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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. &tvrtleti 2017

1. Shrnuti

Ruast ¢eské ekonomiky se po zpomalovani v pribéhu minulého roku opét zrychlil. Hruby domaci produkt
(HDP)1 v 1. Ctvrtleti meziroéné vzrostl 0 2,9 %. Oziveni ristu bylo podporeno pfedevsim nadpramérnymi
vysledky zahrani¢niho obchodu. Ceskd ekonomika tak tézila z ekonomického vyvoje v Evropé.
Pokracoval i rlist spotfeby domacnosti. Po stagnaci v minulém pulroce opét vzrostly vydaje na spotiebu
vladnich instituci. Meziro¢ni dynamika HDP byla tlumena pokradujicim meziroénim poklesem vydajd
na tvorbu hrubého fixniho kapitalu.

Hruba pfidana hodnota (HPH) rostla podobné jako v letech 2015 i 2016 mirné niz§imi tempy nez HDP
V 1. ¢tvrtleti posilila meziroéné o 2,5 %. K ristu HPH nadale vyrazné pfispival zpracovatelsky primysl
(pFispévek +1,1 p.b.), vétsi vliv vdak mél v ahrnu sektor sluzeb (+1,3 p.b.). Sluzby tahly na pocatku roku
pfedevSim informacni a komunikagni &innosti a cinnosti v oblasti nemovitosti. Vyraznéjsi ozivéni
terciarniho sektoru dokumentuje i silny rist trzeb za prodej nepotravinarského zbozi (+8,8 %), jenz byl
podobné jako v celém segmentu trznich sluzeb nejvyssi od konce roku 2007.

Diky vyraznému prebytku bilance se zboZim a sluzbami dosahla Ceska republika kladného salda
platebni bilance i v 1. &tvrtleti 2017. Hodnota exportu dle narodniho pojeti statistiky zahrani¢niho
obchodu dosahla 898,0 mid. korun a $lo o nejlepsi Ctvrtletni vysledek v historii. Opét zrychlil export
motorovych vozidel a zvysil se i jejich podil na celkovém vyvozu. Vysledky vyvozu chemickych vyrobki
ukazuji na Uplné zotaveni po vypadku zpUsobeném havariemi vyznamnych vyrobnich zafizeni. Vzrostl
dovoz, na jehoz nominalni hodnoté se projevil meziro¢ni rist cen ropy

V 1. Gtvrtleti rostla vétsina sledovanych cenovych indext. Na cenovém vyvoji se podepsalo meziro¢ni
zvy$eni cen ropy i zrychleny rlst cen potravin. PredevS§im kvali témto faktorm meziroéni riist
spotiebitelskych cen prekonal Uroven inflaéniho cile. Pokracoval rlst cen nemovitosti zplsobeny
nesouladem nabidky a poptavky a snahou o pofizeni nemovitosti pfed zaCatkem platnosti omezeni
poskytovani hypoték. Po tfech letech poklesu se zadaly meziroéné zvySovat ceny primyslovych
vyrobcll a propad se zastavil i u cen zemédélskych vyrobctl. Rlst cen dovozu prekonal oziveni
cenového narlstu vyvozu, a tak Cesko v 1. &tvrtleti dosahovalo zapornych smé&nnych relaci.

Nastaveni ménové politiky se v 1. Ctvrtleti 2017 neménilo, pfesto se projevilo oCekavané ukonceni
rezimu kurzovych intervenci, pfedevS§im na trhu s vladnimi dluhopisy. Neménily se mezibankovni
arokové sazby, coZ se promitlo hlavné v nizkém drogeni vkladi. Uvérové podminky byly nadale
uvolnéné, presto dochazelo k mirnému riistu nékterych sazeb (hlavné u podnikatelskych uvér(). Rostly
sazby na hypotecnich Uvérech, naopak zleviiovaly se pUj¢ky na spotiebu.

Na trhu prace nadale previladaly pozitivni tendence. Tempo rlistu celkové zaméstnanosti? vyrazné
nepolevovalo, meziroéné mélo prace o 1,5 % lidi vice, mezictvrtletni rist Cinil 0,6 %. Tézisté tvorby
pracovnich mist se presunulo do sluzeb, celkovy pocet pracovnik(l ve stavebnictvi se jiz nesnizoval.
Podobné jako vroce 2016 pfispély krdstu pocétu pracovnikll i sebezaméstnani. Pocet volnych
pracovnich mist evidovanych ufady prace (UP) dosahl na konci bfezna historického rekordu, silna ristova
dynamika pokraCovala i v nasledujicich jarnich mésicich. MozZnost uplatnéni se meziro¢né zlepsila
uchaze¢lm o praci ve vSech kvalifikacnich tfidach, nejvice nekvalifikovanym a pomocnym pracovnikim.
To se promitlo do dalSi redukce obecné miry nezaméstnanosti osob ve véku 15-64 let (v bfeznu
dle sezonné ocisténych udaju 3,4 %) i vyznamnéjSiho poklesu nezaméstnanosti osob se zakladnim
vzdélanim. Dobra finanéni situace podnikd i silici obtize pfi hledani novych pracovniki tlacily na dalsi
zvySovani mezd. Prestoze rlst nominalnich mezd (+5,3 %) byl 1. étvrtleti nejvy$si od konce roku 2008,
realné se mzdy navysily jiZ jen 0 2,8 %, tedy slabsim tempem nez na pocatku lofiského roku.

Statni rozpocCet (SR) vykazal za 1. Ctvrtleti mirné kladné saldo (4,7 mid. korun). V kontextu stejnych
obdobi roku $lo o nejslabsi vysledek za poslednich pét let. Pfijmy i vydaje SR byly podobné jako v celém
predeslém roce vyrazné ovlivnény nepravidelnostmi v ¢erpani prostiedkl(l z rozpoétu EU. Kapitalové
vydaje Cinily pouze 6,2 mid. korun (meziro€né o dvé tfetiny méné) a na vSech vydajich SR se podilely
2,1 %. V prijmech SR se nadale pozitivné projevoval vliv hospodaiského rlstu, a to prfedevsim u prfimych
dani ¢i DPH. Velmi dobra kondice pracovniho trhu se odrazela v ristu vybéru pojistného na socialni
zabezpedeni, jehoz tempo (+6,6 %) bylo nejvyssi za poslednich devét let. Diichodovy Gcet tak zlstal
podobné jako v predchozich tfech letech jen v mirnéj$im deficitu, a to navzdory vyznamnému riistu vydajli
na diichody (+5,4 %). Navyseni statniho dluhu béhem 1. ¢tvrtleti (o 11 %) souviselo se specifickou situaci
na dluhopisovém trhu odrazejici oekavani bliziciho se ukon€eni rezimu devizovych intervenci.

! Data o HDP, hrubé pfidané hodnoté a jejich sloZkach jsou vyjadfena ve stalych cenach a v ocisténi o sezénni a kalendarni vlivy.
2 Sezonné odisténé Gdaje v pojeti narodnich G¢ta.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. &tvrtleti 2017

2. Souhrnna vykonnost

Hruby domaci produkt
v uplynulém ¢&tvrtleti
meziroéné vzrostl
02,9 %.

Mezictvrtletni dynamika
se znacéné zrychlila.
PrirGstek HDP oproti
predchozimu ctvrtleti
¢inil 1,3 %.

V ramci EU byl Eesky
hospodarsky rast
nadpramérny, predev$im
ten Ctvrtletni.

Meziroc¢ni narlst hrubého domaciho produktu (HDP) v 1. &tvrtleti roku 2017 ¢inil 2,9
%°. Po mirmném zpomaleni hospodarského rlstu v druhé poloviné roku 2016
se dynamika ekonomického vyvoje oZivila. Rlst HDP nedosahoval vyse, kterou mél
vroce 2015, pfesto byla dynamika nékterych vydajovych slozek blizka tomuto
vyjime¢né uspésnému obdobi. Spotfeba domacnosti, kterda tahla rdst v minulém
roce, neztratila na vyznamu ani v 1. ¢tvrtleti 2017. Druhym pilifem meziro¢niho rlstu
se stala bilance zahrani¢niho obchodu. Jedinym faktorem, ktery brzdil rychlejsi
meziro¢ni rlst, byla tvorba kapitalu, jejiz pokles byl zplsoben vys$si srovnavaci
zakladnou loriského roku. Hruba pfidana hodnota (HPH) mezirocné vzrostla 0 2,5 %.

Mezictvrtletni dynamika rGstu byla vyrazné silnéjSi nez na konci roku 2016.
V 1. Etvrtleti 2017 byl HDP o 1,3 % vySSi nez v pfedchozim kvartalu, coz je
nejvy$si hodnota od 2. ¢tvrtleti roku 2015. Vysoky mezictvrtletni rist byl podporen
meziétvrtletnim ozivenim investi¢ni aktivity i stabilnim rdstem vydaji na celkovou
spotiebu, ve kterych se projevil meziétvrtletni nartst viadni spotieby.

Ceska republika z hlediska meziroéniho riistu pohybovala nad primérem EU.
Meziro&ni nartist HDP v EU ¢inil 2,1 %*. Naopak oziveni meziétvrtletni dynamiky
Cesko posunulo témé&f k vrcholu mezi evropskymi zemémi. Tempo meziétvrtletniho
rastu vEU dosahlo 0,6 %, stadle v8ak bylo mén& nez poloviéni oproti CR.
Nejvy$siho meziro¢niho rdstu dosahlo Rumunsko (5,6 %), Slovinsko (5,0 %)
a Polsko (4,2 %). Mezi nejrychleji rostoucimi ekonomikami je vétSina zastupcl
.nhovych* statll Unie, u kterych letos doznél vliv propadu kapitalovych vydajl
z minulého roku. Hospodarsky rlst u vétsiny z nich v 1. étvrtleti 2017 zrychlil oproti
minulému roku. Nejpomalej$i mezirogni rist byl v Recku (0,4 %), Francii (1,0 %)
a ltalii (1,2 %). Némecka ekonomika, jejiz prosperita je kli¢ova pro ¢esky export,
se drzela na stabilni riistové trajektorii (1,7 %).

Graf &. 1 HDP (objemové indexy, o€iSténo o sezédnni a kalendaini vlivy, v %)
6

2
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CR meziroéni zména B EU28 mezirocni zména
=CR meziétvrtletni zména =EU28 mezictvrtletni zména

Zdroj: CSU, Eurostat

8 Vyvoj HDP, hrubé pfidané hodnoty a jejich slozek je vyjadien prostiednictvim objemovych indext (1. o¢i§tén o zmény cen) a v ocisténi
o sezoénni a kalendarni vlivy. Udaje byly zvefejnény 2. 6. 2017 a zrevidované Udaje budou publikovany 30. 6. 2017.
4 Nedostupna data za Irsko a Lucembursko. Data za Slovensko nejsou o€isténa o kalendarni vlivy.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. &tvrtleti 2017

RuUst HDP byl tazen
kombinaci rostouci
doméci i zahrani¢ni
poptavky. Pretrvavalo
negativni pdsobeni
vydajli na tvorbu
hrubého fixniho kapitalu.

Vydaje na spotfebu
domacnosti rostly
iv1. Ctvrtleti a vyrazné
tahly rast HDP.

Zrychlil se rist objemu
vyplacenych mezd

a plat.

Vyrazné se na tom
podepsal zpracovatelsky
pramysl.

Graf €. 2 HDP (objemové indexy, oCisténo o sezénni a kalendarni vlivy,
meziroéné v %, prava osa) a indikatory divéry (2005=100, leva osa)
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Jak bylo zminéno vySe, vydaje na kone¢nou spotfebu domacnosti zlstavaly
dllezitym tahounem hospodarského ristu i v 1. étvrtleti. Pfesto jejich tloha nebyla
tak silnd jako v predchozim pllroce. Prispévek spotieby domacnosti
k meziro&nimu rastu HDP® &inil 1,0 p.b. a oproti pfedchozimu C&tvrtleti se snizil
00,4 p.b. (za soucasného zrychleni ristu HDP o 1 p.b.). Chybéjici pFispévek
spotifeby domacnosti byl ¢aste¢né nahrazen rlstem viadni spotreby. Jeji prispévek
k ristu HDP dosahl 0,5 p.b. Klicovou roli v posileni hospodarského rlstu méla
bilance zahrani¢niho obchodu. Jeji prispévek k ristu v 1. étvrtleti 2017 ¢inil 1,7 p.b.
Vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu, které vyrazné brzdily rist v minulych
tfech Ctvrtletich, mezironé opét klesly, propad se v8ak zmirnil. Jejich pfispévek
k ristu HDP ¢&inil -0,2 p.b. V meziroénim srovnani se totiz projevila vy$si
srovnavaci zakladna 1. Ctvrtleti 2016, ve kterém jeSté doznivalo doclerpavani
evropskych dotaci z minulého programového obdobi.

Vydaje na kone¢nou spotfebu domacnosti v 1. &tvrtleti roku 2017 vzrostly 0 2,8 %.
Po mirném zpomaleni v minulém &tvrtleti se opét zrychlilo meziro¢ni tempo riistu
vydajli na spotfebu prfedmétl dlouhodobé spotieby na 6,6 % (domaci pojeti,
bez sezonniho ocisténi). Pfedméty stfednédobé spotieby, na néz domacnosti
zvySily vydaje v zavéru minulého roku, si udrzely pomérné silné tempo rlstu
iv1. Cturtleti (6,2 %). Nejvétsi podil na spotfebé domacnosti maji vdak predméty
kratkodobé spotieby. Vydaje na né vzrostly o 3,4 %.

Objem vyplacenych mezd aplatd v 1. C&tvrtleti meziroéné vzrostl o 6,7 %
a na zrychlujicim se tempu rlistu se neprojevila ani vysoka srovnavaci zakladna
minulého roku. Vzhledem k meziroénimu nardstu celkové zaméstnanosti o 1,5 %°
se nominalni rlist objemu vyplacenych mezd pielil do narlstu pfijmd. V redlném
vyjadieni se objem mezd aplati zvysil o 3,8 %’. Rozdil mezi nominalnim
a realnym rlstem byl tak nejvy$si od 4. Ctvrtleti roku 2008. Na celkovém ristu
mezd a platd se projevilo predev§im zrychleni jejich tempa rdstu
ve zpracovatelském primyslu (6,9 %, vyrazné ovlivnéno vyplacenim mimoradnych

> Prispévky ke zméné HDP po vylou€eni dovozu pro konec¢né uziti.
Y pojeti narodnich Uctd, sezdénné ogisténo.
Do reélného vyjadieni pfevedeno s vyuzitim deflatoru vydajd na koneénou spotiebu domacnosti.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. &tvrtleti 2017

Vydaje na spotfebu
vladnich instituci po
dvou Ctvrtletich
stagnace opét vzrostly.

Meziro¢ni propad vydajl
na tvorbu hrubého
fixniho kapitalu

se zmirnuje

Vzrostly investice do
ICT, ostatnich stroju

a zafizeni a zbranovych
systéma.

Zahrani¢nimu obchodu
se dafilo, coz se
promitlo i do pfebytku

bonusl v 1. &tvrtleti), ktery zaméstnava nejvice osob. Vyrazné narostl objem
vyplacenych mezd v odvétvi informacnich a komunikacnich ¢innosti (9,8 %
pfi souc¢asném narlstu zaméstnanosti o 4,3 %) i Cinnosti v oblasti nemovitosti
(6,0 %). Pokracoval silny rist objemu vyplacenych mezd a plat ve verejné sprave
a obrané (7,2 %). Konjunktura ale i dalSi faktory se projevily v odvétvi obchod,
doprava, ubytovani a pohostinstvi (6,6 %), Caste¢né& i u zemédélstvi, lesnictvi
a rybarstvi (2,8 %). | pfes nepfiznivou situaci ve stavebnictvi zrychlil rist objemu
vyplacenych mezd v tomto odvétvi 0 2,8 %.

Po Utlumu v minulém palroce (0,8 % a 0,1 % ve 3. a 4. Ctvrtleti) se opét zrychlilo
meziro¢ni tempo rlstu vydaji na spotfebu vladnich instituci (dosahlo 2,4 %).
Mezictvrtletni narist cinil 1,4 %, coz je netypické pro 1. Ctvrtleti. Obvykle v tomto
kvartalu vliddni vydaje stagnuji. Naposledy podobné silné rostly v 1. &tvrtleti roku 2013.

Graf €. 3 Prispévky vydajovych slozek k realné zméné HDP*
(objemové indexy, meziro¢ni rlist, pfispévky v p.b., HDP v %)
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Vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu byly v 1. &tvrtleti 2017 mezirocné nizsi
00,6 %. Propad, ktery zacal ve 2. Ctvrileti 2016, se vSak zmirfoval a nyni
se do meziro¢niho nardstu promitlo hlavné srovnani s 1. ¢tvrtletim minulého roku,
ve kterém byla investi¢ni aktivita je$té vysoka. To potvrzuje i mezictvrtletni narlst
03,6 %. Z hlediska vécného Clenéni tvorby hrubého fixniho kapitalu pokracoval
propad investic do ostatnich staveb, které zahrnuji velké infrastrukturni projekty
(meziro&ni pokles 0 10,7 %).

Ostatni investi¢ni kategorie si pfipsaly meziro¢ni narlsty. Dullezité pro oziveni
investi¢éni aktivity byly investice do kategorie ICT, ostatnich stroji a zafizeni
a zbraniovych systém(, které jsou objemové nejvy$Si polozkou a vzrostly
v 1. Ctvrtleti 0 6,9 %. Zrychlilo jiz v minulém roce vyrazné tempo rlstu investic
do dopravnich prostiedkl (16,6 %). Stfidméj$i meziro¢ni tempo rdstu v porovnani
s pfedchozim ¢&tvrtletim mély investice do obydli (4,6 %) a oslabil rlst tvorby
hrubého fixniho kapitalu prostrednictvim produktt dusevniho vlastnictvi (1,3 %).

Prebytek bilance zahrani¢niho obchodu (v bé&Zznych cenach) dosahl v 1. Ctvrtleti
86,0 mld. korun® a prebytek stejného obdobi minulého roku byl pfekonan o 2,0 mid.

& Podle metodiky ¢tvrtletnich narodnich Géth (vyvoz a dovoz v ocenéni FOB/FOB)

¢su
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obchodni bilance.

Sménné relace byly
zaporné. Stal za tim
obchod se zbozim,
nebot sménné relace
obchodu se sluzbami
byly kladné.

Zpracovatelsky priimysl
stale vyrazné pfispiva
k rGstu hrubé pfidané
hodnoty, tentokrat

v tandemu s vyraznym
rlstem sluzeb.

Stavebnictvi se opét
meziroéné pokleslo

a bylo jedinym odvétvim,

které brzdilo rist HPH.

korun. VétSinu pfebytku tvofilo kladné saldo obchodu se zboZim, které dosahlo
60,9 mid. korun a oproti 1. ¢tvrtleti roku 2016 se snizilo o 2,8 mld. korun. Rist
celkového prebytku byl podpofen meziro€nim zvySenim kladného salda obchodu
se sluzbami, které v 1. &tvrtleti letoSniho roku dosahlo 25,1 mid. korun.

Sménné relace dosahly v 1. &tvrtleti 2017 hodnoty 98,3 % a oproti pfedchozimu
Ctvrtleti se snizily. Zaporné sménné relace mély svij plvod v rychlej§im cenovém
ristu dovazeného zbozi. Ackoli u vyvozu i dovozu doslo poprvé po osmi Gtvrtletich
k meziro¢nimu zvy$eni cen, rlst cen importovaného zbozi byl rychlejsi a vysledné
sménné relace obchodu se zbozim dosahly 97,9 %. Celkové sménné relace byly
korigovany mirné vzhlru kladnymi relacemi obchodu se sluzbami (100,3 %).
Zaporné sménné relace se promitly i do hodnoty realného hrubého domaciho
dichodu (RHDD), ktera v 1. &tvrtleti meziroéné vzrostla 02,3 %. Rozdil mezi
RHDD a HDP ¢&inil -12,2 mld. korun, coz je nejvyrazné&jsi ztrata ze smé&nnych relaci
od 1. &tvrtleti roku 2011.

Rust hrubé pridané hodnoty byl opét silné podpoien zpracovatelskym primyslem.
V 1. Ctrtleti riist jeho pridané hodnoty ¢inil 3,9 % a v porovnani s predchozim
rokem se mirné zpomalil. | jeho pfispévek k rlistu HPH se oproti pfedchozimu
Ctvrtleti o 0,1 p.b. snizil a dosahl 1,1 p.b. Nejvyraznéji tak k rlistu HPH pfispéla
odvétvi sluzeb, jejichz pfispévek Cinil 1,3 p.b. Nejsilngji pfispély Cinnosti v oblasti
nemovitosti (0,3 p.b.), jejichz meziro¢ni rist vtomto &tvrtleti zrychlil na 4,0 %
a jsou tretim rokem vyznamnym pfispévatelem k rlistu HPH. Po dvou &tvrtletich
stagnace se ozivil rist HPH informacénich a komunikaénich ¢innosti (4,7 %), které
pfispély k celkovému rGstu HPH 0,2 p.b. Podobny byl i pfispévek odvétvi
s dominanci statu. Ostatni priimyslova odvétvi pfispéla k rlistu HPH 0,1 p.b.

Graf €. 4 Prispévky odvétvi k realné zméné HPH
(objemové indexy, meziro¢ni pfispévky v p.b., HPH v %)
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Stavebnictvi

Sluzby (CZ-NACE G az U)

Hruba pfidana hodnota celkem

Zdroj: CSU

Jedinym odvétvim, které brzdilo rist HPH bylo stavebnictvi. Jeho hruba pridana
hodnota v 1. Ctvrtleti meziroéné klesla o 4,9 %. Pokles se v porovnani s uhrnem
pfedchoziho roku zmirnil a &astené se do né&j promitla srovnavaci zakladna
1. Ctvrtleti loriského roku, ve kterém se jesté projevoval vliv evropskych fondl. Tyto
faktory vedly k negativnimu pfispévku k riistu HPH ve vysi -0,3 p.b.
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3. Vykonnost odvétvi

Tempo rastu HPH na
pocatku roku

v mezictvrtletnim
vyjadreni vyrazné
zrychlilo.

Vykon pramyslu

v 1. Ctvrtleti posilil, jeho
produkce vzrostla nejvice
od 3. &tvrtleti 2015.

Zatimco na poc&atku
loriského roku
rozhodovaly o kladném
vysledku priimyslu
prakticky jen vyroba
dopravnich prostredku
(v€. navazujicich
odvétvi), letos jiz z rdstu
profitovala témér
vSechna odvétvi.

Rostouci zahraniéni

i tuzemska poptavka
vedly k pokoreni dal$iho
rekordu poctu
vyrobenych osobnich
automobill.

Po obratu na sklonku
lonského roku pokracoval
rist produkce

v chemickém pramyslu

i energetice.

Svizny rlst nabytkarského
primyslu trvajici od konce
recese pretrvaval...

Hruba piidana hodnota (HPH)® ve vSech odvétvich ekonomiky posilila v 1. &tvrtleti
meziroéné 2,5 %, podobné jako v prvni poloviné pfedeslého roku. V mezi¢tvrtletnim
vyjadieni HPH zrychlila o silnych 1,3 % a pokracovala rlstu jiz poSestnacté v fadé
(v Uhrnu za toto obdobi vzrostl vykon vSech odvétvi o 12,2 %). SilngjSiho vykonu
dosahla vSechna hlavni odvétvi ekonomiky vyjma stavebnictvi, jehoz HPH byla
mezirocné o 4,9 % slabsi (mezikvartalné vSak jiz odvétvi rostlo a nepfiznivy vyvoj
z pfedchozich péti ¢tvrtleti tak byl zastaven). Nejdynamictéji se letos stejné jako po
cely lonsky rok navySovala HPH vodvétvi zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi
(v 1. Ctvrtleti 0 8,1 %).

Vykon priimyslu (dle indexu primyslové produkce)10 v 1. Ctvrtleti mezirocné posilil
04,9 % (bez otidténi o kalendaini viivy dokonce o 7,5 %)'' a vrétil se tak k silné
dynamice z let 2014 i 2015. V mezi¢tvrtletnim pohledu vzrostl o vyraznych 3,2 %, coz
bylo nejvice od konce roku 2014. Za témito vysledky stéla dobra ekonomicka situace
v hlavnich exportnich teritoriich doplnéna i silici tuzemskou poptavkou. Primysl tahla
vzhiru, jak jiz byva v obdobi ekonomického ristu v CR zvykem, prfedev§im vyroba
motorovych vozidel. Ta pfispéla k celkovému ristu priimyslové produkce témér ze
40 %. Dalsich bezmala 20 % pfidaly v uhrnu k riistu nejblizsi subdodavatelské obory —
vyroba elektrickych zafizeni i vyroba pryZovych a plastovych vyrobk(. Zatimco na
pocatku loriského roku stal vykon prlmyslu prakticky jen na vyrobé dopravnich
prostfedki (v€. navazujicich odvétvi), leto$ni rlist produkce prostupoval témér vsemi
primyslovymi odvétvimi. Projevil se efekt plného obnoveni vyrobnich kapacit
chemického prlmyslu i energetiky. K rlistu se po lofiské stagnaci vratil také vahové
vyznamny potravinarsky primysl (+2,4 %). Z viny mirného celoevropského ozZiveni
v odvétvi profitovalo hutnictvi a slévarenstvi (+3,4 %). Naopak dlouhodobé nepfizniva
situace nadale pretrvavala v tézbé& a dobyvani, byt ceny nékterych surovin (napf.
koksovatelné uhli) jiz prestaly klesat'?. Produkce t&Zebniho priimyslu byla meziro¢né
04,7 % nizsi, v mezictvrtletnim vyjadreni se vSak letos jeji pokles zastavil.

Vyroba motorovych vozidel, tvofici bezmala ¢tvrtinu celkové priimyslové produkce, se
po mirném zvolnéni riistu v druhé poloviné roku 2016 v leto$nim 1. &tvrtleti opét vratila
k dvoucifernym templm (+10,7 % meziro¢né). Souviselo to predev§im se silnym
ristem trzeb z pfimého vyvozu (o S$estinu). Rekordni hodnoty dosahlo i fyzické
mnozstvi vyrobenych osobnich automobilti™®. Naopak produkce ve vyrobé ostatnich
(zejména kolejovych) dopravnich prostfedk(l, jez ma volatiingj$i charakter, oslabila
ovice nez osminu. Zaznamenala tak spole¢né s piedeSlym Ctvrtletim nejhorSi
vysledek od konce roku 2012. V pozadi stala silngjSi redukce tuzemské poptavky.
Vyrazné se daiilo proexportni tvorbé pocitacil, elektronickych a optickych pfistrojl
(+7,5 %, za cely lorfisky rok +3,9 %). Zrychlil i vykon vahové vyznamného a vnitiné
diverzifikovaného odvétvi strojirenstvi (na 5,1 %, nejlepsi vysledek v ramci 1. Ctvrtleti
za poslednich pét let). NavySeni vyrobnich kapacit i relativné chladng&jdi zima se
odrazily ve vy&Si produkci energetiky (0 4,3 %). Spole¢né s pfedeSlym Ctvrtletim
(+7,3 %) 8lo o nejlepSi meziro€ni vysledek od 3. Ctvrtleti 2010. Diky tomu se vykon
energetiky letos dorovnal trovni z konce posledni recese (1. &tvrtleti 2013)™.

Produkce se navySovala i ve vétSiné vahové méné vyznamnych priimyslovych
odveétvi. V nabytkarstvi vzrostla za posledni Ctyfi roky o 23 % (o 2 p.b. vice nez
v celém zpracovatelském primyslu). Od konce posledni recese se daifi

o Udaje o HPH jsou vyjadreny ve stalych cenach a v ogisténi o sezonni a kalendarni vlivy.
® Zahrnuta odvétvi: TéZba a dobyvani, Zpracovatelsky prlimysl, Energetika. V8echna meziro¢ni tempa produkce (na Udrovni
odvétvovych sekci i oddill) jsou ocisténa o kalendarni vlivy.

1

Silné tempo bylo ovlivnéno vy$§im poctem pracovnich dni (o 3 vice nez ve stejném obdobi lofiského roku). Vyrazny rozdil mezi

ocisténou a neocisténou produkci se ve stejném sméru pldsobeni i s obdobnou intenzitou objevil i ve 2. ¢tvrtleti 2016.
"2 0O rostoucich cenach surovin vypovidaji také nominalni trzby podnikl v téZbé a dobyvani. Ty v 1. &tvrtleti 2017 poprvé po dvanacti
Ctvrtletich zastavily propad. Jejich meziro€ni tempo (+12,2 %) bylo zaroven nejvyssi od 3. Ctvrtleti 2010. V naturalnim vyjadreni vSak

redukce tézby pokracovala.

"® Podle udajii Sdruzeni automobilového primyslu bylo v Cesku b&hem prvnich tfech mésicii roku vyrobeno 387 tis. osobnich
automobilll, meziro¢né o 10,7 % vice. Dafilo se i vétsiné vyrobcl ostatnich druhi motorovych vozidel.

'* Obdobnou vysi produkce jako na konci posledni recese letos vykazal také odvétvovy oddil Oprava a instalace stroju a zafizeni.
V$echny ostatni obory zpracovatelského prlimyslu tuto uroven jiz prekonaly — nejvice Vyroba motorovych vozidel (o 66 %) a Vyroba
pocitacu, elektronickych a optickych pfistroji (0 37 %). Z nezpracovatelskych obor(i vyrazné zaostaval tézebni primysl (-13 %).
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...dafilo se i vétsiné
ostatnich mensich
zpracovatelskych
odvétvi, vyjma odévnictvi
a tiskarenstvi.

Trzby primyslovych
podnikd z tuzemska
svymi tempy dohanély
trzby z pfimého vyvozu.

Hodnota novych
zakazek meziroéné
posilila ttmér ve v§ech
sledovanych
prdmyslovych oborech,
nejvice v chemickém
prdmyslu.

Nalada podnikatell

v pramyslu zlistavala
pfes mirné zhorseni

v poslednich Sesti
mésicich stale pozitivni.

i papirenskému pramyslu, podobné jako vyrobclm textili. Pokratoval naopak
dlouhodoby Gtlum odévniho primyslu (do¢asné preruseny jen vroce 2015), jehoz
produkce se mezirocné snizila o témér 7 % (pokles vahové vyznamngjSich trzeb
z pfimého vyvozu zastinil efekt rlstu domaci poptavky). Na silny lorfisky rlst
nedokazalo zatim letos navazat tiskarenstvi, které je tradicné zaméreno pfedevsim na
tuzemsky trh.
Graf¢&. 5  Produkce v primyslu a ve vybranych zpracovatelskych

odvétvich (realng, o&isténo o kalendarni vlivy, meziroéné v %)
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Zdroj: CSU

Trendy v primyslové produkci souvisi s vyvojem trzeb'®. Ty letos vzrostly o 10,5 %.
Od roku 2015 Ize pozorovat sblizovani meziro€nich temp trzeb z pfimého vyvozu
atrzeb z tuzemska, na pocatku letosniho roku byly rozdily mezi jiz nimi minimaini.
Domaci trzby rostly 0 9,5 %, nejvice od konce roku 2007. Pfispélo k tomu jejich silné
navyseni v chemickém primyslu (meziro¢né o tfetinu), ale i ve strojirenstvi &i vyrobé
elektrickych zafizeni.

Tempo pfilivu novych pramyslovych zakazek'™® na pocatku roku neoslabovalo.
Hodnota zakazek byla o desetinu vy3sSi, ¢astecné vlivem niz8i srovnavaci zakladny
(v 1. loriském &tvrtleti Cinil rast jen 1,7 % a byl nejniz8i po odeznéni posledni recese).
Sviznému letoSnimu rGstu zakazek napomohlo obnoveni kapacit v chemickém
pramyslu (meziroéni riist 0 27,2 % pIné vykompenzoval hloubku propadu na po¢atku
lofiského roku). Pozitivni vyvoj v8ak pocitily vSechny sledované obory, vyjma
odévnictvi. Nalada podnikateldl v priimyslu (dle sezénné ocisténého salda indikatoru
davéry) zlstavala nadale mirné pozitivni, avSak pocinaje loriskym prosincem jiz Sesty
mésic vradé lehce oslabovala. Rlst vyrobni ¢&innosti v pristich tfech mésicich
ocekavala dle dubnovych dat pétina priimyslovych podnik{i (podobné jako loni), zvysil
se v8ak podil podnikl uvazujicich ve stejném horizontu o navy$eni zaméstnanosti
(z 18 % na 22 %), a to pfedevsim vlivem zlepSeni vyhlidek v energetice. Podil podnik{
povazujicich nedostatek pracovni sily za bariéru riistu se citelné zvySuje jiz témér dva
roky. Na pocatku 2. ¢tvrtleti 2017 $lo jiz bezmala o 35 % podnik(i, meziro¢né dvakrat
vice. Role nedostate¢né poptavky nadale mirné klesala, presto zlstavala pro podniky
nejvyznamnéjsi bariérou rdstu (42 %).

1 Trzby z primyslové ¢innosti zahrnuji jen trzby za vyrobky a sluzby zafazené dle klasifikace CZ-CPA do oddilti 05-39, jde tedy o trzby
ocisténé od vedlejSich neprimyslovych ¢innosti podniku. Na rozdil od priimyslové produkce jsou vyjadfeny v béznych cenach.

'® Primyslové zakazky se sleduji pouze ve vybranych oddilech CZ-NACE (13, 14, 17, 20 az 21, 24 az 30), které vyrabégji pfevazné na
zakazku, s dlouhodobé&jsim vyrobnim cyklem a s vétSimi zasobami zakazek.
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Primyslova produkce
roste v Cesku podobné
jako u vétsiny novéjsich
¢lenskych stati Unie
vy$Simi tempy nez v celé
EU.

Urovné produkce

z pocatku konjunkturniho
roku 2008 zatim dosahlo
jen tfinact unijnich ¢lend.

Po odeznéni mimo-
fadnych ristovych vliva
stavebnictvi na vyraznéjsi
impuls stale ¢eka,
inzenyrské stavitelstvi
srazi nizky objem
vefejnych investic,
pozemni stavitelstvi je
limitovano administrativni
narocnosti staveb. fizeni.

Mezictvrtletni pokles
produkce stavebnictvi
(letos i samotného
inZenyrského stavitelstvi)
se zastavil, vykon celého
odvétvi byl na Urovni
pocatku roku 2014.

Hodnota novych zakazek
mezirocné posilila jiz
druhé ¢&tvrtleti v fadé,
zasoba vSech dosud

Graf¢.6 Nové zakazky v automobilovém primyslu, v primyslu celkem
(v béz. cenach, mezirotné v %) a saldo indikatoru davéry v primyslu
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Priimyslova produkce v CR roste dlouhodobé vy$§imi tempy nez v EU. Prestoze letos
(ani po vétsinu loriského roku) nepatfilo Cesko do prvni desitky zemi s nejvy$sim
ristem, za nejdynamictéjsi stfedoevropskymi staty znatelné nezaostavalo
(Slovensko +7,8 %, Madarsko +6,3 %, Polsko +6,0 %). Urovei produkce z po¢atku
konjunkturniho roku 2008 dosud pfekonalo 13 zemi EU (CR 0 12,5 %), ze starych
Clenskych statll Slo jen o Irsko, Belgii, Rakousko, Némecko. TéméF polovina
zpracovatelskych obor(i v CR za svou predkrizovou trovni dosud zaostavala — o vice
nez pétinu vyroba napojli, odévl a primysl skla, keramiky, porcelanu a stavebnich
hmot. Z vétSich priimyslovych oborl $lo pak o zejména o hutnictvi (-19 %), v mensim
rozsahu i o energetiku a chemicky priimysil.

Po odeznéni mimoradného vlivu docerpavani prostfedkd z evropskych fond(, které
vyznamné posilily investice na infrastrukturni projekty a tim podpofily stavebnictvi
zejména v letech 2014 a 2015, toto odvétvi na vyraznéjsi rlistovy impuls stale ¢eka.
Meziro&ni pokles stavebni produkce pokracoval jiz paté Ctvrtleti v fadé, v prvnich tfech
mésicich roku ¢&inil 2,3 % (podobné jako na sklonku pfedeslého roku)”. Celé odvétvi
tahlo dold inzenyrské stavitelstvi, jehoz vykon byl proti poc¢atku loriského roku o témeér
Sestinu slab8i a pIné tak kompenzoval kladny pfispévek vahové vyznamnéjSiho
pozemniho stavitelstvi (jez meziro¢né sililo jiz tfeti Ctvrtleti v fadé).

Stavebnictvi patrné na$lo své dno v poloviné lofiského roku, od té doby se jeho
produkce v mezictvrtletnim vyjadfeni jiz nesnizovala. Vykon inZzenyrského stavitelstvi
po péti predeslych cétvrtletich hlubokych propadl (v Ghrnu o 25 %) byl jiz letos oproti
4. ¢tvrtleti 2016 o 4,4 % vy$Si. Pozvolny odraz ode dna signalizuji i nové stavebni
zakazky. Jejich hodnota (u stavebnich podnikli s 50 a vice zaméstnanci) prevysila
lofiskou nizkou uroven jak v pozemnim (o 7 %), tak i v inzenyrském stavitelstvi
(0 26 %). Oproti celému roku 2016 letos mirné vzrostla i primérna velikost pfipadajici
na jednu uzavienou zakazku — na 3,2 mil. korun (v roce 2015 ale €inila téméf 4 mil.
korun). Celkova zasoba prace ve formé dosud nerealizovanych stavebnich zakazek
byla na konci bfezna mezirotné o 3 % slabsi (Cinila 136 mld. korun, srovnatelna

v Udaje o stavebni produkci jsou korigovany o kalendaini vlivy (bez tohoto og&idténi by stavebni produkce v 1. &tvrtleti 2017 meziroéné
stagnovala). VV samotném bfeznu byla ocisténa stavebni produkce o 3,1 % vys$si (lofiskou Uroven pfitom mirné prekonala v pozemnim
i inzenyrském stavitelstvi). Rozjezdu stavebnich praci napomohlo i teplejsi bfeznové pocasi.

¢su
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nerealizovanych
objednavek se vSak
meziro¢né mirné ztencila
vlivem nizSich verfejnych
zakazek i mensiho
objemu praci v zahranici.

Mirné oZziveni zahajované
bytové vystavby na
prelomu let 2016 a 2017
v$ak zatim rostouci napéti
mezi nabidkou

a poptavkou prili§
neovlivnilo.

Stavebni produkce v CR
dosahovala v poslednich
Sesti Ctvrtletich nizSich
mezirocnich temp nez

v EU, od konce posledni
recese v$ak v Uhrnu rostla
srovnatelnym tempem.

Urovné produkce

z pocatku konjunkturniho
roku 2008 dosahlo letos
jen pét statli EU.

12

s pocatkem roku 2013). Polovinu vSech objednavek tvofily vefejné zakazky, jejich
zasoba se proti bfeznu 2015 snizila o 17,6 mid. korun. Objem soukromych
tuzemskych zakazek v poslednich tfech letech spiSe stagnoval, zahrani¢ni zakazky se
ve stejném obdobi ale zredukovaly na polovinu (tvofily v bfeznu 2017 osminu zasoby
celkové zasoby prace, vyznamnéjsi byly spiSe pro vétsi stavebni firmy). Pfiznivéji pro
stavebnictvi vyzniva jiny predstihovy indikator — orientani hodnota vydanych
stavebnich povoleni. Ta pokracovala v loriském ristu a v 1. étvrtleti mezirocné posilila
o vice nez 40 %. Stalo za tim jeji silné navySeni u nebytovych budov souvisejici
s rozvojem vyrobnich kapacit primyslu. Sezénné odcisténé saldo dlivéry podnikatell
ve stavebnictvi setrvava dlouhodobé v negativnim pasmu. Dva roky trvajici tendence
mirného zlep$ovani se v loriském Gnoru zastavila, od poloviny roku 2016 pak diivéra
mirné kolisa. Nedostate¢nou poptavku jako bariéru riistu uvedlo v dubnu 53 %
podniki (pfed rokem 61 %), dvojnasobné vice nez v EU.

Graf .7  Stavebni produkce*, hodnota novych zakazek (mezirocné v %)
a saldo indikatoru divéry ve stavebnictvi
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Index stavebni produkce* v tom: pozemni stavitelstvi*

v tom: inzenyrské stavitelstvi*
- Saldo souhr.indik.dvéry ve stavebnictvi

Nové zakazky ve stavebnictvi celkem

*Ogisténo od vlivu poétu pracovnich dnd. Zdroj: CSU
Pocet zahajenych bytll se v 1. &tvrtleti meziro¢né zvysil o vice nez &tvrtinu (na 6,5 tis.,
nejvyssi hodnota za poslednich pét let). Oziveni se tykalo rodinnych i bytovych domi
a dotklo se i drtivé vétSiny krajd (v Praze ale pfesto zUstaval objem vystavby nizky:
712 byth). Nepfizniva situace panovala v CR u dokonéenych bytll (5,8 tis., v ramci
napéti mezi nabidkou a poptavkou (posilenou rostoucimi pfijmy domacnosti
i pfetrvavanim velmi nizkych urokovych sazeb) a prispivaji k silnému rGstu cen
nemovitosti v Praze, ale i v ostatnich regionech.

Stavebni produkce v EU (na rozdil od CR) od poloviny roku 2013 nepretrzité rostla.
V 1. Ctvrtleti meziro€né posilila o 2,1 %, za cely lofisky rok o 1,7 %. V roce 2016
klesala pfevazné v novéjSich ¢lenskych statech, které se potykaly s nerovhomeérnym
¢erpanim prostiedkl z rozpocétu EU pifi prechodu na nové programové obdobi. V Sesti
zemich pokles| vykon stavebnictvi v rozmezi 10-19 % (v Cesku 0 6,1 %). V 1. &tvrtleti
2017 zaznamenalo sniZeni produkce jiz jen sedm stati EU (vedle CR napf.
Slovensko, Rumunsko a Bulharsko). Uroven produkce z po¢atku konjunkturniho roku
2008 dosud prekonalo jen pét zemi (Némecko, severske staty, Malta). Této hladiné se
blizilo Polsko i Velka Britanie, Cesko za ni zaostavalo o 30 %, Slovensko o0 38 %. Ve
vétsiné jihoevropskych statl v§ak byla redukce mnohem hlubsi.
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Trzby ve sluzbach na
pocatku roku vyrazné
zrychlily a dosahly
nejvy$siho meziro€niho
tempa od konce roku
2007.

K rlistu trzeb prispély
nejvice doprava a
skladovani, meziro¢né
pfiznivéjsi vysledka ale
dosahla véechna hlavni
odvétvi sluzeb.

Meziro¢ni pokles trzeb
architektonickych

a inzenyrskych Cinnosti
pretrvaval jiz Sesté
Ctvrtleti v fadé, jeho
hloubka se v§ak mirnila.

Trzby ve sluzbach letos
poprvé dosahly Urovné
pocatku konjunkturniho
roku 2008, hlavné
zasluhou
administrativnich

a podptrnych ¢innosti
a také dopravy a
skladovani.

Vysoka dlvéra
spotiebiteld, jenz se
dotykala rekordni urovné
drzela meziro¢ni tempa
rGstu maloobchodnich
trzeb nad 5 %.

Trzby za nepotravinarské
zbozi posilily nejvice od
konce roku 2007,
pokrac¢oval rozmach
internetového prodeje.

Rust maloobchodnich
trzeb v CR byl letos Sesty
nejvyssi ze zemi EU,
dynamicky posilovaly

z velkych ekonomik
nejvice Francie.

Rust trzeb ve vybranych sluzbach' na po&atku roku vyrazné zrychlil z1,5 % (ve
2. pololeti 2016) na 5,3 %. Na leto$nim rlstu se tfetinou podilelo odvétvi dopravy
a skladovani, jehoz dynamika (+5,6 %) byla nejvy3Si za poslednich dvanact Ctvrtleti.
Rostouci trzby ve vSech druzich dopravy (vyjma vodni) souvisely se silicim
zahraniénim obchodem, svizny rlst ve skladovani (+8,0 %) odrazel i dobré vysledky
pramyslu. Témér 1 p.b. prispély k rGstu i administrativni a podplrné ¢innosti (s trzbami
vy$8imi 0 9,5 %, za cely rok 2016 bylo jejich tempo 4,2 %). Projevila se nejen
dlouhodoba expanze pracovnich agentur (jejichZz sluzeb si zfejmé& podniky zvykly
vyuzivat iv obdobi stabilniho hospodarského rastu) ¢i dvouciferny rist trzeb za
pronajmy a leasing automobilll, ale i oziveni u cestovnich agentur a kancelari
podporené i silngjSim pfilivem turistl z Ruska. Del$i zimni sezéna se promitla v poctu
pfenocovani domacich (+11,3 % meziro¢né) i zahrani¢nich hostil (+7,3 %) a podpofila
trzby v ubytovani (+9,3 %) i stravovani a pohostinstvi (+13,6 %). Mirné posilily trzby
v profesnich, védeckych a technickych d&innostech (+2,3 %), predevSim vlivem
pravnich a ucetnich ¢innosti, rist ale zaznamenala témér vSechna diléi odvétvi.
Vyjimkou byly se stavebnictvim provazané architektonické a inzenyrské cinnosti, jez
pokraCovaly v meziro€nim poklesu jiz Sesté Ctvrtleti v fadé, tento pokles v3ak na
pocatku roku zpomalil (-0,5 %). Jiz ¢tvrty kvartal pretrvaval dvouciferny rist priizkumu
trhu a vefejného minéni, naopak trzby za reklamni €innosti po stagnaci za cely lofisky
rok letos ozily jen mirné. Pretrvaval stabilni rlst v odvétvi informacnich
a komunikacénich €innosti (+3,3 %). Podobnym tempem rovnéz posilily i v obdobi
recese silné zasazené trzby v Cinnostech v oblasti nemovitosti (tazené letos zejména
pronajmem nemovitosti) a dosahly nejlepsiho vysledku od konce roku 2007.

Trzby ve vybranych sluZzbach dosahly letos poprvé urovné pocatku konjunkturniho
roku 2008. Proti konci posledni recese (1. Ctvrtleti 2013) byly vySSi o 13,8 %.
Dlouhodobé se dafi administrativnim a podplrnym ¢innostem, jejichz trzby se od
konce recese navysily o témér 30 %, proti po¢atku roku 2008 o 23 %. Naopak nejvice
oproti konjunktufe zaostavaly profesni, védeckeé a technické Cinnosti (0 22,2 %), kde
hluboka recese postihla vSechna dil¢i odvétvi (nejvice architektonické a inzenyrské
¢innosti). Citelné zaostavaly také €innosti v oblasti nemovitosti (0 12,7 %).

Prizniva situace na pracovnim trhu pohanéla riist disponibilnich piijmi domacnosti
a projevila se i v optimistickych naladach spotrebitelll. Sezéné ocisténé saldo dlivéry
atakovalo na poCatku roku nejvy3si hodnoty g+7,5 bodu) v historii sledovani.
Pretrvavala i vysoka tempa maloobchodnich trzeb' — v 1. &tvrtleti +5,7 % mezirodné
(za cely lonsky rok +5,2 %).

Trzby za potraviny se po stagnaci ve 4. ¢tvrtleti 2016 vratily k mirnému rastu (o 1,5 %).
Jejich slabsi tempa (oproti prvni poloviné roku 2016) souvisela s nizsimi trzbami za
sluzby v nespecializovanych (zejm. velkych) prodejnach potravin. Naopak vahové
méné vyznamné trzby ve specializovanych prodejnach potravin v tempech
nepolevovaly (rostly kolem 3 % meziro¢né jiz od pocatku roku 2015). Velmi se dafilo
prodejcim nepotravinarského zbozi, jejichz tempo trzeb se zvySovalo jiz tieti ctvrtleti
v fadé a na pocatku roku vystoupalo az na 8,8 % (nejvy$Si mezirocni tempo od konce
roku 2007). Dvojciferné navySeni trzeb vykazaly prodejny s vyrobky pro kulturu
a rekreaci, podobné jako u odévd, obuvi a koZzeného zbozi. Priznivé se vyvijely trzby
i v ostatnich kategoriich specializovanych prodejen, podporované i niz§imi cenami
(trzby v bé&Znych cenach rostly nizS§im tempem nez ve stalych cenach). Rozmach
internetového prodeje nadale pokracoval (+23,8 %, resp. +21,4 % cely rok 2016).
Tempo trzeb za prodej pohonnych hmot (+3,7 %) se proti pocatku lofiskému roku
snizilo témé&F na polovinu, stimulagni vliv niz8ich cen na spotfebu se oslabil
(spotrebitelské ceny PHM byly v Gnoru 2017 nejvys$si za poslednich 18 mésicl).
Meziroéni riist maloobchodnich trzeb v CR byl letos proti EU o 3,5 p.b. vy$si. Cesko
se tak zaradilo v pofadi zemi na Sesté misto. Vysokych temp dosahly az na vyjimky
V Polsku ¢&inil rist 6,7 %, na Slovensku 5,4 %, ale v Némecku a Rakousku jen 1,5 %,
resp. 1,6 %. Z velkych ekonomik EU posilovaly trzby nejvice ve Francii (+2,9 %),
naopak vdalSich dvou statech suzovanych vysokou nezaméstnanosti (Italie,
Spanélisko) se v 1. étvrtleti zvySovaly o méné nez 1 %.

"®Bez obchodu, penéznictvi, pojistovnictvi, védy, vyzkumu a ver. sluzeb. Udaije za sluzby jsou ogistény o kalendaini vlivy ve stalych cenach.
'® Bez motoristického segmentu. Udaje o maloobchodnich trzbach jsou oCistény o kalendarni vlivy ve stalych cenach.

¢su
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Graf ¢. 8 Trzby v maloobchodu (realné, o¢isténo od vlivu poétu pracovnich dn(,

meziro¢né v %) saldo indikatoru divéry spotiebitell (prava osa)
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4. VnéjSi ekonomické vztahy

Kladné saldo obchodu
se zbozim stalo

za celkovym piebytkem
bézného uctu.

Mimoradné vysoky
objem toku na finanénim
Uctu je spojen

s ocekavanym
ukon€enim intervenci.

Priliv portfoliovych
investic byl spojen

s vyraznym nartstem
objemu domacich
dluhopist v rukou
nerezident.
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Prebytek bézného uctu platebni bilance (PB) v 1. Cctvrtleti 2017 dosahl
94,5 mld. korun. V porovnani se stejnym obdobim pfedchoziho roku se snizil
0 15,4 mid. korun. Nejvétsi podil na pfebytku mél tradicné obchod se zbozim,
jehoz kladné saldo dosahlo 83,8 mld. korun a udrzelo se tak na urovni lofiského
roku (83,7 mld.). Vzrostlo i kladné saldo bilance sluzeb, které se v pfedchozich
letech drzelo na relativné konstantni urovni. V 1. &tvrtleti dosahlo 28,0 mid. korun.
Saldo prvotnich dichodd, které bylo na zac¢atku let 2015 i 2016 zaporné, dosahlo
-2,3 mld. korun. Za meziroCnim poklesem prebytku PB stoji zaporné saldo
druhotnych dichod(i, které bylo po dvou letech prebytku v deficitu 15,0 mid.
korun. Objem tokd na kapitalovém actu PB byl v 1. Ctvrtleti pomérné maly.
Do Ceska priteklo v 1. &tvrtleti 0,8 mid. korun a z Ceska odteklo 1,7 mid. korun.

Kladné saldo finanéniho uétu (FU) platebni bilance &inilo 39,8 mid. korun
a v porovnani se stejnym obdobim pfedchoziho roku se snizilo o0 91,4 mid. Saldo
se fadove udrzelo na urovni pfedchozich let, to vSak neplatilo o celkovych tocich
penéz na FU. Nejvyraznéjsi polozkou pUlsobici ve sméru prebytku FU se stala
rezervni aktiva, kterd se v 1. Ctvrtleti zvySila o 1 119 mid. korun. To je vice nez
sedminasobek hodnoty ve stejném obdobi roku 2016 a dvojnasobek hodnoty
za cely rok 2016. Priliv pfimych investic ze zahranici ve vysi 59,1 mld. korun ved|
k deficitu 54,0 mld., jehoz hodnota byla vyS$si, nez je v tomto obdobi obvyklé, ale
ve srovnani s ostatnimi polozkami FU byla méné& vyznamna. Hlavnimi faktory
pUsobicimi ve sméru deficitu FU tak byly portfoliové investice a ostatni investice.

Cisty pfriliv portfoliovych investic v 1. &tvrtleti 2017 &inil 4456 mid. korun.
To odpovida desetinasobku hodnoty z 1. Ctvrtleti 2016 a 2,6ndsobku pfilivu
za cely rok 2016. Staly za tim téméf vyhradné dluhové cenné papiry, kterych
zahrani¢ni drzitelé nakoupili za 437,2 mld. korun. Z velké ¢asti Slo o dluhopisy
vladnich instituci (357,3 mid. korun, vice nez pétinasobek 1. Ctvrtleti 2016).
Ve struktufe drzitelll domacich dluhopisll se tak vyrazné zvysil podil zahrani¢nich
drziteld. Podle dat MF bylo na konci bfezna 47,26 % korunovych dluhopisu
v rukou nerezident( (v prosinci 2016 to bylo 31,56 %). PoloZka ostatnich investic
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Mezirocni rust ceského
exportu zrychlil.

Klesl vyvoz na
Slovensko. Export

do Ruska meziro€¢né
vzrostl, nevratil se vSak
zatim na hodnoty pfed
rokem 2014.

Opét zrychlil rast
exportu motorovych
vozidel. Hodnota vyvozu
chemickych vyrobkd

a pfipravku se vratila na
obvyklou droven.

v 1. Ctvrtleti 2017 skoncila v deficitu 581,5 mld. korun (ve stejném obdobi roku
2016 to byl prebytek 13,7 mid.).

Graf ¢. 9
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Hodnota vyvozu v 1. &tvrtleti 2017 dosahla 898,0 mid. korun® a export prekonal
stejné obdobi predchoziho roku o 68,0 mid. korun. Meziro¢ni rist hodnoty exportu
dosahl 8,2 %. PrevySen byl i mimofadné silny vysledek 2. Ctvrtleti roku 2016
0 35,5 mid. korun. Cesky vyvoz tak po utlumu v 2. poloviné roku 2016 nabral novy
dech, meziro¢ni pfirlstek byl nejvy$si od 4. &tvrtleti 2014.

Teritorialni struktura exportu zlistava nezménéna. Nejvétsi podil vyvozu (84,0 %)
mifi do EU a v porovnani s pfedchozim C&tvrtletim se mirné zvysil, coz je pravidelny
Ukaz. Posileny rlst celkového exportu souvisel s naristem exportu do jednotlivych
teritorii. Vyvoz do EU se meziro¢né zvysil o 7,0 %, export mimo EU dokonce
0 14,9 %. Meziro¢ni rdst vyvozu do Némecka po nevyrazném roku 2016 posilil
na 8,5 % v 1. Etvrtleti 2017. Prudce vzrostl vyvoz do Polska (14,9 %) a Rakouska
(15,2 %). Dafilo se i vyvozu do Francie (+11,8 %), u kterého se neprojevil ani utlum
minulého roku. Naopak pokracuje prudky pokles exportu na Slovensko (-9,9 %).
Tento propad se podepsal i na poklesu podilu vyvozu na Slovensko na celkovém
exportu, ktery v 1. ¢tvrtleti 2017 €inil 8,6 % a byl tak nejnizsi od 1. Ctvrtleti roku 2007.
Vyvoz do Ruska vzrostl mezirotné o 30,4 %, zadurovni pfed uvalenim
hospodarskych sankci vSak stale zaostava (10 mid. korun).

Tahounem ceského vyvozu zlstavaji motorova vozidla. Jejich podil na exportu
dosahl v 1. &tvrtleti 29,5 % a byl nejvyssi v historii. Po dvou slabSich (i kdyz
v porovnani s ostatnimi zboZovymi oddily dobrych) &tvrtletich znovu zrychlilo
tempo rlGstu hodnoty vyvozu motorovych vozidel a dosahlo 12,2 %. Dafilo
sei exportu v oddilu stroje a zafizeni (meziro¢ni narlist o 13,2 %). V 1. Ctvrtleti
bylo patrné i oziveni chemického priimysl po vypadku v letech 2015 a 2016.
Hodnota vyvozu chemickych latek a pripravk( dosahla v 1. &tvrtleti 41,2 mid.
korun, coz odpovida meziroénimu narGstu o 18,7 % a hodnoté vyvozu
pfed havarii vyrobnich kapacit, ktera pGvodni Gtlum zavinila. Po roce utlumu
se ozivil vyvoz elektrickych zafizeni (9,8 %) i pryzovych a plastovych vyrobki

? \Jdaje statistiky zahrani&niho obchodu v narodnim pojeti v nominalnim vyjadfeni zahrnujici pouze obchod se zbozim. Hodnota vyvozu
je zachycena v cenach FOB, tj. véetné nakladu souvisejicich s dopravou na hranice CR. Dovoz uvedeny nize v této kapitole je v cenach

CIF, tj. véetn& nakladii souvisejicich s dopravou v zahraniéi na hranice CR. Data jsou platna k 6. 6. 2017.

éso 2017
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Dynamika dovozu

do CR odrazela rostouci
ceny ropy a zemniho
plynu.

Pretrvala kladna bilance
zahrani¢niho obchodu

i pfes prohloubeni
zaporného salda se
zemémi mimo EU.

(10,5 %). Prudce vzrostl vyvoz zakladnich kovl (17,2 %). Zpomaleni z konce
minulého roku pretrvalo u potravinarskych vyrobki, kterych se meziro¢né vyvezlo
0 5,2 % méné i u kovodélnych vyrobkd (-12,9 %). Pokracovala stagnace vyvozu
pocitacl, elektronickych a optickych pristroju a zafizeni.

Dovoz do Ceské republiky v 1. &tvrtleti 2017 prudce vzrostl. Jeho hodnota dosahla
835,8 mld. korun a jeji meziroéni rist se zrychlil na 8,8 %. Cast z tohoto naristu
Ize pfisoudit meziroénimu navyS$eni cen ropy promitajicimu se do vyjadreni
dovozu v béznych cenach — hodnota dovozu ropy a zemniho plynu meziro¢né
vzrostla o 34,7 %. Podobné dlivody Ize hledat i za vyraznym narlistem hodnoty
importu koksu a rafinovanych ropnych vyrobk( (17,7 %). Rist dovozu motorovych
vozidel podporeny domacim ekonomickym rlstem po zvolnéni v minulém pulroce
opét zrychlil (15,9 % v 1. C&tvrtleti 2017). Meziro¢ni pokles dovozu pokracoval
u potravinarskych vyrobkl (-3,8 %) a kovodélnych vyrobk(l (-14,9 %). Rostouci
ceny ropy a zemniho plynu se promitly i do vysledkli dovozu dle teritorialni
struktury. Dovoz ze zemi mimo EU meziro€né vzrostl o 14,0 %, z toho dovoz
z Ruska stoupl 0 43,1 %. Dovoz z Némecka se mezirocné zvysil o 9,8 %, coz
je nejvice od 3. ctvrtleti roku 2014. Silny byl i narlst dovozu ze Slovenska
(12,9 %) a Rakouska (16,8 %). Do vyrazného poklesu dovozu z Velké Britanie
(-18,0 %) se promitla vysoka zakladna stejného obdobi minulého roku.

Graf ¢. 10 Bilance zahrani¢niho obchodu* ve statistice zahrani¢niho
obchodu (1. &tvrtleti, v mld. korun, vybrané oddily klasifikace CPA)
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Bilance zahrani¢niho obchodu®' z{istava kladna. Prebytek v 1. &tvrtleti 2017 dosahl
62,3 mld. korun a meziro¢né se zvysil o 0,5 mld. Kladna zlstala bilance se staty EU
(186,1 mid. korun), ktera se mezirocn& zvySila o 14,0 mid. korun. Naopak
prohloubeni deficitu o 13,6 mld. korun nastalo u vysledk(i bilance obchodu se staty
mimo EU, do kterych se promitlo zvySeni cen ropy a zemniho plynu. To potvrzuje
vysledek obchodu s Ruskem, ktery skonéil v deficitu 11,1 mid. korun, coz je
prohloubeni 0 4,5 mid. oproti stejnému obdobi minulého roku. Prakticky nezménén
ziistava deficit obchodu s Cinou, ktery je dlouhodobé vysoky a v 1. &tvrtleti 2017
dosahl 69,9 mid. korun. Pfetrvava zaporné saldo bilance s Polskem, které se sice
meziro¢né snizilo o 10,9 mid. korun, jde v§ak jen o navrat na dlouhodoby primér. O
13,6 mld. korun se meziro¢né snizil pfebytek obchodu se Slovenskem.

2 Udaje statistiky zahraniéniho obchodu v narodnim pojeti v ocenéni FOB (vyvoz) a CIF (dovoz).
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5. Ceny

Celkova cenova hladina
rostla. Vyrazné k tomu
pfispély statky
spotfebovavané
domacnostmi.

Spotrebitelské ceny

se zvySovaly a po celé
obdobi jejich meziroéni
dynamika prekonavala
inflacni cil.

K ristu spotrebitelskych
cen pfispély ceny
dopravy, do kterych se
promitl meziro¢ni nardst
cen ropy.

Potraviny pohanély rast
spotrebitelskych cen jiz
na konci roku 2016

a pokracovaly v tom

i letos.

Celkova cenova hladina méfena implicitnim cenovym deflatorem se v 1. ¢tvrtleti roku
2017 zvysila o 0,9 %. Pomérné silné narostly ceny zbozi, které spotifebovaly
domacnosti (2,8 %). Jde o nejvyssi rist od 1. ¢tvrtleti roku 2012. Pozadu nezlstavaly
ani ceny statkll spotfebovavanych vladnimi institucemi, které se zvysily o 3,0 %.
Stridmy byl rist cen kapitalovych statkd (1,1 %). Z rGstu cen jednotlivych vydajovych
poloZzek je patrné, Ze celkovy rlst cenové hladiny byl tlumen zapornymi sménnymi
relacemi (98,3 %).

Meziro¢ni narlist spotiebitelskych cen v 1. étvrtleti roku 2017 ¢inil 2,4 % a inflace
spotiebitelskych cen se tak po 17 Ctvrtletich dostala nad 2% hranici infladniho cile.
Navrat k této urovni byl pomérné rychl)’/22 — rlst cen se béhem poslednich dvou
Ctvrtleti zvysil o 1,9 p.b. Stala za tim prfedev§im kombinace prudkého narlistu cen
potravin a nealkoholickych napoji a dopravy, jejichz spole¢ny pohyb pohanél pokles
i riist spotebitelskych cen od konce roku 2014. Mira inflace®® bé&hem ledna aZ bfezna
¢inila 0,8 %, 1,0 % a 1,2 %.

Meziro¢ni rist cen dopravy se v 1. ¢tvrtleti roku 2017 vyS$plhal na 6,0 %. Vyrazné se
na tomto pohybu podepsal silny meziro¢ni rlst cen ropy, které ve stejném obdobi
predchoziho roku dosahly nejnizsi trovné od roku 2004. Priimérna cena ropy BRENT
v 1. Ctvrtleti roku 2016 ¢inila 33,70 dolard za barel. V 1. étvrtleti leto$niho roku to bylo
53,70 dolarll za barel. Toto navySeni se pak promitio do cen provozu osobnich
dopravnich prostredk, které meziro¢né vzrostly o 10,7 %. Samotné ceny automobil(,
motocykll a jizdnich kol se meziroéné zvysily 0 2,6 %.

Graf €. 11 Ceny ve vybranych oddilech indexu spotiebitelskych cen
(meziro¢ni zména, v %)
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V meziro€nim rdstu cen potravin, ktery v 1. ¢tvrtleti roku dosahl 4,2 %, se nejvyraznéji
projevil obnoveny rlst cen mléka, syrll a vajec, jejichz pokles v predchozich dvou
letech byl jednim z dlivod( propadu celkového indexu. Rostly i ceny pekarenskych
vyrobk(l a obilovin a masa. Totéz platilo pro ceny zeleniny, jejichz pravidelné silné
vykyvy ale nemaji velky vliv na hodnotu celkového indexu. Meziroéni tempo rdstu cen

2 Napfiklad prognéza CNB z 3. 11. 2016 poditala s navratem inflace nad 2 % az ve 3. &tvrtleti 2017.
Vyjadiena pfirGstkem prdm. indexu spotiebitelskych cen za poslednich dvanact mésicli oproti priméru predchozich 12 mésicu.

¢su
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Rostouci ceny
nemovitosti se promitaly
do dynamiky cen najmu
a imputovaného
najemného.

Nemovitosti stale
zdrazuji a narUst jejich
cen zrychluje.

Rust cen zrychlil i v EU.

Po tfech letech zacaly
meziro¢né rlst ceny
pramyslovych vyrobc.

18

alkoholickych napoju a tabaku dosahlo 3,4 % a mirné se zpomalilo v porovnani
s pfedchozimi tfemi Ctvrtletimi. | nadale v§ak vyrazné pfispivaly k celkovému rlstu
spotfebitelskych cen.

Meziro¢ni rast cen bydleni, vody, energii a paliv zistal pod 1 % i v 1. ¢tvrtleti roku
2017, kdyz dosahl 0,8 %. Situace na trhu s nemovitostmi se promitala do cen
najemného, které mezirocné zdrazilo o 1,9 %, i do imputovaného najemného, které
se zvySilo 02,8 %. Jejich rdst tak ve srovnani s pfedchozim rokem zrychlil. Rist
celkového indexu brzdily jen ceny elektrické a tepelné energie, plynu a ostatnich paliv,
které v 1. Ctvrtleti klesly 0 1,4 %.

Ceny nemovitosti pokragovaly v silném riistu. Nabidkové ceny nemovitosti v celé CR
mezirocné vzrostly 0 9,5 %, coz je 0 0,4 p.b. méné nez v pfedchozim &tvrtleti. Drobné
zpomaleni bylo zplsobeno propadem tempa ristu cen mimo Prahu, které vzrostly
04,6 % (8,5 % v pfedchozim &tvrtleti). Nemovitosti v Praze jsou nabizeny o 13,6 %
draz nez ve stejném obdobi minulého roku. Projevuje se tak mimo jiné pievazujici
nabidka nemovitosti s vys$si trzni hodnotou. V 1. étvrtleti pokracoval strmy nardst
realizovanych cen starSich bytd i realizovanych cen novych bytl (zjistovanych pouze
v Praze). Meziro¢ni tempo rlstu realizovanych cen star$ich bytll v CR se zrychlilo
na 17,0 % (ve 4. Ctvrtleti 2016 to bylo 14,6 %), v Praze to bylo 15,2 % (zrychleni
01,3p.b.).

Graf €. 12 Ceny nemovitosti (meziro&ni zména, v %)
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Meziro¢ni rist spotfebitelskych cen v evropské osmadvacitce dosahl v 1. &tvrtleti
1,8 %, stejné jako v samotné eurozéné. Inflace v eurozoné se tak po Sestnacti
Ctvrtletich priblizila k hlading, se kterou Evropska centralni banka spojuje cenovou
stabilitu. V 1. étvrtleti 2017 neklesala cenova hladina v Zzadném z ¢lenskych statd Unie.
Na Slovensku vzrostly spotiebitelské ceny o 1 % — poprvé po dvanacti Ctvrtletich
meziro¢nich poklesl. Rlst cen v Polsku, ktery se obnovil v pfedchozim ¢trtleti, zesilil
a dosahl 1,7 %. Stabilné rostly ceny v Némecku (1,9 %) a Rakousku (2,2 %).

Ceny prlimyslovych vyrobcl zaznamenaly vlednu prvni meziroéni rlst
po 36 mésicich poklesu a za celé 1. Ctvrtleti roku 2017 vzrostly o 2,7 %. Zménu
pfinesl nejen obnoveny rlst cen v sekci tézba a dobyvani (meziro¢ni narlst cen
v 1. Gtvrtleti 2017 04,8 %), ale predevSsim opétovny rlst cen vyrobkl a sluzeb
zpracovatelského primyslu (3,4 %), které maji v celkovém indexu hlavni vahu a v roce
2016 klesaly. Obnovil se rlist cen koksu a rafinovanych ropnych produktl. Po 6,1%
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Rist cen primyslovych
vyrobcl v EU v 1.
Ctvrtleti 2017 navazal na
vyvoj z minulého roku.

Rostly ceny Zivocisné
vyroby. Ceny rostlinné
vyroby zastavily svij
meziro¢ni propad.

Ceny trznich sluzeb svou
dynamiku mirné zrychlily
a meziro¢né vzrostly
00,7 %

(@ Vi
(7))
cC

poklesu v pfedchozim roce silné vzrostly i ceny chemickych latek a vyrobk( (6,8 %).
Ceny obecnych kovl a kovodélnych vyrobki se zvysily o 4,0 % a mirné vzrostly i ceny
elektrickych zafizeni (1,8 %). Slaby pokles (-1,2 %) zaznamenaly ceny z&kladnich
farmaceutickych vyrobk(, které v pfedchozim roce stagnovaly. Zbyvajici sekce, které
maji v celkovém indexu niz8i vahu, pokracovaly ve vyvoji minulého roku. Ceny
elektfiny, plynu, pary a klimatizovaného vzduchu klesly o 1,2 % a zasobovani vodou
a sluzby souvisejici s odpadnimi vodami se zdrazily o 2,1 %.

Ceny primyslovych vyrobcll v EU v 1. ¢&tvrtleti 2017 meziroéné vzrostly o 4,7 %.
S vyjimkou Lucemburska (-3,4 %) rostly ceny ve vSech statech EU. Nejsilngji v Belgii
(13,6 %), Velké Britanii (9,5 %) a Nizozemi (9,4 %). Na opacném konci pofadi
se umistilo kromé& Lucemburska LotySsko (0,1 %) a Slovinsko (0,6 %). Blizké
propojeni ekonomik statl stfedni Evropy ukazuje i cenovy vyvoj v primyslu. Ceska
republika se umistila v tésné blizkosti svych sousedl. V Némecku ceny v primyslu
mezirocneé vzrostly 0 2,7 %, stejné jako na Slovensku. Rakousko se umistilo jen tésné
za nimi s 2,6% cenovym nartstem. Vyjimkou bylo Polsko, kde ceny vzrostly 0 6,3 %.

Graf ¢. 13  Ceny hlavnich skupin pramyslovych vyrobcl (meziro¢ni zména,
v %, podle klasifikace CPA)
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Ceny zemédélské vyroby vE&. ryb v 1. &tvrtleti meziro€né klesly o 0,2 %. Jejich propad,
ktery trval po cely lofisky rok, se vjeho zavéru zaal zpomalovat a byl ukonéen
v bfeznu, kdy ceny vzrostly o 3,4 %. Rychlej$i obnoveni cenového rlistu brzdila
rostlinna vyroba, ktera v 1. Ctvrtleti 2017 klesla o 7,2 %, predev§im kvdli
pretrvavajicimu a hlubokému poklesu cen obilovin (-9,5 %). Ceny ovoce a zeleniny,
které v minulém roce pomérné silné rostly, v 1. Ctvrtleti letoSniho roku klesly o 16,1 %.
Vyrazné klesaly ceny brambor — konzumnich (-31,8 %) i na sadbu (-8,2 %). Propad
celkového indexu tak tlumily ceny ZivociSné vyroby, které v 1. &tvrtleti 2017 vzrostly
0 7,5 %. Zrychlil se rGst cen hospodarskych zvifat (7,7 %), pfedevsim prasat (18,8 %).
Po delSi dobé rostly i ceny mléka (7,6 %).

Index cen trznich sluzeb v 1. Ctvrtleti roku 2017 meziroéné vzrostl o 0,7 %, coz je
nejvyssi hodnota od 4. ¢tvrtleti roku 2014. Prispélo k tomu obnoveni meziro¢niho rist
cen v oddilu skladovani a podplrné sluzby vdopravé a jejich zvySeni o 0,7 %
i zrychleni tempa rlstu cen postovnich a kuryrnich sluzeb na 8,4 %. Po Sesti ¢tvrtletich
poklesu se mezironé zvysily i ceny pojisténi, zajisténi a penzijniho financovani
0 3,7 %. Stale rostly ceny reklamnich sluzeb a prizkumu trhu — o 1,5 % v 1. Ctvrtleti
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Ceny vyvozu po dvou
letech meziro¢né
vzrostly.

ZvySeni cen ropy mélo
vyznamny vliv na
zrychleni ristu cen
dovozu...

...kvli nim byly sménné
relace zahrani€niho
obchodu zaporné.

20

2017. Naopak ceny architektonickych ainzenyrskych sluzeb klesly o 0,9 %
a po pomérné silném rlstu v pfedchozich tfech c&tvrtletich se snizily ceny sluzeb
v oblasti zaméstnani o0 1,5 %.

Ceny vyvozu v 1. Ctvrtleti vzrostly o0 2,2 % a prolomily tak pokles trvajici osm Ctvrtleti.
Ceny rostly u vétsiny priimyslovych skupin. Nejsilngji k riistu celkového indexu pfispély
ceny mineralnich paliv a maziv, u nichZ se projevila nizk4d srovnavaci zakladna 1.
Ctvrtleti minulého roku a jejichz ceny vyrazné mezirocné vzrostly (35,9 %). Druhou
skupinou vyznamnou pro celkovy rlist cen vyvozu byly ostatni suroviny, jejichz ceny
vzrostly 0 15,2 %. Vzrostly i vyvozni ceny chemikalii a pfibuznych vyrobkili (2,8 %) a
polotovarl (2,3 %). Klesaly ceny napoji a tabaku (-2,4 %) a vahové vyznamnych
strojli a dopravnich prostiedk( (-0,2 %)

Ceny dovozu v 1. Ctvrtleti 2017 vzrostly 0 5,1 %. S vyjimkou zivociSnych a rostlinnych
olejl, které maji minimalni vahu v celkovém indexu a které zlevnily o 0,8 %, vzrostly
ceny dovozu u vSech primyslovych skupin. Podobné jako u vyvoznich cen vyrazny
meziro¢ni narlst zaznamenaly ceny mineralnich paliv a maziv (35,1 %) a ostatnich
surovin (17,1 %). Vy$8i vaha mineralnich paliv vdovozu do CR neZ ve vyvozu
se projevila i na celkovém indexu. Vyrazné rostly i ceny potravin a zivych zvifat (6,7 %)
nebo polotovari (7,1 %). Za zminku stoji i ceny chemikalii a pfibuznych vyrobk
(3,1 %). Ceny stroji a dopravnich prostfedkd rovnéz mirné vzrostly (0,5 %).

Sménné relace byly podobné jako v pfedchozim &tvrtleti zaporné (97,2 %). Prispéla
ktomu vétSina prlmyslovych skupin. Vyrazné zaporné byly sménné relace
u polotovar(i (95,5 %) nebo napojl a tabaku (94,2 %). Pod stovku se dostaly i sménné
relace u potravin a zZivych zvifat (96,7 %) a stroji a dopravnich prostfedkd (99,3 %).
Pozitivnich sménnych relaci bylo dosazeno u primyslového spotfebniho zbozi
(101,1 %) a mineralnich paliv (100,6 %). Vzhledem k pokracéujicimu rezimu intervenci
nedoSlo k pohybu kurzu eura vacéi koruné, nijak tedy nebyly ovlivnéni ceny
v zahrani¢nim obchodé. Kurz dolaru plsobil mirné proinflacné.

Graf ¢. 14  Deflatory (oCiSténo o sez. a kalendarni vlivy, meziro¢ni zména, v %)
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6. Trh prace

Na trhu prace nadale
prevladaly pozitivni
tendence.

Tempo rastu celkové
zaméstnanosti oproti
silnému lofiskému roku
zatim vyraznéji
nepolevovalo.

Podil podnik
povazujicich nedostatek
pracovni sily za bariéru
ristu byl blizky
rekordnim hodnotam

z konjunkturnich let
minulé dekady.

Tézisté tvorby novych
pracovnich mist se
postupné presunulo ze
zpracovatelského
pramyslu do sektoru
sluzeb,...

...kde se dairilo
informacénim

a komunikaénim
€innostem, podobné
jako profesnim,
védeckym, technickym
a administrativnim
¢innostem.

Dlouhodoba stabilizace
zaméstnanosti v odvétvi
zemédélstvi, lesnictvi

a rybarstvi, nové i ve
stavebnictvi.

Pocet podnikatelti bez
zaméstnancll mezirocné
rostl jiz Etvrty kvartal

v fadé, zvySoval se
napfi¢ vétsiny odvétvi.

Rist produktivity prace
se po méné pfiznivém
VyVoji v pribéhu
lofiského roku letos

Pretrvavajici rist ekonomiky se nadale vyrazné pozitivné odrazel na trhu prace.
Pokracoval svizny rdst zaméstnanosti doprovazeny dal$i redukci stavu
nezaméstnanych. Poget volnych pracovnich mist evidovanych ufady prace (UP)
dosahl b&hem jarniho obdobi historického rekordu. Vétsi redukci po¢tu evidovanych
uchazecl o praci nadale branil Gzemni i kvalifikaéni nesoulad mezi nabizenymi misty
a nezaméstnanymi zadateli. Cesko si udrzelo vysadni postaveni mezi staty Unie,
pokud jde o celkovou miru nezaméstnanosti, resp. miru zaméstnanosti muz.

Celkova zaméstnanost™ se v 1. &tvrtleti nadale navy$ovala, meziro&né narostla
01,5 %. O tom, ze tempo rdstu zaméstnanosti zatim vyrazné neoslabuje, svédci
skute€nost, Ze oproti 4. Ctvrtleti 2016 byla letos 0 0,6 % vy3$Si. Praci mélo 5,33 mil.
lidi, nejvice v historii samostatné CR. Rekordnim hodnotam se vsak blizil i podil
podnik(, které povazuji nedostatek zaméstnancl za bariéru svého rlstu (v
pramyslu $lo na pocéatku 2. ¢tvrtleti o 35 % podnikd, o rok dfive o 17 %). Podniky
se snazily vyuzivat praceschopnych skupin nezaméstnanych i ekonom|cky
neaktivnich, ve vétSi mife spoléhaly i na pracovni silu ze zahranigi®®. Nasavani
novych lidi na pracovni trh se odrazilo v pokracujicim ristu miry zamestnanosti. Ve
véku 15 az 64 let mélo dle udaji VSPS préaci 72,8 % osob, meziroéné o 1,8 p.b.
vice. Mira zaméstnanosti se v trendu zvySuje jiz vice nez osm let, vyraznégji sili u
zen. Vpozadi toho stoji rychlejsi zvySovani dlchodového véku irlst
zameéstnanosti ve sluzbach.

Na mezirocné vysSi zaméstnanosti (+77 tis. osob) mél dominantni vliv vyvoj
v sektoru sluzeb. Jiz vice nez tfi roky se vSak navySovala zaméstnanost i ve
zpracovatelském pramyslu, byt v poslednich &tvrtletich ristova tempa oslabovala mj.
i proto, Ze podniky zaplfovaly volna mista vhodnymi uchazeci stale obtiznégji. Tézisté
tvorby novych pracovnich mist v ekonomice se tak postupné presunulo do sluzeb
(na pocatku roku 2016 byl pritom prispévek sluzeb i zpracovatelského priimyslu
k meziro¢nimu ristu celkové zaméstnanosti srovnatelny).

V ramci sluzeb se pocet pracovnikd navysil v drtivé vétsiné odvétvovych sekci. Na
silny lorisky celoro¢ni rlist (+4,4 %) navazaly v 1. ¢tvrtleti 2017 profesni, védecké
a technicke Cinnosti (+5,7 %). Proti po€atku konjunkturniho roku 2008 pracovalo
v tomto odvétvi o sedminu lidi vice (resp. 60 tis.). StfidméjSich vysledkl dosahly
v uhrnu obchod, doprava, ubytovani a pohostinstvi (+2,2 % meziro¢né), vzhledem
ke své vaze v8ak prispély ze v8ech odvétvovych uskupeni k ristu zaméstnanosti
v ekonomice nejvice. PokraCoval rozvoj informaénich a komunikacnich &innosti
(+4,3 %, od konce posledni recese +14,2 %). Naopak podstatnéjSich pohybl
nedoznala zaméstnanost v penéznictvi a pojistovnictvi i v odvétvich s dominanci
statu (kde vyznamnéjsiho rdstu dosahlo jen vzdélavani). Stabilizovana
zaméstnanost pretrvavala (po roce 2010) i v odvétvi zemédélstvi, lesnictvi
a rybafrstvi. Ve stavebnictvi se o zastaveni poklesu zaméstnanosti zaslouzily vyssi
pocty podnikajicich osob. Stavy zaméstnancli zde (stejné jako v primarnim
sektoru) ale nadale klesaly. Rlst podnikatelské aktivity mlze souviset s oZivenim
poptavky v pozemnim stavitelstvi, zejm. mensich zakazek (napf. rekonstrukci).

Na rastu celkové zaméstnanosti se tradi¢né nejvice podileli zaméstnanci. Podobné
jako po vétSinu lofiského roku vSak v uhrnu pfispély i sebezaméstnané osoby.
Z detailngjsich udaji VSPS plyne, Ze se navySovaly stavy podnikatell bez
zaméstnancl (jiz ¢tvrty kvartal v fadé, v 1. Ctvrtleti meziroéné o 5,6 %). Pocet

podnikatelll se zaméstnanci na poc¢atku roku stagnoval a na pfiznivéjsi lorisky vyvoj
tak nenavazal.

V 1.Ctvrtleti se pfiznivé vyvijela produktivita prace. Zatimco v druhé poloviné roku
2016 se jeji pozitivni vyvoj po 11 Ctvrtletich zastavil, situace na poc&atku letoSniho
roku by mohla naznacovat navrat na rlistovou trajektorii. Hruba pfidana hodnota

2 pokud neni uvedeno jinak, jsou v této kapitole Udaje o zaméstnanosti uvedeny v pojeti narodnich GEth v ocisténi o sezonni vlivy.
% Dle evidence Reditelstvi sluzeb cizinecké policie presahl pocet véech cizincli v prubehu 1. Gtvrtleti 2017 poprvé v historii samostatné
CR pdimiliénovou hranici. S ohledem na jejich vékové slozeni (&tyfi z péti cizincl byli ve véku 20 az 64 let) Ize predpokladat, ze se
v drtivé vétsiné jednalo o osoby intenzivné zapojené na trhu prace.
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opét obnovil.

Obecna mira
nezameéstnanosti se
nadale redukovala na
nové absolutni minimum,
volnych pracovnich mist
pfibylo v ramci prvnich
Ctvrtleti nejvice v historii
CR.

V $estiné okresl
evidovaly UP previs
nabidky volnych pozic
nad poétem uchazecu.

Velmi dobré moznosti
uplatnéni prostrednictvim
nabidky UP pretrvavaly
u specialisttl

a kvalifikovanych
manualnich pracovnikd,
vyrazné se mezirocné
Zlepsilo postaveni lidi

s nejniz8i kvalifikaci.

Meziroéni rast
primérnych mezd
zrychlil na 5,3 %, Slo
0 nejvyssi tempo od
konce roku 2008.
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(HPH) meziro¢né vzrostla skoro dvojnasobnym tempem nez celkova zaméstnanost.
HPH v relaci na odpracovanou hodinu jen stagnovala, i tak $lo o lepSi vysledek nez
za cely rok 2016 (-0,5 %). Pokracoval svizny rlst hodinové produktivity v odvétvi
zemédeélstvi, lesnictvi a rybarstvi, zEasti i ve zpracovatelském pramyslu (+2,8 %).

Graf ¢. 15 Pocet pracovniki ve vybranych odvétvich a celkovy pocet
zaméstnanc (dle narodnich Gétl, sezénné ocisténo, meziroéné v %)
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Obecna mira nezamé&stnanosti nadale klesala a v bfeznu dosahla dle sezénné
ocisténych udaji 3,4 % (u muzl 2,5 %). Nezaméstnanost byla rekordné nizka
nejen v historii CR, ale i v kontextu vSech zemi EU (tento stav trval jiz vice nez rok,
u muzl témér tfi roky). Redukci nezaméstnanosti doprovazi neustale se rozsifujici
nabidka neobsazenych pracovnich mist. Jejich po€et v evidenci UP na poc¢atku
roku zrychlil. Zatimco UP nabizely na konci lofiského roku 132,5 tis. volnych pozic,
na sklonku letoSniho bfezna jiz 150,9 tis. (v kvétnu dokonce rekordnich 174,0 tis.).
LetosSni navySeni volnych mist bylo vramci 1. Ctvrtleti rovnéz nejvy3si od doby
sledovani.

Na konci bfezna pfipadalo na jedno volné pracovni misto 2,4 uchazedil. Sestina
okresUl dokonce registrovala previs nabidky mist nad po¢tem uchazecd. Méné nez
1,5 uchaze¢e na misto vykazovala témér tretina okrest (v JZ Cechach, v Praze
a okoli ave spadovych oblastech silné koncentrace automobilového priimyslu).
Z pohledu kvalifikace méli velmi dobré vyhlidky na uplatnéni specialisté (1,4 volnych
mist na uchazece v této skupiné) a kvalifikovani manualni pracovnici — femeslnici
aopravari (1,5) a zejména montéfi a osoby obsluhujici stroje a zafizeni (1,0).
Moznost uplatnéni se proti loiskému bfeznu zlepSila ve vSech kvalifikacnich tfidach,
pfedevSim v poCetné nejvyznamnéjsi skupiné pomocnych a nekvalifikovanych
pracovnikll (z 5,7 na 3,3). Tato skuteCnost se pfirozené odrazila i ve vyznamném
snizeni poétu dlouhodob& nezaméstnanych uchaze&l (dle VSPS 035 % proti
1. Ctvrtleti 2016), jakoZz miry nezaméstnanosti osob se zakladnim vzdélanim (z 22,2
% na 16,2 %).

Na mzdovy vyvoj plsobily v 1. &tvrtleti podobné faktory jako v predeslém roce.
Pokracujici pokles nezaméstnanosti dale redukoval zdroje vyuZitelné pracovni sily,
meziro€né se snizil i poCet neaktivnich osob, které uvadély, Ze by chtély pracovat.
Podniky tak svlj rast musely stale castéji resit pretahovanim stavajicich
zaméstnancli na pracovnim trhu. Meziroéni tempo rlstu primérnych mezd (pfi
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Za zrychlenim rlstu
mezd staly predevsim
silici obtize podnik pfi
hledani novych
zaméstnancl nejen

v pramyslu, ale i napfi¢
vétsinou odvétvi sluzeb,
diléi vliv mélo také
pokracujici navySovani
urovné minimalni mzdy.

Silici inflace
spotfebitelskych cen
zredukovala mzdovy rlist
o témérf polovinu, realné
si zaméstnanci
meziro€né polepsili

02,8 %.

zohlednéni délky uvazku) se v 1. Ctvrtleti zvySilo na 5,3 %, béhem lofiského roku
kolisalo mirné pod 4 %. Zrychleni rGstu bylo letos ovlivnéno i vy$8$im poctem
odpracovanych hodin.

Nejvy$8i mzdovou dynamiku vykazalo stejné jako na po&atku let 2015 i 2016 odvétvi
ubytovani, stravovani a pohostinstvi (+11,8 %). Dafilo se i administrativnim
a podpdrnym ¢&innostem (+7,2 %). Vysoka tempa v obou odvétvich reflektovala
lednové navyseni minimalni mzdy v ekonomice (z 9 900 na 11 000. korun), nebot jde
o ¢innosti s dlouhodobé nejnizsi trovni primérnych mezd. Pozici odvétvi s nejvyssi
primérnou mzdou (54,1 tis.) pfevzaly informacni a komunikaéni ¢innosti (+4,7 %),
a vystfidaly tak dfive dominantni penéznictvi a pojiStovnictvi (+3,4 %). V odveétvich
s dominanci statu se situace na rozdil od pocatku loriského roku pfili§s neliSila.
Nejvice se platy zvySovaly ve zdravotnictvi a socidlni péci (+6,2 %). | pfes vyrazné
zrychleni tempa (z loriskych +1,8 % na 4,9 %) zUstaval i letos rdst platd ve
vzdélavani pod Urovni celé ekonomiky. Nejnizsi byl mzdovy rist mezi odvétvimi
v tézbé a dobyvani (+0,7 %), nepfiznivou situaci dokreslovala i dlouhodoba redukce
poc¢tu zaméstnancu (v 1. Etvrtleti 0 6,9 % meziro¢né). Piestoze celkovy rist mezd byl
letos nejvyssi od konce roku 2008, readlné se mzdy navysily jiz jen o 2,8 %, tedy
slabsim tempem nez na pocatku lofiského roku.

Graf €. 16 Hruba mésiéni mzda nominalné, realné mzdovy median
(na prepoctené pocty zaméstnanc(l, meziroéné v %)
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7. Ménové podminky

Ménovépolitické sazby
zUstaly na technické
nule. Rezim ménovych
intervenci v 1. Ctvrtleti
2017 dosahl konce
deklarovaného horizontu
fungovani.

Jiz patym rokem zUstavaly ménovépolitické turokové sazby konstantni. V 1. &tvrtleti
roku 2017 pokraCoval i rezim asymetrického kurzového zavazku pouzivany jako
nastroj uvolfiovani ménovych podminek. Navrat inflace k 2% cili v zavéru roku
2016 a zrychlovani cenového rlstu v prvnich tfech mésicich roku 2017 byly
zhodnoceny jako splnéni podminek ukonéeni zavazku, a tak bankovni rada
neprodlouzila tzv. ,tvrdy“ zdvazek, ktery skonCil k 31. 3. 2017 (Uplné opusténi
kurzového zavazku bylo oznameno 6. 4. 2017). Mésicni praméry kurzu koruny
vi&i euru byly po celé 1.&tvrtleti na hodnoté 27,02?°. Dolarovy kurz dosahl
priiméru 25,38 korun za dolar a meziro¢né oslabil o 3,4 %.

% Udaje CNB. Neni-li uvedeno jinak, jsou veskeré tdaje v této kapitole prevzaty z databaze ARAD Ceské narodni banky.
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Udrzeni kurzu nad
hranici 27 korun za euro
vyzadovalo rekordni
objem operaci na
devizovém trhu. Doslo
k vyraznému narlstu
Eeskych devizovych
rezerv.

Zrychlil rist objemu
penéz v ekonomice.
Vyraznéjsi pohyb se
odehral u polozky repo
operaci.

Mezibankovni sazby se
neménily, posun nastal
na trhu s vladnimi
dluhopisy.

Urogeni b&znych vkladd
je prakticky nulové pro
domacnosti i firmy.
Vklady s del$i splatnosti
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Zavér nekonvenéniho rezimu ménové politiky byl poznamenan vyraznou potifebou
intervenovat, aby byl udrzen kurz na stanovené urovni. Podle publikovanych dat
o devizovych obchodech CNB vyvstala nutnost zasahu jiz v druhé poloving roku
2015. Proklamovana viile zasahnout proti posileni mény vSemi dostupnymi
prostfedky i oCekavany konec intervenci ve svétle rostouci inflace pfilakaly velké
mnozstvi spekulativniho kapitalu. Objem operaci na devizovém trhu prudce vzrostl
ve 4. Gtvrtleti 2016 a v 1. &tvrtleti 2017 dosahl 41,9 mid. eur. To je témér dvakrat
vice nez celkovy objem obchodl v prfedchozim roce a pul. S intervenci je spojen
i vyrazny nardst objemu devizovych rezerv. Ten k 31. 3. 2017 ¢&inil 122,9 mld eur
(3 323 mld. korun) a oproti stejnému obdobi pfedchoziho roku vzrostl o 91 %.
Vyznamna ¢ast tohoto narlstu se odehrala v 1. Ctvrtleti leto$niho roku, kdy
se objem devizovych rezerv zvySil 0 41,6 mid. eur.

Graf ¢&. 17 Ménové kurzy (leva osa) a mési¢ni objem devizovych obchodl
(prava osa, v mid. eur)
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Ménova baze mérena agregatem M3 v 1. &tvrtleti 2017 zrychlila sv(ij meziroéni
rist na 10,0 %. To znamenalo oZiveni dynamiky mirné zpomalené v zavéru roku
2016 (7,6 %). ZvySeni penézni zasoby se odehralo vyhradné prostiednictvim ristu
objemu jednodennich vklad(i, coz muze souviset s ukladanim spekulativné
nakoupenych korun. Podil jednodennich vkladd, ktery v poslednich letech vyrazné
rostl, se v 1. Ctvrtleti drzel na hladiné 75,9 %. Zajimavy byl pohyb u repo operaci,
které jsou objemové nevyznamné, ale jejich podil narostl z 0,5 % ve 4. Ctvrtleti
2016 na 1,2 % v 1. kvartalu letoSniho roku.

Ménoveépolitické sazby zUstavaji na technické nule a od nich se odvijejici
sazeb na vladnich dluhopisech. Vynosy na dluhopisech se splatnosti do dvou let
dosahly rekordniho minima v lednu 2017 (-0,81 %). Jejich pokles v pfedchozim
roce byl zplsoben spekulativhimi nakupy spojenymi s oéekavanym ukonéenim
intervenci. Vyvoj devizovych rezerv na pocatku roku vSak naznacoval, Ze tato
oCekavani mohou byt nenaplnéna. Sazba se postupné zvysila az na bfeznovych
-0,44 %. Rostly i sazby na dluhopisech se stfednédobou a dlouhodobou splatnosti.

Sazby na vkladech vétSinou odrazi situaci na mezibankovnim trhu. Primérna
sazba na jednodennich vkladech pro domacnosti klesla z hodnoty 0,12 %
ve 4. Ctvrtleti 2016 na 0,10 % v 1. Ctvrtleti letoSniho roku. Sazby na béznych
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neziskaji na drocich ani
hodnotu inflace.

Objem béznych vkladu
stale roste a finan¢ni
prostredky jsou
stahovany

z terminovanych G¢ta.

Hypoteéni avéry zazily
obrat — jejich sazby

v 1. Ctvrtleti zacaly opét
rist. Klesaly uroky na
spotrebnich Gvérech.
Rostla i cena tveérl pro
nefinanéni podniky.

V 1. ¢tvrtleti roku 2017
doslo k vyjime¢né
vysokému narlstu
poskytnutych hypoték.

Prudce narostl objem
kratkodobych uvéra
poskytnutych
nefinanénim podnikiim
Vv Cizi méné.

Rostlo celkové zadluzeni
domacnosti, pfedevsim
dluh souvisejici s
bydlenim.

Uctech domacnosti jiz nemaji velky prostor k poklesu — jejich primérna hodnota
v 1. Ctvrtleti dosahla 0,05 %. Rostly sazby na vkladech s dohodnutou splatnosti
nad 1 rok (splatnost mezi 1 a 2 lety v€etné, i splatnost nad 2 roky), které
se propadly v pfedchozim ¢&tvrtleti a nyni se vraci na své plvodni hodnoty. Vynosy
na vkladech nefinanénich podnik(i dosahly svého dna jiz v minulém roce a nyni
zUstavaji na témér nulovych hodnotach bez ohledu na druh. Vklady na béznych
Uctech byly tak primérné droceny 0,03 %, vklady s dohodnutou splatnosti 0,07 %.

Objem vkladli na béznych Gétech pro domacnosti i nefinanéni podniky rostl, stejné
jako jejich podil na celkovych vkladech v bankach. Objem jednodennich vklad
nefinanénich podnikl béhem 1. &tvrtleti roku 2017 vzrostl o 42,1 mld. korun.
V pfipadé doméacnosti vzrostl objem stejného typu vkladd o 68,1 mid. korun. Uroky
nepokryvajici inflaci odrazuji stfadatele od umisténi finanénich prostiedki
na jakykoli druh terminovanych G¢ti. Neni tedy prekvapenim, Ze vklady
se stanovenou splatnosti i vypovédni Ihiitou nadale ztracely na vyznamu pro obé
skupiny stfadatelll a jejich podil na celkovém portfoliu klesal. V 1. &tvrtleti 2017
se zvysil objem repo operaci u nefinan¢nich podnikd o 2,2 mid. korun.

Pokles sazeb na hypote€nich uvérech, ktery se odehral b&hem roku 2016,
se zfejmé zastavil a primérna sazba u Gvérl na pofizeni nemovitosti se zvysila
2217 % ve 4. Ctvrtleti 2016 na 2,25 % v 1. Ctrtleti letoSniho roku. ZvySovaly
se Urokové sazby u vS8ech typl fixaci. Momentalné nejoblibenéjsi typ Gvéru —
s fixaci mezi 5 a 10 lety — zdrazil z 1,91 % na 2,03 %. Naopak spotfebni uvéry dale
zleviuji a v 1. Gtvrtleti roku 2017 se jejich primérné uroéeni dostalo pod 10 %.
Dostupnost uvérového financovani pro nefinanéni podniky zlstala dobra, i zde
v8ak dochazi k obratu a urokové sazby mezittvrtletné mirné vzrostly. Tyka se to
hlavné uvért s objemem do 7,5 mil. korun, u kterych sazba vzrostla z 3,02 %
vzavéru roku 2016 na 3,13 %. Stabilni zlstala situace u uvérd mezi
7,5 a 30 mil. korun, u kterych priimé&rna sazba v 1. &tvrtleti &inila 1,94 %. Urog&eni
avért nad 30 mil. korun se zvysilo o 0,06 p.b., sazba je v§ak ze vSech typl tvérl

Objem poskytnutych Gvérll na bydleni se béhem 1. cCtvrtleti  zvysil
0 20,8 mld. korun, cozZ je pfi srovnani stejného obdobi pfedchozich let rekordni
narist. Stoji zatim stale vyhodné uvérové podminky a oznamené restrikce
na poskytovani hypote¢nich tvérd. Objem poskytnutych spotfebnich tvér vzrostl
béhem 1. Ctvrtleti roku o 1,9 mid. korun, coz je o 0,5 mld. méné& nez ve stejném
obdobi minulého roku. Rok 2016 byl vSak z pohledu objemu uvéru na spotifebu
mimoradny. Mnozstvi poskytnutych spotfebnich Gvért v prvni &tvrtiné minulého
roku vyrazné rostlo, ¢imz se 1. Ctvrtleti 2016 vymykalo stejnému obdobi
pfedchozich let, kdy objem téchto uvérl klesal.

Celkovy objem uvéri a pohledavek za nefinanéni podniky vzrostl v 1. &tvrtleti
roku 2017 o 28,5 mld. korun. Nejvétsi podil na celkovych pohledavkach maji
dlouhodobé uvéry a pohledavky, pfesto jejich narGst o 9,5 mid. prekonaly
kratkodobé uavéry a pohledavky, jejichz objem se zvySil o 11,8 mid. korun.
Pokracoval prudky narQst avér( poskytnutych vcizi méné a zarovern doslo
ke zméné v jejich obvyklé struktufe. V lednu aZ bfeznu se objem kratkodobych
avérd v cizi méné zvysil o 17,3 mld. korun, coz je vice nez za cely predchozi rok.
Z hlediska odvétvové struktury27 doslo po dlouhém obdobi rlstu k vyraznému
meziro¢nimu poklesu uvérl poskytnutych firmam zabyvajicim se informaénimi
a komunika¢nimi ¢innostmi. Zrychlil se rGst objemu Gvér( poskytnutych v odvétvi
penéznictvi a pojistovnictvi.

Celkové zadluzeni domacnosti k 31. 3. 2017 dosahlo 1 446 mld. korun a jeho rlst
se oproti pfedchozimu Ctvrtleti mirné zrychlil. ZvySil se podil zadluZeni
souvisejiciho s bydlenim na celkovém dluhu a meziroéni tempo rlistu tohoto typu
dluhu se v 1. ¢étvrtleti 2017 zrychlilo na 9,0 %. Pokrauje tak zrychlovani, které
zacalo jiz ve 4. Ctvrtleti roku 2014.

7 Podle klasifikace CZ-NACE.
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Graf €. 18 Trzni Grokové sazby (v %)
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8. Statni rozpocet

Statni rozpocet dosahl
mirného prebytku. Ten byl
podobné jako v lorfiském
roce

ovlivnén predevsim
nepravidelnostmi

v ¢erpani

prostredku z evropskych
fondu a také efekty
svizného ekonomického
rGstu.

Vybér DPH na urovni
verfejnych rozpoctl
meziro¢né posilil 0 8,6 %,
jeho tempo na rozdil od
lorského roku zatim
plnilo rozpoctové
ocekavani.

Vybér spotfebnich dani
mirné rostl, nebot
snizeni inkasa u
tabakovych vyrobkii
(vyvolané

Prestoze statni rozpocet (SR) docilil v 1. ¢tvrtleti 2017 (dle udaji Ministerstva financi
0 pokladnim pInéni) kladného salda ve vysi 4,7 mid. korun, $lo v rdmci tohoto obdobi
roku o nejslabsi vysledek za poslednich pét let. Za niz8im prebytkem stal meziro¢ni
pokles pfijmi SR (o desetinu) vlivem znatné nepravidelného toku prostredki
z rozpoétu EU*®. Zatimeo v 1. lofiském &tvrtleti z né&j do SR doputovalo 79,2 mid. korun
(vétSinou vztazenych jesté k programovému obdobi 2007-13), o rok pozd§ji jen 26,5
mld. Dosud slabé Cerpani v sou€asném programovém obdobi letos doklada i rekordné
nizky objem kapitalovych vydajl. SR tak udrzel v pfebytku predevsim pretrvavajici rlist
ekonomiky, jenz podpofil vybér pfimych dani, ale i DPH. Saldo SR, které tvofi
rozhodujici slozku deficitu Ci pfebytku sektoru vladnich instituci, €inilo letos ve vztahu
k nominalnimu HDP +0,4 %. (o rok dfive +4,0 %).

Celostatni vybér vahové nejvyznamnéjSi dané — DPH — mezirocné posilil 0 8,6 % (na
arovni SR o 7,4 %)*. Vysoka tempa souvisela s pfiznivym vyvojem ekonomiky, ktery
stimuloval podnikatelskou aktivitu a projevoval se mj. sviznym r{istem vydaji na
kone¢nou spotfebu (u domacnosti nominalné o 6,2 %, u vladnich instituci o 5,4 %).
Dil¢i negativni dopad na vybér dané mélo snizeni sazby DPH na stravovaci sluzby,
podobné jako meziroCni redukce zadrzované Castky prové&fovanych nadmérnych
odpoctl DPH. Letosni rist inkasa DPH ovliviiuje i fakt, Ze jeho lorisky vybér (na rozdil
od ostatnich objemové vyznamnych dani) t&sné nenaplnil rozpoctova otekavani.

Ze spotrebnich dani ziskal stat meziro€né o 2,1 % vice (za cely lofsky rok o 5,2 %).
Slabsi letosni vysledek byl ovlivnén snizenim inkasa dané z tabakovych vyrobk(
pusobenim administrativnich viivi®®. Slo zaroven o jedinou objemové vyznamnéjsi
dan, u niz letoSni dynamika inkasa zaostavala za rozpoc¢tovym ocekavanim. Dafilo se

% Dle propoc¢td MF by hospodareni statniho rozpoctu (SR) ocisténé na prijmové i vydajové strané o prostiedky z rozpoctu EU (a finan¢nich
mechanism() skoncilo letos schodkem 4,6 mid. korun (v 1. ¢tvrtleti roku 2016 by takto ocistény vysledek predstavoval schodek 12,0 mid.).
% 0d 1. 1. 2017 klesl zménou rozpoctového uréeni dani podil SR na celostatnim vynosu DPH ze 70,25 % na 69,68 % ve prospéch podilu
obci. Recipro¢né doslo k upravé procentniho podilu u vynosu dané z pfijmu fyzickych osob z pfiznani, a to ve prospéch SR.

% Doslo k vraceni dané za staré krabiky cigaret, jeZ bylo nutno stahnout z ob&hu. StaZeni cigaret souviselo s uvedenim novych
produktd zatizenych vy$si sazbou dané a obsahujicich dlslednéjsi zdravotni varovani.
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administrativnimi vlivy)
bylo plné kompenzovano
sviznéjsim rastem u
vahové dominantni dané

z mineralnich olejl.

Dobra finanéni situace
podnikl udrzovala vybér
korporatni dané vyrazné
nad rozpocétovym
ocekavanim.

Inkaso dané z piijmu
fyzickych osob ze zavislé
¢innosti tézilo z pfiznivé
situace na pracovnim
trhu, v 1. Etvrtleti rostlo
druhym nejvyssim
tempem od konce roku
2009.

Vysoka ristova tempa
celkovych danovych
pfijmd kontrastovala
s nizkymi toky

z rozpoctu EU.

Cerpani investic v novém
programovém obdobi EU
bylo loni stejné jako na

naopak vybéru kliCové spotfebni dané z mineralnich olejd, jenz posilil o 6,9 %.
Projevil se zde vliv rostoucich vykon( osobni i nakladni dopravy s naslednym
dopadem do spotfeby motorové nafty i benzinu. Z vahové méné vyznamnych dani se
navysilo inkaso energetickych dani (vlivem chladnéjsi zimy), rostl i vybér spotfebni
dané z piva (u lihu pouze stagnoval).

Celostatni vybér korporatnich dani pokrac¢oval v silném rlistu z pfedchozich dvou let.
Ve srovnani s 1. lofiskym ctvrtletim posilil o 10,2 %. Jeho letoSni vybér zaroven
poprvé prevysil dosavadni predkrizové maximum (1. &tvrtleti 2008), kdyz prekonal
vliv silného propadu z roku 2009 i nasledného snizeni sazeb dané (z 21 % na
soucasnych 19 %). Lonska i dosavadni letosni®’ tempa vybéru vyrazné prekracovala
rozpoctova ocekavani a dokladala pretrvavajici vysokou miru ziskovosti podniku.

Na dani z pfijmu fyzickych osob (DPFO) ze zavislé Cinnosti inkasoval stat meziroéné
o desetinu vice. Ve vybéru se plné projevovala pfizniva situace na trhu prace
(vysoky rlist zaméstnanosti, navy$ovani primérnych mezd ve firemni sféfe
i v odvétvich s dominanci statu). Meziro¢né pfiznivéjsi byl letos i celostatni vybér
DPFO ze samostatné vydeéle¢né c&innosti, ktery do znaéné miry odrazi finanéni
situaci drobnych podnikatelt®2.

Celkové danové pfijmy (v€. pojistného na socialnim zabezpeceni) v 1. Ctvrtleti
meziro€né posilily o 7,5 %, témér dvojnasobnym tempem nez celoro¢ni rozpoctove
ocekavani. To nebylo naplnéno u nedarovych a ostatnich pfijm(, za jejichz prudkym
meziro¢nim poklesem (o 53 mid. korun) stal vypadek pfiijml z rozpoétu EU. Z néj bylo
letos nejvice ziskano na spole¢nou zemédélskou politiku (17,3 mid.). Na kryti vydaj(,
jimiz SR predfinancoval operaéni programy ze soucasného programového obdobi,
pak pfislo 6,3 mid.

Graf ¢. 19 Celostatni inkasa vybranych danovych pfijma (meziro¢né v %)
a saldo statniho rozpoc¢tu (v mid. korun) v 1. €tvrtletich roku
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Celkové vydaje SR vzrostly od ledna do bfezna meziro¢né o stfidmych 1,6 %. Presto
$lo v ramci 1. ¢tvrtleti o druhé nejvys$si tempo za poslednich sedm let. Rist béznych

3 Siln&jsi vypovidajici hodnotu vzhledem k roku 2017 v8ak bude mit az udaj za 2. Ctvrtleti, ve kterém jiz budou zahrnuty i vysledky pfiznani
nejvétsich platct dané (vétsina téchto platch vyuziva sluzby danovych poradcli s odkladem podani pfiznani na cerven).

% Ten v 1. &tvrtleti 2016 &inil 7 mid. korun a byl meziro&né o osminu vyssi. Meziroéné priznivéjdi bylo inkaso této dané i za &tyfi letodni mésice
(o 1,3 mld.), a to navzdory skute€nosti, Ze dosahlo zaporné hodnoty (-0,9 mid., v souvislosti s vratkami dané pfi roénim zuétovani zaloh).
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pocatku roku 2017
omezené vlivem celkové
nizsi pfipravenosti hlavné
vétsich dopravnich
projektd.

K rlistu béznych vydajl
pfispély zejména vyssi
socialni davky a vydaje
na mzdy zaméstnanciim
v odvétvich s dominanci
statu.

Meziro¢ni rust vybéru
pojistného na socialni
zabezpedeni byl letos
nejvyssi za poslednich
devét let, deficit
ddchodového uctu se
presto nesnizil.

vydajl (o 6,6 %) byl na rozdil od propadu investic (0 69 %) rozpo¢tem ocekavany.
Kapitalové vydaje SR Cinily za prvni tfi letoSni mésice jen 6,2 mid. korun (spole¢né
s dubnem 9,6 mld.). Polovina investic sméfovala na spole¢né projekty CR a EU®
(zejm. do OP Doprava). Podil investic na vSech vydajich SR €inil v 1. Ctvrtleti jen 2,1 %.

Ke zvy$eni béznych vydajl (o 18,4 mld. korun meziro¢né) nejvice pfispély socialni
davky (s ristem o 5,2 %) a neinvesti¢ni transfery vefejnym rozpoctdm tuzemni Grovné
(+10,2 %), jejichz svizné tempo souviselo zejména s navy$enim platd v regionalnim
Skolstvi od 1. zafi 2016 (pracovnikim pedagogickym o 8 % a nepedagogickym o 5 %).
Vydaje na platy zaméstnancll statu se navysily o 6 % (stejné jako o rok dfive). O
tretinu mezirotné posilily také neinvesti¢ni transfery podnikatelskym subjektlim.
Naopak ve sméru redukce béznych vydaji v 1. étvrtleti plsobily nizsi odvody statu do
rozpo&tu EU a zejména pak vydaje na statni dluh (o 3 mid.)**.

Graf €. 20 Vybrané vydaje statniho rozpoctu v 1. Etvrtletich roku
(v mid. korun)
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***Davky pomoci v hmot. nouzi, davky osobam se zdravot. postizenim, pfispévek na péci dle zakona o soc. sluzbach.
Zdroj: MF CR, MPSV

Socialni davky vzrostly 0 5,2 % (v 1. lofiském ¢tvrtleti €inil meziro¢ni rist 5,7 %) a na
celkovych vydajich SR se podilely 43,7 % (nejvice za poslednich Sest let). Tahly je
predevsim objemové dominantni vydaje na dlchody (+5,4 %), nebot’ bylo vyuzito nové
legislativni Upravy umoziujici zvysit diichody nad ramec standardni valorizace™.
Vedle toho na vysi dlichodl pUsobil i rist mezd (z nichZ jsou dlchody vymérovany)
a také ménici se mezigeneracéni struktura dichodcll. Pocet vSech pfijemcl dichod
meziro¢né stagnoval (v kategorii starobnich dlichodct ale doslo ke zvy$eni 0 0,6 %).
Deficit salda dlichodového uctu (rozdil mezi piijmy a vydaji na diichody ze SR) ¢ital
4,6 mid. korun (vramci 1. Ctvrtleti v poslednich ¢&tyfech letech stagnoval). Pozitivné
pusobil silici rGst vybéru pojistného (+6,6 %, nejvyssi tempo od 1. &tvrtleti 2008), jenz
reflektoval velmi dobrou kondici pracovniho trhu.

3\ 1. &tvrtleti 2016 bylo na spolufinancovani alokovano 15,7 mlid. korun, z toho bezmala 90 % se tykalo v sou¢asnosti jiz skonéeného

4

?rogramového obdobi 2007 az 2013.
Zatimco v 1. lofiském Etvrtleti vykazala rozpoctova kapitola Statni diuh €isté vydaje 3,1 mld. korun, o rok pozdéji €isté pfijmy za 0,3 mid.

% 0Od roku 2015 doslo k navratu k tradiénimu valorizaénimu schématu diichodd, ktery opét piné zohlediuje nariist spotiebitelskych cen
a dale tretinu narlstu redlné mzdy. Loni byl navic schvalen novy zakon o dlichodovém piipojisténi, ktery umoziuje viadé navysit
dlchody az o 2,7 %, pokud by zvy$eni vyplacenych dlchodt dle obecnych pravidel (standardniho valorizacniho schématu) bylo pfilis
nizké. Tato moznost byla pro rok 2017 pouzita. V roce 2016, kdy tento postup jesté nebylo mozno vyuzit, doslo k navyseni dlichodl nad
ramec bézné valorizace prostfednictvim jednorazového pfispévku (1200 korun), jenz byl vyplacen v Gnoru 2016.
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Pokracoval rast davek

nemocenského pojisténi,

legislativni upravou
narostly také prispévky
na péci...

...pfiznivéjsi finanéni
situace domacnosti se
odrazila v redukci
objemu davek hmotné
nouze, statni socialni
podpory i podpory
nezaméstnanym.

VySe statniho dluhu

béhem 1. étvrtleti prudce

narostla a dosahla
nejvyssi hodnoty
v historii CR,...

...byla vsak ovlivnéna
specifickou situaci na
dluhopisovém trhu
odrazejici oCekavani
bliziciho se ukonceni
rezimu devizovych
intervenci.

Vydaje na ostatni socialni davky cCinily 30 mlid. korun (meziro€ni zvySeni o 4,3 %).
Za zrychlenim rlstu staly predev§im vy$$i vydaje na davky nemocenského
pojisténi (za posledni tfi roky o vice nez tfetinu). Souviselo to s rlstem pracovni
neschopnosti, mezd (ovliviujicich vys$i primérné denni davky nemocenské)
i vy§8§im Cerpanim penézité pomoci v matefstvi. O 6 % posilily i davky socialni
péce (pUsobenim vyssich davek pro zdravotné postizené a valorizace prispévki
na péci, které prevySily efekt poklesu davek pomoci v hmotné nouzi o 15 %).
Vahové vyznamné davky statni socialni podpory, obdobné jako podpora
v nezaméstnanosti, se mirné snizily (o 1 %). Obé tak odrazely pfiznivéjsi finanéni
situaci domacnosti.

Graf ¢. 21  Prijemci diichod, pfijmy i vydaje na diichody ze SR (meziro€. v %)
a bilance dlichodového uctu (v mid. korun) v 1. étvrtletich roku
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Statni dluh dosahl na konci bfezna 1789 mid. korun a béhem 1. &tvrtleti se navysil
o témér 11 % (po vétsinu lofiského roku se pfitom dluh redukoval). Dosud nejvyssi
uroven zadluZeni (z konce bifezna 2013) tak prevysil o 73 mid. Prudky nar(st dluhu
souvisel s vétSim objemem vydanych stfednédobych a dlouhodobych statnich
dluhopisti (SDD) uréenych na kryti splatek SDD, které se o¢ekava ve zbyvaijici ¢asti
letoSniho roku. V 1. Ctvrtleti doSlo také k emisi statnich pokladniénich poukazek (za
70 mid. korun) realizované jen z dlvodu vyuziti zapornych vynosi]36. Tyto operace
mély vliv pouze na vnitfni zadluZzenost, nebot’ korunova hodnota vnéjSiho dluhu pfi
minimalnim pohybu na strané vypUjcek i splatek fakticky stagnovala (vnéjsi dluh
se na celkové zadluzenosti statu podilel 15,1 % — nejméné od konce roku 2004).
V prvni tteting roku vrcholil pfiliv spekulativniho kapitalu do CR v souvislosti
s o¢ekavanym ukonéenim rezimu devizovych intervenci. Vypovida o tom i silny riist
objemu ¢eskych dluhopistl v drzbé zahrani¢nich investor(. Zatimco ti na konci roku
2016 vlastnili korunové dluhopisy v hodnoté 424 mid. korun, na konci letoSniho
dubna jiz za 718 mid. korun (coz odpovidalo bezmala poloviné hodnoty vSech
korunovych dluhopist).

* Tyto statni pokladniéni poukazky vydané v pribéhu 1. &tvrtleti roku 2017 neslouzi ke kryti potieby financovani v roce 2017, nebot se
predpoklada jejich splaceni jesté béhem letoSniho roku.

éso 2017 29



Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. &tvrtleti 2017

Relativni vy$e dluhu
sektoru vladnich instituci
klesla v Cesku loni

0 3,1 p.b., pfedevsim
vlivem redukce
nominalni hodnoty
dluhu.

Cesko bylo &tvrtou
relativné nejméné
zadluzenou zemi Unie.

Sektor vladnich instituci
dosahl v roce 2016
poprvé v historii CR
kladného salda
hospodafreni, subsektor
mistnich vladnich
instituci vykazal prebytek
jiz Ctvrty rok v radé.

Dluh sektoru vladnich instituci (zohlednujici i hospodareni tzemné spravnich celkl &i
zdravotnich pojistoven) dosahl dle aktualnich dat CSU na konci 4. &tvrtleti 2016 vyse
1 755 mid. korun a ve vztahu k HDP ¢inil 37,2 %. Na meziro¢nim snizeni relativni
zadluzenosti (0 3,1 p.b.) se z vétSi ¢asti podilela redukce nominalni hodnoty dluhu
(0 81 mld.), projevil se ale i vliv vy$§iho HDP. Cesko bylo na sklonku roku 2016 &tvrtou
relativné nejméné zadluzenou zemi EU (za Estonskem, Lucemburskem
a Bulharskem), Slo o nejlepsi postaveni od roku 1995. Svou relativni zadluZzenost loni
(stejné jako béhem roku 2015) zredukovaly dvé tretiny zemi EU. Z desitky nejvice
zasazenych statll vSak podobné dokazalo ve vétSi mife jen Chorvatsko (0 2,5 p.b.).
Z velkych ekonomik se v tomto sméru nejvice dafilo Némecku, jehoz zadluZenost za
poslednich pét let klesla ze 79,9 % na 68,3 % HDP.

Sektor vladnich instituci v CR loni vykazal (v akrualizovaném vyjadieni)®® poprvé
v historii pfebytek, jenz &inil 27,6 mld. korun (resp. 0,58 % HDP). K meziroéné
pfiznivéj8imu vysledku (o 56,5 mid.) pomohly mistni vladni instituce, jejichz saldo
hospodareni (+44,8 mid.) v8ak do zna&né miry souviselo s omezenim investicni
aktivity. Deficit Ustfednich vladnich instituci se meziroc¢né snizil o tfi pétiny (na
22,1 mid.). Sektor viladnich instituci loni docilil pfebytku hospodareni v desitce zemi
EU (vedle Ceska napf. i v Némecku & Svédsku).

Graf &.22  Struktura statniho dluh CR (stav na konci &tvrtleti, v mld. korun) a
podil korunovych dluhopisti v drzbé nerezidentt (v %, prava osa)
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% Predb&zné tdaje o dluhu a deficitu sektoru viadnich instituci za 1. &tvrtleti 2017 zvefejni CSU 3. &ervence 2017, Eurostat pak

20. ¢ervence 2017.

% |ndikatory salda hospodareni a dluhu vladnich instituci jsou zalozeny na akrualnim principu. Dle n&j jsou pfijmy i vydaje pfifazeny
obdobi, se kterym vécné souvisi, tj. bez ohledu na obdobi uskute€néni hotovostniho toku (jak je tomu v pfipadé pokladniho pinéni).
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