Vyvoj ekonomiky Ceské republiky

2. Souhrnna vykonnost

Meziro€ni i mezictvrtletni
rust HDP zpomalil. | nadale
jej z vétsiny podpofila
domaci poptavka.

Hruby domaci produkt EU
se meziro¢né zvysil o
1,4 % a rdst opét zpomalil.

Meziro&ni riist hrubého domaciho produktu (HDP) ve 3. &tvrtleti dosahl 2,5 %"
V porovnani s 1. pololetim se jedna o mirné zpomaleni (meziro¢ni pfiristky dosahly
v 1. i2. ¢tvrtleti shodné 2,7 %). Kmeziroéni dynamice inadale z vétSiny kladné
pfispivaly vydaje na konecnou spotfebu (1,7 p. b.)z, pomérné vyrazny byl rovnéz
pozitivni pfispévek bilance zahranitniho obchodu se zboZim a sluzbami (1,0 p. b.).
Naopak vydaje na tvorbu hrubého kapitalu meziroéni rlst brzdily (-0,1 p.b.).
V porovnani s pfedchozim &tvrtletim HDP vzrostl 0 0,4 %. To je nejniz8i tempo od
1. Gtvrtleti 2016. Oproti 1. a 2. ¢tvrtleti 2019 rdst zpomalil 0 0,2 p. b. Vyrazné totiz
zabrzdil mezi¢tvrtletni rist domaci spotieby. Negativné mezictvrtletni rlist HDP
ovlivnila také bilance zahrani¢niho obchodu. Ekonomickému zvolnéni nezabranil ani
vyraznéjsi pfirGstek tvorby hrubého kapitalu. Vyvoj hrubého domaciho produktu tak
zacdal vice odrazet klesajici dlivéru spotrebitell ipodnikatelll vyjadfovanou
v konjunkturalnich  prlzkumech. Ukazaly se rovnéz limity rlstu dlouhodobé
podporovaného domaci poptavkou.

Graf ¢. 1 HDP (objemové indexy, oc¢iSténo o sezonni a kalendarni vlivy, v %)
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Meziro&ni rist HDP v evropské osmadvacitce ve 3. &tvrtleti dosahl 1,4 %°. To je
stejné jako v pfedchozim kvartalu. Mezi¢tvrtletné se HDP v EU zvysil 0 0,3 %, takze
rst mirné zrychlil oproti predchozimu d&tvrtleti. Rast podpofilo mirné zrychleni
dynamiky spotieby (1,7 %), u kapitalovych vydaji se kladny pfirlistek udrzel, ale byl
niz8i nez v predchozim pulroce (3,3 %, mezictvrtletné doslo k propadu o 0,9 %).
Z hlediska meziroéniho ristu si pozici nejrychleji rostouci ekonomiky udrzelo
Madarsko (4,8 %), kde se po roce prolomila série vice nez 5% pfirtstkl (vyrazné se
totiz propadlo tempo rlistu kapitalovych vydajl). Shodné o 4,1 % rostly ekonomiky
Estonska a Polska. Blizko meziro€éni stagnace se pohybovala dynamika HDP ltalie

! Vyvoj HDP, hrubé pridané hodnoty a jejich slozek je vyjadien prostiednictvim objemovych indext (tj. o¢i§tén o vliv cen) a po oéisténi
o0 sezénni a kalendarni vlivy. Udaje jsou platné k 29. 11. 2019.

2 Piispévky ke zméné HDP po vylou&eni dovozu pro kone&né uZiti.

3 Nedostupna data za Bulharsko, Irsko, Recko, Kypr, Lucembursko a Maltu. Data za Slovensko nejsou ogi§téna o kalendarni vlivy.
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Mezirocni rlist spotreby
domacnosti zpomalil.
Oproti pfedchozimu
kvartalu se spotreba
neménila.

Velmi vysoka uroven
mzdového rlstu se
neudrzela.

(0,3 %) a Némecka (0,5%). Na 1,0% se snizil pfiristek HDP Velké Britanie.
V porovnani s pfedchozim kvartdlem vzrostl HDP ve vSech zemich EU, nejvice
v Polsku (1,3 %), Madarsku (1,1 %) a Estonsku (1,0 %). Jen o0 0,1 % mezi¢tvrtletné
rostl HDP Rakouska, Italie a Némecka.

Meziro¢ni rlst vydajli na kone¢nou spotiebu ve 3. ¢tvrtleti zpomalil na 2,6 %. Zvolnil
rist spotifeby domacnosti (2,3 %) ivladnich instituci (3,3 %). Redukce rlstu
u domacnosti byla vyraznéjsi, coz se také projevilo na prispévku k celkovému ristu
HDP (1,0 p. b., v pfedchozim kvartalu to bylo 1,2 p. b.). Vladni sektor pfispél stejné
jako ve 2. ¢tvrtleti 0,7 p.b. Udomacnosti vydaje na kone€nou spotfebu
mezittvrtletné stagnovaly, poprvé od konce roku 2013. Naopak vladni sektor si
udrzel pomérné silnou mezictvrtletni dynamiku (1,0 %). Ve 3. Ctvrtleti vyraznéji
posilil meziro¢ni rast vydaji na pfedméty dlouhodobé (5,1 %) i stfednédobé (8,5 %)
spotfeby®. Na druhé stran& opé&t zmirnil pfiristek vydaijii na sluzby (1,9 %).

Graf €.2 Prispévky vydajovych slozek krealné zméné HDP* (objemové indexy,
meziro¢ni rast, prispévky v p. b., HDP v %)
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*po vylouceni dovozu pro kone¢né uziti

Spotfebni chovani domacnosti ovliviiovala i zvolfiujici se dynamika mezd. Objem
mezd vyplacenych ve 3. Ctvrtleti se meziro¢né zvysil 0 6,9 %, coz je nejméné od
1. kvartalu 2017. Meziro¢ni rlist celkové zaméstnanosti zpomalil na 0,6 %>, naprosta
vétSina rGstu mzdovych prostiedk(i se promitala do vySe primérné mzdy. Rust
kupni sily domacnosti vSak dale brzdilo pomérné silné zvySovani cenové hladiny,
takze realné navySeni objemu vyplacenych mezd dosahovalo 3,9 %, nejméné od
konce roku 2014. Nejvétsi podil na ristu mzdovych vydaji méla odvétvi s prevahou
vladnich instituci’, kde byl 10,1% pfirlistek z&asti podporen i meziroénim narlistem
zaméstnanosti 02,5 %. Vyznamné k celkové dynamice pfispélo také uskupeni
obchod, doprava, ubytovani a pohostinstvi (107,2 %), které zahrnuje podstatnou

4 Udaje o spottebé dle trvanlivosti jsou v domacim pojeti a bez sezénniho ogisténi.

® Zaméstnanost v pojeti narodnich U&ti, tidaj je sezénné o&istén.

® Do realného vyjadreni pievedeno s vyuzitim deflatoru vydaijti na koneénou spotiebu domacnosti.
7 Vefejna sprava a obrana, vzdélavani, zdravotni a socialni péce.
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Rust investi¢ni aktivity
podpofily hlavné
domacnosti. Vyvoj investic
do strojli ukazuje na
zhorsena ocekavani
sektoru nefinanénich
podnikd.

Bilance zahrani¢niho
obchodu meziroéné rostla,
zejména vsak pod vlivem
Utlumu dovozu.

Pozice sluzeb jako
tahouna rastu HPH
zUistava nezménéna.
Vynika mezi nimi dynamika
informacnich

a komunikaénich ¢innosti.

¢ast pracovnikll ve sluzbach. Odvétvi sluzeb si obecné udrzela vy$si dynamiku
vyplacenych mezd nez pramysl. Vyraznym pfiristkem zaméstnanosti (4,9 %) bylo
podpofeno zvySeni objemu mezd v informacénich akomunikacnich ¢&innostech
(7,0 %). Pomérné silné ve srovnani s priimérem rostla zaméstnanost v penéznictvi
a pojistovnictvi, coz se promitalo i do dynamiky mzdovych nakladi (6,1 %). O 6,7 %
se zvysil objem vyplacenych mezd v profesnich, védeckych a technickych
¢innostech. Naopak podprimérného rlstu dosahoval objem mezd ve
zpracovatelském pramyslu (4,5 %), ale také ve stavebnictvi (5,0 %).

Meziro¢ni prirGstek vydajt na tvorbu hrubého kapitalu dosahl 0,2 %. Ristu ale bylo
dosazeno diky pfiznivému vyvoji zasob. Vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu
(investi¢ni aktivita) naopak poklesly 00,3 %, poprvé od pocatku roku 2017.
Negativni pfispévek k riistu HDP jesté dal prohloubilo vylou¢eni dovozu pro koneéné
uziti. Investiéni poptavka byla totiz z&asti saturovana dovozem. Z vécného sloZeni
investi¢ni aktivity8 Ize nepfimo usuzovat, Zze rlst podporovala spiSe c¢innost
domécnosti a vladnich instituci. Nejvyraznéji rostly vydaje na obydli (7,0 %).
V porovnani s predchozim &tvrtletim posilila meziroéni dynamika také u vydaji na
ostatni budovy a stavby (3,0 %). Stagnovaly investice do dopravnich prostiedki
a zafizeni (0,4 %) a produktd dusevniho vlastnictvi (0,4 %). Nejistotu a zhor$eny
ekonomicky sentiment nefinanénich podnik( potvrzuji vydaje na ICT a ostatni stroje
a zafizeni, které ve 3. Ctvrtleti mezirocné klesly 0 2,6 %.

Bilance zahrani¢niho obchodu se zbozZim a sluzbami ve 3. Ctvrtleti dosahla prebytku
92,2 mld. korun®, ktery se meziro¢né zvysil o 17,8 mid. Vyrazny pfirGstek kladného
salda byl z vétSiny zplsoben naristem prebytku obchodu se zbozim (+16,6 mid.
korun), méné sluzbami (+1,2 mid.). K pozitivnimu vysledku pfispélo i srovnani
s pomérné nizkou urovni 3. Ctvrtleti lofiského roku. Podobné jako ve 2. &tvrtleti 2019
dochazelo k vyraznéj$imu Gtlumu dynamiky importu (readlny meziro¢ni pfirdstek &inil
1,0 %), coz vedlo ke zleps$eni bilance navzdory jen mirnému rdstu vyvozu (1,8 %).
To potvrzuje i srovnani prispévkl k ristu HDP po vylouéeni dovozu pro kone¢né
uziti a bez vylouéeni. Na rozdil od lofiského roku, kdy rozdily u pfispévku spotifeby
a investic k rGstu dosahovaly vice nez 0,5 p. b., nyni jsou nepatrné. RUst spotfebni
a investini poptavky jiz neni tak silné saturovan dovozem.

Meziro¢ni pfirlistek hrubé pridané hodnoty (HPH) ve 3. &tvrtleti dosahl 2,4 % a oproti
urovni 1. a 2. &tvrtleti zpomalil 0 0,3 p. b. V porovnani s pfedchozim kvartalem se
HPH zvySila 00,3 %, coz znamenalo rovnéz vyrazné zpomaleni oproti tempu
prfedchozich sedmi ¢tvrtleti. Struktura meziroéniho rlistu se ve 3. ¢tvrtleti prakticky
neménila adominanci si udrzela odvétvi sluzeb, =zatimco pfispévek
zpracovatelského primyslu byl nevyrazny. Celkové HPH ve zpracovatelském
primyslu meziroéné vzrostla 0 1,0 % a pfispévek k rdstu ¢inil 0,3 p. b. Ostatnim
priimyslovym odvétvim se ale nedafilo a jejich vliv na dynamiku HPH byl negativni.
Jen mirny byl rovnéz prispévek stavebnictvi (0,2 p. b.), kde rast HPH ve 3. &tvrtleti
zrychlil na 4,1 %. Z odvétvi sluzeb pfispélo nejvice k riistu HPH uskupeni obchod,
doprava, ubytovani a pohostinstvi (0,6 p. b.). Ma totiz v ekonomice velkou vahu
a navzdory mirnému zpomaleni si udrzelo nadprimérny rast (2,9 %). Do pozice
tahouna rlistu se postupné dostavaji informacni a komunikaéni ¢innosti, které si
navzdory vSeobecnému zpomalovani udrzely rist 08,1 % a piispély k celkové
dynamice 0,4 p. b. Vyrazny rlist poslednich dvou let také pfrispél k posileni jejich
vahy v ekonomice — nyni je HPH odvétvi velmi blizko HPH stavebnictvi. Nad
primérem ekonomiky rostla také HPH ¢innosti v oblasti nemovitosti (3,0 %,

& Data o vécném &lenéni tvorby hrubého fixniho kapitalu nejsou sezonné oéisténa.
° Podle metodiky &tvrtletnich narodnich Gétd (vyvoz a dovoz v ocenéni FOB/FOB).
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pfispévek 0,3 p.b.) a profesnich, védeckych, technickych a administrativnich
¢innosti (4,3 %, 0,3 p. b.). Solidné pfispéla také odvétvi s pfevahou vladnich instituci
(0,3 p. b.) navzdory jen mirnému rastu HPH (1,8 %).

Graf ¢.3 Prispévky odvétvi k realné zméné HPH (objemové indexy, mezirocni
prispévky v p. b., HPH v %)
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