy,
mezirocni prispévky v p. b., HPH v %)
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8V béznych i stalych cenach.

® Podle metodiky étvrtletnich narodnich étd (vyvoz a dovoz v ocenéni FOB/FOB).
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