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22. cervence 2020

Analyza sektorovych ucta — 1. étvrtleti 2020

Bfeznova opatieni proti Sifeni koronaviru se stacila projevit také ve vysledcich
jednotlivych sektort. Vyrazné zpomalil riist hrubé pridané hodnoty nefinanénich podniku.
Soucasny pokles zejména danovych prijma viadniho sektoru a narast jeho vydaji vedl
k silnému deficitu. Restrikce znamenaly také omezeni spotfeby domacnosti. Propadla se
hodnota vyvozu i dovozu zbozi a sluzeb.

Nefinanéni podniky

Neocekavané omezeni provozu v ¢asti ekonomiky v druhé puli bfezna se projevilo i na vysledcich
nefinan¢nich podnikd (NP) za celé 1. ¢tvrtleti 2020." Celkova vy$e hrubé pfidané hodnoty (HPH)
vytvofené NP dosahla 758,7 mid. korun a meziro€né vzrostla o 14,2 mld. NavySeni HPH bylo
vysledkem specifické situace podnikd, z nichz velka ¢ast kvali koronaviru musela nebo se
samostatné rozhodla omezit sv(j provoz — hodnota produkce se totiz propadla, ale jesté vice se
3. Ctvrtleti 2013. V kombinaci s relativné vysokym narGstem cenové hladiny tak hruba pfidana
hodnota reainé meziroéné klesla o0 2,1 %3. Slo o prvni realny pokles od 2. kvartalu 2013.

Nominalni rdst objemu vyplacenych nahrad zaméstnancdm dale pokracoval. Meziro¢ni pfirGstek
v 1. Gtvrtleti oproti pfedchozim péti letdm vyrazné zmirnil a €inil 11,1 mld. korun (2,6 %). Nahrady
tak dosahovaly 57,8 % HPH vytvofené nefinanénimi podniky, meziroéné o 0,7 p. b. vice. Jiz
v pribéhu lonského roku znatelné zpomalovala meziro¢ni dynamika celkové zaméstnanosti
v sektoru. V 1. &tvrtleti 2020 pak meziro¢né klesla celkova zaméstnanost o 0,1 %. K tomu doSlo
poprvé od 4. kvartalu 2011.

Hruby provozni prebytek (HPP) nefinanénich podniklG v 1. Etvrtleti dosahl 328,6 mid. korun
a mezirocné vzrostl 04,0 mld. Pfima vazba provozniho prebytku na dynamiku nahrad
zaméstnancim znamenala pokradujici zaostavani jeho dynamiky za HPH. To vedlo k dalSimu
poklesu miry zisku nefinan¢nich podnikd*. Ta v 1. ¢tvrtleti dosahla 44,3 % (sezénné ocisténo)
a mezictvrtletné se snizila 0 0,2 p. b. Meziro€ni pokles miry zisku (sezénné neocisténé) Cinil
0,3 p. b. Mira zisku v pfedchozich nékolika letech méla pomérné jasny klesajici trend (v roce
2015 prekraCovala 50 %). V poslednich &tvrtletich v3ak do$lo k jeho zmirnéni.

" Neni-li uvedeno jinak, jsou viechny Gdaje pouZité v textu bez sezonniho ocisténi.

2 Hodnota produkce se meziro&né snizila o 58,3 mld. korun, poprvé od 3. tvrtleti 2016 a nejvice od konce roku 2012.
Mezispotieba se propadla o 72,5 mid.

3 Deflovano celkovym deflatorem HPH. V 1. &tvrtleti 2020 dosahoval meziroéni deflator HPH 4,1 %.

4 Mira zisku nefinan¢nich podniku je definovana jako podil hrubého provozniho piebytku k hrubé pfidané hodnoté
(B.2g/B.19g).
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Graf 1: Meziroéni nominalni pfiriistek HPH a nahrad zaméstnancim (v mid. korun), mira
zisku (sezénné ocisténo, v %)
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Saldo dlichodl z vlastnictvi nefinanénich podnikd setrvalo v deficitu, ktery dosahl v 1. Etvrtleti
102,1 mld. korun. Meziroéné doslo k jeho zmirnéni o 14,9 mid. Dadvodem byl zejména vyrazny
meziro¢ni pokles objemu prostfedkd na strané uziti (o vice nez 20 mlid.). Ztoho objem
rozdélovanych ddchodd spole¢nosti klesl meziroéné o 34,9 mid. korun. Zaporné saldo
druhotnych dichodud dosahlo 34,7 mlid. korun a meziro¢né se drobné zmirnilo. Hruby disponibilni
dichod nefinanénich podnikd, ktery je identicky s hrubymi Usporami, v 1. ¢tvrtleti dosahl
191,8 mld. korun a meziro¢né se navysil o 19,1 mld. Mira Uspor® dosahla 25,3 % a meziro¢né se
zvySila 0 2,1 p. b.

Hrubé Uspory v 1. ¢tvrtleti prekonaly objem vydajli na tvorbu hrubého kapitalu, takze mira
samofinancovani® prekonala 100 %. Vydaje nefinan¢nich podnikd na tvorbu hrubého fixniho
kapitalu v 1. &tvrtleti dosahly 185,0 mid. korun. Slo o nejhorsi vysledek za 1. &tvrtleti od roku
2017. Meziro¢né se investicni aktivita propadla o 13,7 mld. korun, poprvé od 4. Ctvrtleti 2014
a nejvice od konce roku 2009. Velmi hluboky byl také mezictvrtletni propad. Nefinanéni podniky
tak velmi citlivé zareagovaly na nejistou situaci. Mira investic” dosahla 26,3 % (sezénné o¢isténo)
a meziétvrtletné se propadla 03,9 p.b. Pod 27 % se pfitom mira investic dostala v celé
zaznamenané Casové fadé (od roku 1999) teprve potteti. Mezitvrtletni propad prohloubilo i to,

5 Mira Uspor nefinanénich podnik je definovana jako podil hrubych Uspor k hrubé pfidané hodnoté (B.8g / B.1g).

8 Mira samofinancovani nefinanénich podniku je definovana jako podil hrubych dspor k hrubé tvorbé fixniho kapitalu
(B.8g/P.51g).

7 Mira investic nefinanénich podnik( je definovana jako podil hrubé tvorby fixniho kapitalu k hrubé pfidané hodnoté
(P.51g/B.1g).
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ze ve 4. ¢tvrtleti 2019 mira investic pfekrocdila 30 % a byla nejvy$Si za pfedchozich Sest let.
Meziro¢né se mira investic (neocisténa) snizila o0 2,3 p. b.

Graf 2: Meziro¢ni nominalni pfirtistek tvorby hrubého fixniho kapitalu (v mid. korun)
a mira investic (sezénné ocisténo, v %)
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VIadni instituce

Hospodareni vladnich instituci v 1. ¢tvrtleti skoncilo v deficitu 65,4 mid. korun. Deficitni
hospodafeni byva v 1. kvartélu obvyklé (vyjimkou byly roky 2017 a 2018). Ve srovnani se stejnym
obdobim v pfedchozich letech Slo ale tentokrat o nejhlubSi zaznamenany deficit. Meziro€né se
zaporné saldo prohloubilo o0 62,5 mlid. korun. Ddvodem prohloubeni deficitu byl znaény meziro¢ni
narust vydaju sektoru (+54,2 mld. korun, 9,8 %) a sou€asny pokles pfijma o 8,3 mid. (-1,5 %).

PFijmy sektoru vladnich instituci dosahly v 1. &tvrtleti 544,0 mld. korun. Propad nebo zpomaleni
se odehraly zejména u hlavnich zdroji pfijm0, coz lze pfimo spojit s prudkym ekonomickym
utlumem, ke kterému pfispéla restriktivni opatfeni. Pfijaté dané z vyroby a dovozu meziro¢né
klesly o 6,7 mld. korun, poprvé od 4. ¢tvrtleti 2014. Propadly se zejména dané z produkt(, pfijaté
ostatni dané z vyroby stagnovaly. Meziro¢né klesly rovnéz pfijaté bézné dané z dlichodu a jméni
ajiné, ato 06,7 mid. korun. Slo o prvni pokles od 2. &tvrtleti 2012. Pfijaté socialni prispévky,
které v minulosti vyrazné narustaly diky silné mzdové dynamice, se v 1. Ctvrtleti navysily
0 3,1 mld. korun, nejméné od konce roku 2013. Objem pfijatych kapitalovych transfer(i se zvysil
o 1,4 mld. korun.

Celkové vydaje vladnich instituci dosahly 609,4 mid. korun. Jejich dynamika v pridbéhu minulého
roku zpomalovala, ale v 1. ¢tvrtleti doSlo k opétovnému zrychleni. Nejvice k meziroénimu nardstu
vydajl pfispély socialni davky jiné nez socialni transfery, které se zvysily o 17,5 mid. korun,
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zejména v souvislosti s navy$enim starobnich dichodi. Slo o nejvétsi nardst v celé asové Fadé.
Pomérné vyrazny byl téz narlist vydaju na tvorbu hrubého kapitalu (+12,2 mid. korun). Pfitom
samotna investicni aktivita (tvorba hrubého fixniho kapitalu) rostla o 4,3 mid. korun a zbytek
pfipadl na zménu zasob a Cisté pofizeni nefinanénich aktiv (+7,9 mid.). Dynamika nahrad
zaméstnancim znatelné zmirnila, stale vSak pfiristek dosahl 10,3 mid. korun. Navyseni
mezispotieby dosahlo 7,1 mld. korun. V kontextu celé fady Slo o silny, ale nikoliv vyjimeény
pfiristek. Pokud ho ale srovnavame s 1. kvartalem kazdého roku, jde o nejsilngjSi narlst.
Mezispotfeba zahrnuje i nakupy zdravotnickych pomucek. Vyznamny narlist mély vyplacené
dotace, které se zvysily o 3,4 mld. korun.

Graf 3: Saldo hospodareni vladnich instituci (v mid. korun)
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Vysledné zaporné saldo hospodafeni vladnich instituci bylo zplGsobeno téméF vyhradné
masivnim prohloubenim deficitu Ustfednich viadnich instituci. Jejich zaporné saldo v 1. tvrtleti
dosahlo 75,6 mld. korun a meziroéné se prohloubilo 0 49,1 mld. Prvni Ctvrtleti roku je tradi¢né
deficitni, leto$ni vysledek byl ale nejhorSi zaznamenany a celkoveé jej pfekonalo jen 4. Ctvrtleti
2012. Vyrazné mezironé narostly vydaje (+45,6 mld. korun, 10,9 %), na druhé strané ale
nepfiznivy ekonomicky vyvoj vedl k propadu pfijmi o 3,5 mld. (v poslednich tfech letech se
narasty udrzovaly v fadu nizkych desitek miliard). K nardstu vydajd pfispélo zejména zvyseni
objemu vyplacenych socialnich davek (+17,3 mld. korun), tvorba hrubého kapitalu (+9,2 mid.),
ostatni bézné transfery (+7,8 mld.) a také mezispotfeba (+6,5 mid.).

Mistni vladni instituce dosahly pfebytku 11,7 mld. korun. Jejich hospodafeni se tak meziro&né
zhorsilo o 8,8 mld. Vyrazné narostly jejich vydaje (nahrady zaméstnancim o 6,7 mid., neobvykle
vysoky byl nardst dotaci 0 2,8 mid.). Pfijmy subsektoru kvli propadu pfijatych dani rostly méné
nez v predchozich tfech letech. Na kompenzaci nestacil ani mimoradné vysoky narust pfijatych
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ostatnich béznych transfer(. Fondy socialniho zabezpeceni (zdravotni pojistovny) v 1. Etvrtleti
skongily v deficitu 1,2 mild. korun. Vzhledem k nizSimu vybéru socialnich pfispévku totiz vyrazné
zpomalil rst jejich pfijma.

Dluh sektoru vladnich instituci v 1. ¢tvrtleti dosahl 1 893,8 mid. korun® a meziro¢né se zvysil
058,2mld. Narlst dluhu probihal zejména prostfednictvim dluhovych cennych papir(
(+47,7 mid. korun), a to vyhradné téch kratkodobych (+65,6 mid.). Méné v dluhovém portfoliu
pfibylo obéziva a vkladl (+6,3 mlid.), pfesto byl narlist ve srovnani s poslednimi &tyfmi lety
mimoradny. Narostl také objem pujcek (+4,2 mld. korun), z toho kratkodobych pfibylo za 5,1 mid.

Graf 4: Dluh sektoru vladnich instituci a jeho struktura (meziro€ni zména v mid. korun)
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8 Dluh v sektorovych uétech se lisi (Siselné i metodicky) od Maastrichtského dluhu pro potfeby EDP statistiky.
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V 1. &tvrtleti 2020 dosahl hruby disponibilni dichod (HDD) domacnosti 753,8 mid. korun
a meziro¢né se zvysil 0 46,6 mid. Oproti jinym sektorim tak celkové dopady opatfeni proti Sifeni
koronaviru na pfijmy domacnosti v 1. Ctvrtleti jeSté nebyly tak patrné. Nominalni dynamika
navazala na 2. pololeti loriského roku a mirné zrychlila. Realny meziroéni pfiristek HDD®
v 1. Ctvrtleti Cinil 2,7 %. Stale pomérné vysoky nominalni rist pfijmud tak narazi na zrychlujici se
navySovani cenové hladiny, coz vice ovliviuje realnou kupni silu.

Nejvice k nartstu HDD prispivaly nahrady zaméstnanciim?, jejichZz objem se meziroéné zvysil
0 25,1 mld. korun (ztoho samotné mzdy a platy narostly o 21,0 mld., socidlni pfispévky
zaméstnavatell 04,1 mid.). Zpomaleni nominalni dynamiky je citelné, ale je v souladu
s postupnym ochlazovanim pfepjatého trhu prace, které probihalo jiz v minulém roce. Vyrazné se
propadl realny rust. Nahrady realné stagnovaly (0,2 %), objem mezd a platd se zvysil 0 0,6 %
(pfitom loni klesl pFirdstek tésné pod 3 % az v zavéru roku). K ristu HDD domacnosti pfispél také
hruby provozni pfebytek (HPP)', ktery se zvysil o0 6,7 mld. korun. Hruby smiseny dlichod'? rostl
jen nepatrné (+0,6 mid.). Zatimco HPP jesté odrazel rast cen nemovitosti a rist cen najemného
z bytd, které ovliviuji imputované najemné, vyvoj hrubého smi$eného dlchodu ukazuje na
mozné problémy drobnych podnikateld.

Saldo dlchodl z vlastnictvi v 1. Etvrtleti dosahlo 27,0 mld. korun a meziroéné se snizilo
0 5,7 mld. Deficit salda druhotného rozdéleni dosahl 111,4 mid., meziro¢né ale doslo k jeho
zmirnéni 0 19,9 mld. korun. To je prvni redukce deficitu od 4. kvartalu 2012 a nejvétsi od
3. kvartalu 2009. Tehdy se ale na saldu podepsala krize vyzadujici velké vydaje na podporu
v nezaméstnanosti a dalsi socialni davky. V 1. &tvrtleti 2020 se objem socialnich davek pfijatych
domacnostmi zvysil o 17,0 mld., zejména kvli navysSeni starobnich dichodl. Podobny vyvoj bylo
mozné sledovat jiz v minulém roce, letos se pfirastek dale zvySoval. Naopak objem socialnich
prispévkl odvedenych domacnostmi se mezirocné zménil jen minimalné (+1,3 mld.) a odvedené
dané z dichodud a jméni klesly o 4,1 mid.

Vydaje na kone€nou spotfebu domacnosti se ve sledovaném obdobi mezirocné zvysily
0 25,2 mld. korun na 653,1 mld. V pfedchozich tfech letech se pfitom rast vydaji udrzoval
vyrazné nad 30 mild. Zde se nejspiS projevila redukce spotfeby v souvislosti s bfeznovymi
omezenimi. Redlné se spotfeba domacnosti meziro€né zvysila jen 0 0,2 %. Domacnosti také
spotiebovaly statky a sluzby v podobé naturalnich socialnich transferd v hodnoté 167,7 mid.
korun. To je meziro€né o 13,6 mld. vice. Naturalni sociélni transfery tak (mimo jiné v souvislosti
s navySovanim plat) dvouciferné rostou jiz dva a pul roku. | kvlli omezeni spotfeby dosahly
hrubé uspory domacnosti v 1. ¢tvrtleti 108,5 mid. korun a meziroéné se zvysily o 19,5 mid. Jde

% Pro o¢iténi o vliv cen byl pouzit deflator vydaji na koneénou spotfebu domacnosti. V 1. &tvrtleti 2020 &inil cenovy
narust 3,8 %.

10 Sougasti nahrad zaméstnanciim jsou i socialni pfispévky zaméstnavateld. Pokud bychom uvazovali pouze narast
mezd a platt a socialni pfispévky zaméstnavatelll pfipocetli k saldu druhotného rozdéleni, byl by pfispévek mezd

a platd (21,0 mld.) az na druhém misté (saldo druhotnych dichodi v tomto pojeti by se zlepSilo o 24,0 mid.).

" Zachycuje hodnotu produkce doméacnosti pro vlastni spotfebu a rovnéz imputované najemné a poskytovani sluzeb
bydleni.

12 Zachycuje pfijmy z podnikani drobnych podnikatel(i zafazenych do sektoru domacnosti.
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o nejvétsi prirtstek od roku 2009. Toto vedlo i ke skokovému narlstu miry Uspor' na 13,5 %
(sezonné ocisténo). Mezictvrtletné se ocisténa mira uspor zvysila o 0,7 p. b. Meziro¢ni pfirtstek
(neocistény) dosahl 1,8 p. b. Mirné meziro¢né klesly vydaje domacnosti na tvorbu hrubého
fixniho kapitalu (-2,2 mid. korun) a dosahly 56,2 mld. Mira investic'* (sezénné ocisténa)
mezictvrtletné mirné poklesla o 0,3 p. b. na 9,0 %. Meziro¢ni posun (neocistény) dold dosahl
0,7 p. b.

Graf 5: Meziroéni zména vydaja na tvorbu hrubého fixniho kapitalu (mld. korun) a mira
uspor a mira investic sektoru domacnosti (v %, sezénné o€isténo)
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'3 Mira Uspor doméacnosti je definovana jako podil hrubych tspor a hrubého disponibilniho diichodu se zahrnutim
upravy o Cisty podil domacnosti na rezervach penzijnich fondd (B.8g / (B.6g + D.8)). Hrubé Uspory predstavuji ¢ast
hrubého disponibilniho dichodu, ktery nebyl spotfebovan ve formé vydaji na kone€nou spotrebu.

4 Mira investic doméacnosti je definovana jako podil hrubé tvorby fixniho kapitélu k hrubému disponibilnimu diichodu se
zahrnutim Gpravy o Cisty podil domacnosti na rezervach penzijnich fondd (P.51g / (B.6g + D.8)).
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Finanéni vztahy s nerezidenty

Pfebytek zahrani¢niho obchodu se zbozim a sluzbami v 1. &tvrtleti dosahl 105,7 mid. korun.
Meziro¢né doslo k mirnému zhorSeni o 2,5 mld. korun. Ve srovnani s 1. kvartalem pfedchozich
let je letodni vysledek nejhorsi od roku 2015. K meziroCnimu propadu pfebytku ale doslo jiz ve
4. Ctvrtleti roku 2019, protozZe néktera exportni odvétvi jiz pocitovala snizeni zahrani¢ni poptavky.
V souvislosti se sou€asnou krizi se hodnota vyvozu propadla o 28,7 mid. korun a dovozu
0 26,2 mid.

Ziskané dichody z vlastnictvi, které jsou hlavnim pfijmem nerezident('® ve vztahu k domaci
ekonomice, doséhly v 1. c¢tvrtleti 111,9 mld. korun a meziroéné se zvySily o 29,0 mid.
Rozdélované duchody spoleénosti ale klesly o 20,6 mld. a mohutny pfirdstek se tykal zejména
reinvestovanych zisk( (+48,7 mlid.). Meziro¢ni pfirGstek ziskanych urok( znaéné oslabil na
1,0 mld. Domaci investofi si pfipsali ve formé dlichodl z vlastnictvi v zahranic¢i 45,5 mld. korun,
meziro¢né o 2,2 mld. vice. Vysledny d&isty odliv dichodl z vlastnictvi tak v 1. ¢tvrtleti &inil
66,5 mld. korun a meziro¢né se zvysil o 26,8 mid. korun.

Do domaci ekonomiky ze zahranici pfiteklo 19,3 mid. korun ve formé nahrad zaméstnancim
(meziro¢né o 3,8 mld. korun vice). Rostl rovnéz objem nahrad do zahranici ze strany domacich
zaméstnavatell (o0 2,3 mid. korun na 14,6 mid.). Na 2,1 mid. mirné poklesl objem dani z vyroby
a dovozu vyplacenych do zahranici. Dotace, které domaci ekonomika obdrzela (zejména
zemédelské dotace z EU), se mezirocné mirné navysily na 13,7 mid. korun. Celkové saldo
prvotnich diichodu skonéilo v deficitu 50,2 mld. korun. Deficit se meziroéné prohloubil o 25,0 mid.
korun. Ve srovnani s vysledky poslednich let ale patfil k t&ém nejmirng&jSim.

Saldo druhotného rozdéleni bylo také zaporné (—20,0 mid. korun), meziro&n& se zmirnilo
00,9 mld. Vysledné saldo béznych transakci rezidentll s nerezidenty bylo diky relativné
vysokému prebytku zahrani¢niho obchodu kladné a &inilo 35,5 mld. korun. Meziro&né doSlo
k poklesu pfebytku o 26,6 mid. PFiliv kapitalovych transferl ze zahranici v 1. ¢tvrtleti dosahl
13,8 mld. korun a meziroéné se zvysil 0 2,0 mld. Cisté pujcky tak byly kladné a dosahly 55,6 mid.
korun.
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'® Nerezidenti predstavuji raznorodé seskupeni jednotek, jejichZ spole¢nym znakem je, Ze nesidli na ekonomickém
Uzemi statu, ale maji s danym narodnim hospodarstvim ekonomické vztahy. Jsou to napfiklad ¢asti matefskych
spolec¢nosti (napfiklad pobocky vyrobnich podnikt, bank a pojistovacich spole¢nosti), zastupitelské Ufady cizich statt
nebo mezinarodni organizace, které byly zaloZzeny a funguji na zakladé mezinarodnich dohod nebo jsou oddélené.



