Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. aZ 3. &tvrtleti 2015

2. Souhrnna vykonnost

Silny rast ekonomiky CR
pokracoval i ve 3. Ctvrtleti
2015. HDP se zvysil

v meziro¢nim srovnani
04,5 %, hruba pfidana
hodnota 0 4,3 %...

...pFiznivé se jevil

i mezikvartalni vysledek.
HDP stoupl 0 0,5 %,
hruba pfidana hodnota
dokonce 01,2 %

Narast HDP za prvni tfi
kvartaly roku 2015 Einil
+4,4 % meziro¢né. Byl
nejsilng;jSi za poslednich
osmlet ...

... a co se ty€e srovnani
se zemémi EU,
dynamictéji se HDP
zvysil podle dostupnych
dat jen na Malté

Meziro¢ni pfirdstek
HDP v CR v prvnich
deviti mésicich roku

v porovnani s EU vice
nez dvojnasobny, proti
eurozoné trojnasobny

K meziro¢nimu rastu HDP
ve 3. Ctvrtleti 2015
prispély pozitivné
vSechny slozky domaci
poptavky. ,Tahounem*
byly investice, a to jak

v klasickém pojeti, ...

...tak v pojeti, kdy se
z celkového objemu
dovozu do CR vylougi
dovoz uréeny

pro konecné uziti

Prvni tfi ¢tvrtleti roku 2015 byla ve znameni pokraéujiciho rtstu ekonomiky CR.’
Hruby domaci produkt (HDP) stoupl v meziro&nim srovnani v tomto obdobi o0 4,4 %,
kdyz po jednotlivych &tvrtletich jeho pfirlistky dosahovaly +4,1 %, +4,6 % a +4,5 %.
Také z hlediska hrubé pfidané hodnoty se ¢eské ekonomice dafilo. Jeji celkovy
narlst ¢inil +3,9 %, a co se tyCe dynamiky hrubé pfidané hodnoty po jednotlivych
kvartalech roku 2015, ta zrychlila z +3,4 % v 1. Ctvrtleti pfes +3,9 % ve 2. na +4,3 %
ve 3. &tvrtleti. Ceska ekonomika rostla jiz osm ¢&tvrtleti, velmi dobré vysledky
vroce 2015 byly v8ak dany zvelké &asti souhrou mimoradnych faktort. Slo
predevsim o docerpavani financnich prostfedkld z fondd EU, o nizké ceny ropy
redukujici firmam naklady a také o vysoké zisky firem v roce 2014, které firmy
zacaly uvolfiovat na investice.

Na dobrou kondici Ceské ekonomiky poukazoval i vyvoj HDP a hrubé pfidané
hodnoty v meziétvrtletnim srovnani. V prdbéhu roku 2015 se HDP postupné
zvySoval 0 2,5 %, 1,0 % a 0,5 %. Hruba pfidana hodnota posilovala rovnomérnéji,
nebot ji neovliviioval rozkolisany vyvoj salda dani z produktt a dotaci na produkty.
V 1. Ctvrtleti se zvySila mezictvrtletné o 1,2 %,?ve 2.0 1,0 % a ve 3. &tvrtleti 0 1,2 %.

Nartst HDP v 1. az 3. ¢tvrtleti 2015 v meziro¢nim srovnani (+4,4 %) byl nejsilng;jsi
za poslednich osm let, tj. od srovnatelného obdobi konjunkturniho roku 2007
(+5,6 %). V pfipadé hrubé pfidané hodnoty (+3,9 %) se jednalo o nejsilngjSi rust
od roku 2008 (+4,2 %).

Ceska ekonomika rostla v prab&hu roku 2015 velmi silng i v kontextu zemi
evropské osmadvacitky. Zatimco v 1. &tvrtleti byl meziroéni riist HDP v CR mezi
Clenskymi zemémi podle dostupnych L’Jdajﬁ3 treti nejvyssi, ve 2. a 3. Ctvrtleti
pfipadla tuzemské ekonomice druha pficka. Podle vysledku za celych devét
mésict predstihla Cesko v riistu pouze Malta.

V porovnani s celou EU, kde se HDP v prvnich tfech ¢tvrtletich roku zvySil meziroéné
o 1,8 %, byl tuzemsky rdst vice nez dvojnasobny. Ve srovnani s eurozénou
(+1,5 %) stoupl vykon &eské ekonomiky dokonce trojnasobné rychle. Tyto vysledky
davaji velkou nadéji, Ze irok 2015 bude ve znameni realné konvergence, kdy se
ekonomicka vyspélost CR piiblizi primémé vyspélosti zemi EU a eurozény.

Rast HDP ve 3. Ctvrtleti 2015 — dosahujici +4,5 % mezirocné — byl robustni. Pfispély
knému pozitivné vSechny sloZky poptavky s vyjimkou vysledku zahrani¢niho
obchodu.* Vydaje na konecnou spotfebu domacnosti se na rastu ekonomiky podilely
+1,4 pb., tedy stejnou silou jako ve dvou predchozich Ctvrtletich. Prispévek vydaju
na kone¢nou spotfebu vladnich instituci dosahl vyjime¢nych +0,9 pb. a byl nejvyssi
od posledniho c¢tvrtleti roku 2003. Motorem rastu narodniho hospodarstvi byly
v8ak investice (tvorba hrubého fixniho kapitalu) které pfidaly +2,1 pb. Prestoze
pfispévek zmény zasob v pribéhu roku zeslabil z mimoradnych +2,1 pb. v 1. Ctvrtleti
pres +1,2 pb. ve 2. na +0,3 pb. ve 3. Ctvrtleti, podilela se itato sloZzka na rlistu
Ceské ekonomiky pozitivné. Vysledek zahrani¢niho obchodu plsobil nepatrné proti
ristu narodniho hospodarstvi (-0,1 pb.), Slo pfitom o disledek siln&jSiho riistu
dovozu oproti vyvozu. Jeho pfi€inu Ize hledat v silné domaci poptavce.

Jestlize z celkového objemu dovozu zboZi a sluzeb do &eské ekonomiky
vylou€¢ime dovoz uréeny pro konec¢né uziti, potom se prispévky vydajl
na konecnou spotfebu domacnosti a vladnich instituci, a také investic, snizuji. Je
to dané tim, Ze jejich rast byl z ¢asti uspokojen vysSim dovozem. Pfispévek vydaju

! Pokud neni uvedeno jinak, jsou data o HDP a jeho slozkach vyjadfena realné a v ocisténi o sezénni a kalendarni vlivy. Stejné plati

i pro hrubou pfidanou hodnotu.

Vyrazné silnéjSi mezictvrtletni rist HDP v 1. Ctvrtleti 2015 (+2,5 %) v porovnani s rlstem hrubé pfidané hodnoty (+1,2 %) byl dan
nizkou srovnavaci zakladnou salda dani z produkti a dotaci na produkty. Ta souvisela se slabSim vybérem spotfebnich dani,
ke kterému doSlo vlivem pfedzasobeni tabakovymi vyrobky na konci roku 2013.

3 Udaje v ociéténi o sezénni a kalendarni viivy jsou standardné nedostupné za Irsko a Slovensko. Za 3. &tvrtleti nedostupny tdaj i za LUX.
Prispévky ke zméné HDP bez vylou¢eni dovozu pro konecné uziti.
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Vydaje na kone¢nou
spotfebu domacnosti

v prvnich tfech ¢tvrtletich
roku 2015 0 2,9 % vysSi
nez pred rokem ...

...diky narGstajicim
pfijmim a vyssi duvére
v ekonomiku

Nartst vydaju

na koneénou spotfebu
vladnich instituci nejvyssi
za poslednich jedenact let
a tfi Ctvrté

Zdrojem zrychlujiciho
meziro€niho ristu
investic v prvnich tfech
Ctvrtletich roku 2015 byla
pfedevsim snaha
docerpat finanéni
prostfedky z fondl EU, ...

...investice do budov

a staveb byly

ve 3. Ctvrtleti meziro¢né
vySSi o vyjimeénych 12,5 %

Zasoby rostly i v pribéhu
3. Ctvrtleti. ZvySovaly se
z4soby souvisejici

s vyrobni ¢innosti

a zasoby

obchodniho zboZi

Silna domaci poptavka
pfi¢inou vyssiho rustu
dovozu v porovnani

S vyvozem...

na konec¢nou spotfebu domacnosti v tomto pojeti €inil ve 3. &tvrtleti 2015 pouze
+0,8 pb. a byl stejné vysoky jako pfispévek vydaju vladnich instituci. Investice se
na rustu Ceské ekonomiky podilely také méné nez v klasickém pojeti (+1,6 pb.),
zUstaly vSak pomysinym ,tahounem®. PFispévek zmény zasob zulstal stejny (+0,3 pb.)
produkce. Vysledek zahrani¢niho obchodu, modifikovany o vylou€eni dovozu
pro koneéné uziti, pfispél k ristu ekonomiky CR +1,1 pb.

Meziro¢ni tempa rlistu vydaju na kone¢nou spotfebu domacnosti byla v prvnich
tfech Ctvrtletich roku 2015 srovnatelnd stempy z predkrizového roku 2008.
Spotfeba domacnosti se zvy3ovala postupné o 2,8 %, 3,0 % a 3,0 %. Celkové
stoupla o0 2,9 %. ZvySila se pfedevsSim poptavka po predmétech dlouhodobé
spotfeby, napfiklad po automobilech. Nad urovni prvnich deviti mésicu roku 2014
byly ovSem i vydaje domacnosti na prfedméty stfednédobé spotieby. Mirné
stouply i vydaje na predméty kratkodobé spotfeby a na sluzby.

NarGst spotfeby domacnosti byl odrazem zvySujicich se pfijmG. Na né poukazovala
jak dynamika pramérné realné mzdy, tak vyvoj poctu osob, které mély praci. Zatimco
pramérna realna mzda byla v prvnich tfech c&tvrtletich roku 2015 o 2,8 % vysSi
nez pied rokem, celkova zaméstnanost se vtomto obdobi zvysila o 1,2 %. Také
davéra spotfebitelll v ekonomiku se promitala ve spotfebé domacnosti pozitivné.
V kazdém jednotlivém mésici roku 2015 byla vy3Si neZ ve stejném mésici roku 2014.

Vydaje na konecnou spotfebu vliadnich instituci stouply ve 3. ¢tvrtleti 2015 o0 4,4 %
meziro&né, tedy téméF dvakrat rychleji nez v 1. i ve 2. étvrtleti (+2,6 %, +2,3 %). Slo
o nejsilngjSi narist za poslednich témér dvanact let. Silny pfirlstek vydaji byl
odrazem rozsahlych oprav a udrzby dopravni infrastruktury v letnich mésicich,
ke kterym dochazelo za pfispéni financnich prostfedkl pochazejicich z EU.

Klic¢ovou sloZkou poptavky, co se tyCe rustu ¢eské ekonomiky v roce 2015, byly
investice. Zatimco v 1. Ctvrtleti stouply v meziro€nim srovnani o 3,0 %, ve 2. Ctvrtleti
rdstu investic byla jednak snaha vladnich instituci doCerpat co nejvice penéz
z fondd Evropské unie, které byly CR pfidéleny v ramci programového obdobi
2007-2013, jednak zvétSujici se ochota firem investovat do obnovy a rozvoje.
Firmy na investice uvolfovaly vysoké zisky z roku 2014, a jak ukazuje bankovni
statistika, pfestaly se obavat zadluzeni a zacCaly si na investice i vice pUjcovat.

Podle vécného &lenéni tvorby hrubého fixniho kapitalu® stouply ve 3. &tvrtleti 2015
v meziroénim srovnani velmi vyrazné investice do budov a staveb. Narostly
0 12,5 %, nejrychleji za celé sledované obdobi od pocatku roku 1997. Obnova
a rozsifovani firemniho vozového parku se promitala v rastu investic do dopravnich
prostfedkl a zafizeni (+15,3 %), vice nez pfed rokem se ve 3. Ctvrtleti 2015
v Ceské republice investovalo ale i do ICT, stroji a zafizeni (+4,4 %) a do
produktt dusevniho vlastnictvi (+2,3 %). PFirlistek investic do staveb pro bydleni
¢inil navzdory rostoucim pfijmdm domacnosti a stale nizkym drokovym sazbam
z uvérl na bydleni pouze +0,3 %. Byl nejslabSi od 1. ¢tvrtleti 2014, kdy investice
do staveb pro bydleni 0 1,2 % klesly.

Zména zasob jakozto jedna ze sloZek poptavky byla kladna i ve 3. Ctvrtleti 2015.
Hodnota zasob na skladech narostla v béznych cenach o 7,9 mid. korun.
Vzhledem k pokradujicimu rustu zpracovatelského primyslu a intenzivni vystavbé
a opravam infrastrukturnich staveb se navySovaly zejména zasoby produktd,
které souviseji s vyrobni ¢innosti. ZvySovaly se v8ak i zasoby obchodniho zbozi.

Narust vydaji na kone¢nou spotfebu domacnosti a investic byl vroce 2015
z velké C&asti uspokojovan produkty, které pochazely ze zahranigi. Neni proto
prekvapivé, Ze dovoz zboZi a sluzeb do CR rostl ve vech tfech &tvrtletich silngji
nez vyvoz do zahrani€i. Za celych devét mésicl se dovoz zvysil v meziroénim
srovnani o 8,6 %, vyvoz stoupl v tomto obdobi 0 7,5 %.

5 e P P
Bez ocisténi o sezénni a kalendarni vlivy.
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...a rovnéz mensiho
pfebytku zahrani¢niho
obchodu v meziroénim
srovnani

Na rlistu hrubé pfidané
hodnoty ve 3. Ctvrtleti
2015 0 4,3 % mezirocné
se podilel pfedevsim
zpracovatelsky

pramysl a sluzby

Graf ¢. 1

HDP (stalé ceny, ocisténo o sezoénni
a kalendaini vlivy, v %)

Pfebytek zahrani€niho obchodu se zbozZim a sluzbami za prvni tfi Ctvrtleti roku
2015 ¢inil v béZnych cenach 212,5 mld. korun. V meziro€nim srovnani se zmensil
06,6 mid. Pfi sménnych relacich, které v jednotlivych ¢tvrtletich Cinily 100,7 %,
99,9 % a 100,1 % bylo zfejmé, ze nizSi prebytek nebyl dusledkem cenového
vyvoje. Byl vysledkem rozdilného vyvoje realnych tokd, ;. jiz zminéného rychlejsiho
rdstu dovozu oproti vyvozu.

Na mezironim rdstu hrubé pfidané hodnoty se ve 3. Ctvrileti 2015 podilel
v nejvétSim rozsahu zpracovatelsky pramysl (+2,1 pb.), ktery tézil predevSim
z vy$Si poptavky v zahrani€i, a rovnéz sluzby (také +2,1 pb.). Z nich se z hlediska
dynamiky dafilo zejména informa¢nim a komunikaénim d&innostem (+6,6 %),
penéznictvi a pojistovnictvi (+5,5 %) a profesnim, védeckym, technickym
a administrativnim ¢innostem (+5,2 %), nejsilnéji vSak k rastu hospodarstvi pfispél
vahové vyznamny segment zahrnujici obchod, dopravu, ubytovani a pohostinstvi
(rast o 3,3 %, prispévek +0,6 pb.). Diky zakazkam vefejného sektoru se na rlstu
hrubé pfidané hodnoty podilelo i stavebnictvi, pfidalo +0,3 pb. Zemé&délstvi, lesnictvi
arybarstvi k vySSimu vykonu hospodarstvi nepfispélo (0,0 pb.), primyslova
odvétvi mimo zpracovatelsky pramysl® riist ekonomiky mirné brzdila (-0,1 pb.).

HDP (stalé ceny, oCisténo o sezénni
a kalendaini vlivy, yly v %, prava osa)
a indikatory davéry (2005=100, leva osa)
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