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

1. Shrnuti

e Ekonomika CR navéazala ve 3. &tvrtleti 2015 na velmi dobré vysledky z prvni poloviny roku. K riistu
hrubého domaciho produktu (HDP)' nadale pfispivala uvolnéna ménova a fiskalni politika, vyznamné se
pod nim podepisovalo i pokracujici ¢erpani finanénich prostfedkl z fond(l EU a pretrvavajici nizké ceny
ropy. PFijmy domacnosti rostly a spolu s vy$Si duvérou v ekonomiku se promitaly do narlstu spotfeby.
Na rustu ekonomiky se podilela i silna investicni aktivita firem, ktera byla umoznéna jednak vysokymi
zisky z roku 2014, jednak zisky, kterych firmy dosahovaly v aktualnim roce. HDP stoupl ve 3. Ctvrtleti
mezirocné 04,5 % a v uhrnu za celych devét mésict o 4,4 %. Proti Evropské unii (+1,8 %) narostl
vykon ¢eské ekonomiky v prvnich tfech &tvrtletich vice nez dvojnasobné, v porovnani s dynamikou HDP
v eurozoné (+1,5 %) byl tuzemsky rust dokonce trojnasobny. Dochazelo k nému v nizkoinflatnim
prostfedi a pfi rovnovazném vyvoiji statnich financi a vnéjSich ekonomickych vztaha.

e K meziroénimu rastu HDP v CR ve 3. étvrtleti 2015 pfispély pozitivné véechny slozky poptavky s vyjimkou
bilance zahrani¢niho obchodu (-0,1 pb.),2 ktera se zhorsila vlivem silného dovozu. Motorem rlstu byla
tvorba hrubého fixniho kapitalu, tedy investice (+2,1 pb.), vydaje na kone¢nou spotifebu domacnosti
pfidaly +1,4 pb. Mimofadny byl pfispévek vydaju vladnich instituci, ¢inil +0,9 pb. a byl nejvyssi
za poslednich necelych dvanact let. Zména zasob pUsobila ve sméru rastu ekonomiky také pozitivne,
v porovnani s 1. a 2. ¢tvrtletim (+2,1 pb. a +1,2 pb.) byl jeji pfispévek ale vyrazné mensi (+0,3 pb).

e Souhrnna vykonnost odvétvi podle hrubé pfidané hodnoty stoupla ve 3. Ctvrtleti 2015 mezirocné o 4,3 %
a tedy rychleji nez za celé prvni tfi kvartaly (+3,9 %). Na jejim rlstu participoval pfedevsim zpracovatelsky
primysl, jehoz dynamika zrychlila ve 3. &tvrtleti na +7,9 % (pfispél +2,1 pb.), stejnou silou se na zvySeni
hrubé pfidané hodnoty podilel i vahové vyznamny sektor sluzeb. Stavebnictvi pfidalo diky doCerpavani
penéz z fondd EU +0,3 pb. Zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi k rlstu ceské ekonomiky nepfispélo (0,0 pb.),
primyslova odvétvi mimo zpracovatelsky pramysl ho mirné zpomalovala (-0,1 pb.). PFiznivy vyvoj odvétvi
dokladaly také produkéni statistiky. Nabidkovou stranu ekonomiky posiloval i vyvoj maloobchodnich
trzeb, které stouply za prvni ffi Ctvrtleti mezirocné o 5,6 % realné, tj. tempem srovnatelnym s rokem 2008.

e Vngjsi ekonomické vztahy CR se diky vy$Simu prebytku b&Zného Uctu platebni bilance opét zlepsily.
Nepfispél vSak k tomu obchod se zbozim a sluzbami, ale vysledné saldo prvotnich a druhotnych diichod.
Silny pfiliv penéz ve formé portfoliovych a ostatnich investic kontrastoval s jen nepatrnou zménou pfimych
investic, kdy tuzemské subjekty investovaly v zahraniéi meziroéné vice nez zahraniéni investofi v CR.

o Celkova cenova hladina se ve 3. Ctvrtleti 2015 zvysila v meziro€nim srovnani pouze o 0,4 %, narostla
nejpomaleji za posledni étyfi roky. Dovoz deflace ze zahraniéi snizoval ceny primyslovych vyrobcl (-3,6 %),
v deflaci setrvali i zemédélsti vyrobci a nové do ni zamifili producenti trznich sluZzeb. Z vyrobniho
fetézce se ceny navysily pouze ve stavebnictvi (+1,4 %). Rust spotfebitelskych cen zpomalil na +0,4 %,
v porovnani s Unii nicméné setrvala mira inflace v CR nadpramérna.

e RdUst ekonomiky zlepSoval situaci na trhu prace. Zaméstnanost v pojeti narodnich uctd byla od zacatku
roku — stejné jako v samotném 3. ¢tvrtleti — meziro¢né vyssi o 1,2 %, pfitom pocty volnych pracovnich
mist vystoupaly v priibéhu léta jiz nad 100 tisic. Obecna mira nezaméstnanosti se v srpnu snizila na 4,9 %
a setrvala na této Urovni i v zafi. Strukturalni nerovnovaha mezi poptavkou po zaméstnancich a nabidkou
prace ze strany uchazeCl se prenasela do nedostatku kvalifikovanych pracovnik(l a Ustila ve zrychlujici
rust primérné mzdy. Ta ve 3. Ctvrileti stoupla jiz 0 3,8 % mezirocné a poprvé po Ctyfech Ctvriletich ji tahl®
vyvoj v podnikatelské sféfe. V realném vyjadreni, diky nizké mife inflace, narostla primérna mzda o 3,4 %.

e Vyrazny rlist zasoby penéz v ekonomice, rychlejSi nez dynamika nominalniho HDP, byl spojen
s prudkym posilovanim firemnich depozit. Jen samotné vklady na béznych uctech stouply koncem zafi
meziro¢né o 124 mid., tj. vice nez v pololeti (+102 mld.). SniZujici se Urokové sazby z uvérli zfejmé
zacaly motivovat firmy k vétSimu pouzivani cizich zdroju, pfedevsim dlouhodobych uvérd. Velmi vysoké
a dale rostouci zisky firem zvétSuji potencial pro investice a mzdovy rust.

(pFedstavuijici pouhych 0,1 % HDP) byl ovlivnén vysokou dynamikou celkovych pfijmu (+9,9 %) proti tempu
celkovych vydaju (+5,9 %). Pfijmy zvySovaly v nejvétsi mife penize z fondl EU (52,7 mid. korun). Na rust
celkovych vydajl plsobil vyrazny pfirdstek kapitalovych vydajd o 48,8 % (tj. +29,9 mid. korun).

! Pokud neni uvedeno jinak, jsou data o HDP a jeho slozkach vyjadfena realné a v oCisténi o sezénni a kalendarni vlivy. Totéz plati
i pro hrubou pfidanou hodnotu.

2 Prispévky ke zméné HDP bez vylou€eni dovozu pro konecné uziti.
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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 riistu 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 faktor. 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’Jdajﬁ5 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
k nému Eozitivné 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

3 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 predzasobeni tabakovymi vyrobky na konci roku 2013.

° 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. &tvrtleti (+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 %.

7 R A e oo
Bez ocisténi o sezénni a kalendarni vlivy.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. aZ 3. &tvrtleti 2015

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

3. Vykonnost odvétvi

Meziro¢ni rist HPH

v pribéhu roku 2015 nadale
zrychloval, ve 3. Ctvrtleti
dosahl nejvyssiho tempa od
1. poloviny roku 2008

Rast HPH v CR tahl
zpracovatelsky primysl,

v celé EU ale tu roli pIni
seskupeni odvétvi obchod,
doprava, ubytovani

a pohostinstvi

Pfidana hodnota v pfevazné
exportné orientovaném
zpracovatelském pramyslu
rostla (podobné jako loni)
oproti celé ekonomice témér
dvojnasobnym tempem

Pfidanou hodnotou

v zemédélstvi negativné
ovlivnilo sucho i klesajici
produkce vepfového masa

Vlekly pokles poctu
zaméstnancu ve stavebnictvi
(dle pojeti narodnich uctu) se
ve 2. Ctvrtleti zastavil, ubytek
sebezaméstnanych se vSak
soucasné prohloubil

V seskupeni odvétvi obchod,
doprava, ubytovani

a pohostinstvi — nejvyssi rist
HPH i zaméstnanosti za
poslednich pét, resp. Sest let

Vyznamnéj§imu rastu
novych pracovnich mist ve
finanénim sektoru ziejmeé
brani nakladové tlaky vlivem
silné konkurence

HPH ve verfejnych sluzbach
po roce 2002 pfispéla vyssi
zameéstnanost doplnéna
rustem platovych tarifli

Dosavadni vyvoj b&hem roku 2015 potvrdil velmi dobrou kondici ekonomiky CR.
Hruba pfidana hodnota (HPH)9 pokracovala v mezictvrtletnim rastu jiz podesaté
v fadé (déle nez v obdobi kratkodobého ozZiveni po hluboké recesi vroce 2009).
V meziro¢nim vyjadfeni dynamika HPH nadale zrychlovala az na 4,3 % ve 3. Ctvrileti,
kdyZ na prelomu let 2014 a 2015 posilila o skromnéjSich 3,4 %. Pfetrvala dominantni
role zpracovatelského priimyslu, ktery od po¢atku roku pfispél k ristu HPH v celé
ekonomice téméF polovinou, vcelku rovnomérné dale pfidala v8echna hlavni
uskupeni sluzeb (s mirnou pfevahou vahové dominantniho shluku odvétvi obchod,
doprava, ubytovani a stravovani). Obnoveni divéry v ekonomiku i nepolevuijici pfiliv
zakazek v kli¢ovych odvétvich vedly béhem roku 2015 k nejrychlejSimu mezirocnimu
rstu poctu pracovniku v celé ekonomice po roce 2008. Soucasné se snizovaly stavy
sebezaméstnanych (nikoliv vSak u podnikatelll se zaméstnanci), zietelné vyssi byly
meziro&né& jen v primarnim sektoru a tzv. ostatnich sluzbach®.

Ve zpracovatelském primyslu pfidana hodnota v pribéhu roku nadale zrychlovala
(25,8 % v 1. Ctvrtleti na témér 8 % ve 3. Ctvrtleti), a to navzdory jiz relativné vysoké
loriské zakladné. Pokracuijici rlist zahraniéni poptavky se zde odrazi i v rastu poctu
zaméstnancl (v Uhrnu za 1. az 3. &tvrtleti mezirocné o 2,6 %), z&asti realizovaném
pfirozenym prelivem agenturnich pracovnik(l do kategorie kmenovych zaméstnanc(.
Jesté dynamictéji se zvySovala (podobné jako v pfedchozim roce) odpracovana doba
zaméstnancu (od poc¢atku roku o 3,6 %, v samotném 3. Ctvrtleti dokonce 0 4,8 %).

V odvétvi zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi rostla pfidana hodnota pouze mirnég, za ffi
Ctvrtleti 2015 meziroéné o 1,3 %, vsamotném 3. Ctvrtleti vSak o 1,1 % oslabila.
Dlouhotrvajici sucha poznamenala pfedevSim urodu picnin, brambor &i zeleniny,
u zé&kladnich obilovin (vahové dominantni sloZky produkce) se vSak letoSni Uroda
pfiblizila velmi vysoké loriské urovni. Vykony agrarniho segmentu dlouhodobéji
negativné ovliviiuje také niZSi produkce vepfového masa.

Na loriské oziveni plné navazalo stavebnictvi i v roce 2015, kdyz za tfi Ctvrtleti se jeho
HPH navysila meziro¢né o 2,9 %. Graduijici tlak na doCerpani zbyvajicich prostredki
zrozpo¢tu EU uréenych mimo jiné na dopravni stavby se projevil i v nebyvale
vysokém rdstu HPH mezi 2. a 3. Ctvrtletim (0 4,8 %) a také zastavenim vice nez pét
let trvajiciho poklesu poctu zaméstnanci (v pojeti narodnich ucta).

Ze sluzeb se tradicné dafilo profesnim, v&deckym, technickym a administrativnim
¢innostem, jejichZ pfidana hodnota se meziro€né zvySovala jiz dvacet Ctvrtleti v fadé
(za tfi letosni Ctvrtleti byla, podobné jako za cely lorisky rok, vysSi o 5 %). Prispél k
tomu neustavajici zajem o agenturni pracovniky, ale i oZiveni poptavky po
projektovych €innostech spojenych s rozvojem stavebnictvi. Podobné tendence Ize
vysledovat v informacnich a komunika¢nich ¢innostech. VySe zminéna dynamicka
odvétvi sluzeb vsak vytvari pouze pétinu pfidané hodnoty celého terciarniho sektoru.
V klicovém seskupeni obchod, doprava, ubytovani a pohostinstvi se HPH ve
3. Ctvrtleti  zvySila o skromngjSich 3,3 %. Odvétvi tézilo z pozitivnich nalad
spotfebitelt podporenych vysokym rlstem zaméstnanosti i realnych mezd, ¢etnéjSich
pfijezdd domacich i zahrani€nich hostl i z vy$Si poptavky po nakladni dopraveé.

Témér 5% rist HPH si v 1. az 3. Ctvrtleti pfipsalo penéznictvi a pojistovnictvi,
zaroven zUstalo jako jedno z mala odvétvi sluzeb, které v poslednich dvou letech
nevytvarelo vyznamnéjsSi rust novych pracovnich mist (poklesly hlavné pocty
sebezaméstnanych, napf. finanénich poradcl, u kterych lze pfedpokladat, Zze
nasli nové uplatnéni v jinych odvétvich ekonomiky). Vefejné sluiby11 vytvofily
béhem ftfi Ctvrtleti 2015 HPH vysSi o mirnych 2,3 %, pfesto Slo o nejrychlejsi
meziro¢ni rist za toto obdobi po roce 2002. Pfispély k tomu pozvolna rostouci
zameéstnanost napfi¢ vSemi dil€imi odvétvimi v kombinaci s navySenim platovych
tarifd na konci roku 2014.

o Pokud neni uvedeno jinak, jedna se o Udaje v realném vyjadreni a ocisténé o sezénni vlivy.
10 Zahrnuji kulturni, zabavni a rekreaéni ¢innosti a také poskytovani ostatnich osobnich sluzeb (napf. kadefnické, kosmetické ¢innosti).
Sestavaiji se z dilcich odvétvi: Vefejna sprava a obrana, vzdélavani, zdravotni a socialni péce.
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Pramyslova produkce si
udrzela vysoka rlstova
tempa zasluhou
dominantniho
zpracovatelského primyslu
profitujiciho pfedevsim

z dosud silné domaci

i zahrani¢ni poptavky po
dopravnich prostfedcich

a jejich komponentach

| pfes zmirnéni dynamiky
rostla v 1. az 3. Ctvrtleti 2015
produkce meziro€né stale
nejvice v automobilovém
pramyslu, o desetinu vyssi
byla také v gumarenstvi

a plastikarstvi

Hlubs$i meziro€ni pokles
produkce ve 3. Etvrtleti

v chemickém prdmyslu

(i vlivem odstavky vyrobnich
zafizeni), a v hutnictvi, kde
na pokles poptavky pusobil

i pfebytek oceli v zemich EU
vlivem silicich dovozti z Ciny

Oziveni i vétSiny mensich
zpracovatelskych obor(,
vyjma tiskarenstvi a dfevo-
zpracujiciho pramyslu

Vysoka meziro¢ni dynamika
zahrani¢nich pramyslovych
zakazek pretrvavala i na
sklonku roku, zejména u
vyrobch motorovych vozidel

Podil podnikd, které uvadi
jako bariéru rdstu nedostatek
zaméstnanc(, byl na sklonku
roku 2015 nejvyssi

za posledni ¢tyfi a pal roku

Tézisté rastu primyslové
produkce v EU je
dlouhodobé soustfedéno do
konvergujicich (pfedevsim
stfedoevropskych)
ekonomik, a to pfedevsim
zé&sluhou odvétvi
vyrabéjicich investi¢ni
produkty

Viykon priimyslu (dle indexu produkce v reainém vyjadieni)'* pokragoval v pfiznivych
tendencich, zachovaval si silnou ristovou dynamiku. Jeho produkce ve 3. Ctvrtleti
2015 posilila (po ocisténi o pocet pracovnich dni) meziro¢né o 5,8 %, v uhrnu za ffi
Ctvrtleti 0 5,2 % (shodnym tempem jako ve stejném obdobi loriského roku). Celé
odvétvi tahl podobné jako v pfedchozich dvou letech vyhradné zpracovatelsky
pramysl. Produkce v téZbé a dobyvani poznamenané dlouhodobym Gtlumem téZby
zejména Cerného uhli nadale klesala, byt mimé&jSimi tempy (za 1. az 3. Ctvrtleti
meziro¢né o 2,5 %). Neplanované snizeni vyrobnich kapacit v jadernych elektrarnach
se pak odrazilo v niz8i produkci v energetice (ve 3. Etvrtleti o ttméf 5 %).

K mezironimu rlstu v celém priimyslu tradi¢né nejvice pfispéla vyroba motorovych
vozidel (v€. nakladnich vozl ¢&i autobusu), kdyz za ftfi letoSni Ctvrtleti se na ném
podilela zhruba tretinou. Ctvrtinu déle pFidaly hlavni subdodavatelské obory - vyroba
elektrickych zafizeni a gumarenstvi i plastikarstvi. Zatimco pfispévek samotného
automobilového pramyslu oproti stejnému obdobi lofského roku mirmné oslabil
(samotny rist odvétvi zvolnil z 15,8 % na 9,8 %), u hlavnich dodavateld tomu bylo
naopak predevsim zasluhou produkce pryZovych a plastovych vyrobku, ktera v 1. az
3. Ctvrtleti 2015 meziroéné posilila o desetinu (nejvice po roce 2007). Diky silné
zasobé lonskych zakazek pokracoval nadprimérny riast silné proexportné
orientované produkce pocitacu, elektronickych a optickych pfistrojd, ta za dva roky
zrychlila téméF o Ctvrtinu. Z vysSi zahraniéni poptavky profitovalo i vahové vyznamné
strojirenstvi, které rostlo mirnymi (v 1. az 3. Ctvrtleti o 3,9 %), ale stabilnimi tempy.
Diky tomu ve 3. Ctvrileti 2015 poprvé prekonalo predkrizovou uroven (3. g 2008). To
se vramci vyznamnéjSich zpracovatelskych odvétvi dosud nepovedlo chemickému
pramyslu a zejména hutnictvi a vyrobé ostatnich nekovovych mineralnich vyrobka.

Mezirocné vysSi produkce letos dosahla i vétSina menSich dlouhodobé spisSe
utlumovych odvétvi. Vyrobci odévli podporovani rozvojem zahrani¢nich zakazek
zaznamenali za tfi Ctvrtleti prvni rast (+8,3 %) v tomto obdobi roku po deseti
letech. Oziveni v textilnim, papirenském ¢&i nabytkafském primyslu trva jiz vice
nez dva roky. Naopak produkce v tiskarenstvi a dfevozpracujicim primyslu se
jako u jedinych zpracovatelskych oborl od doby ukonceni posledni recese
ekonomiky nezvysila, proti Urovni dosazené v 1. az 3. Ctvrtleti 2013 byla shodné
stale 0 4 % nizsi.

O pfiznivych vyhlidkach primyslu vypovida meziroéni rldst pro vétSinu oboru
klicovych zahrani¢nich zakazek (8,1 % ve 3. Ctvrileti, resp. 9,6 % v fijnu 2015),
zejména v samotné vyrobé motorovych vozidel (18,5 %, resp. 26,1 %, srovnatelnou
dynamiku pfitom vykazali jen vyrobci odévd). Naopak poprvé po 25 mésicich se
zastavil pfiznivy vyvoj u domécich zakazek (ve 3. Etvrtleti mezirotné poklesly o 5 %).
Pfetrvava mirné pozitivni ddvéra podnikatelt v pramyslu, salda indikatorG divéry
dosahuji stabilnich hodnot jiZz dva roky (byt' jsou stale pod urovni pfelomu let 2010
a 2011). Mezi bariérami ristu podnikdi klesa vyznam vlivu nedostate¢né poptavky,
mirné roste role nedostatku materidlu &i zafizeni a zejména zaméstnancl
(na sklonku roku 2015 jiz u 14 % podnikd, o rok dfive jen u 5 %, ale v dobé vrcholu
konjunktury kolem 25 %). Vlistopadu 2015 pfitom ocekaval v kratkodobém
horizontu rast zaméstnanosti jen kazdy sedmy podnik ve zpracovatelském pramysiu.
PFiznivy vyvoj zahranini poptavky v celém primyslu pfesto postupné prosakuje
do silicich ristovych temp zaméstnanosti i mezd (v 1. pololeti ubylo mezirocné
pracovnikl jen v energetice, téZebnim i dfevozpracujicim pramyslu).

Pramyslova produkce v CR se v 1. az 3. &tvrtleti 2015 (stejné jako o rok dfive)
zvySovala c&tvrtym nejrychlejSim tempem ze vSech zemi EU. Ze zemi
s vyznamnou roli primyslu zaznamenaly obdobnou dynamiku jen Madarsko,
Rumunsko a Slovensko. V EU (2,3 %) podobné jako v CR (7,2 %) nejvice posilila
odvétvi zaméfena na produkci vyrobki investiéni povahy. Uroven primyslové
produkce z obdobi vrcholu konjunktury (1. az 3. q 2008) pfekonalo dosud dvanact
unijnich &lent, vedle vétsiny konvergujicich ekonomik (v&. CR) také Irsko
(040 %) a té3né téZ Rakousko, Némecko a Belgie. Zhruba &tvrtinu pod touto
hladinou stale setrvavaiji Italie, Recko, Finsko a navzdory vyznamnégj$imu oZiveni
z poslednich dvou let rovnéz Spanélsko.

12 Zahrnujici odvétvi dle CZ-NACE: B (Tézba a dobyvani), C (Zpracovatelsky primysl), D (Energetika).
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Silici tlak na do¢erpani
prostfedkd z rozpoctu EU
alokovanych na rozvoj
dopravni infrastruktury
vyustil v prudky meziroéni
rust produkce inzenyrského
stavebnictvi, nejvyssi za
poslednich dvanact let

Hodnota novych zakazek za
tfi Ctvrtleti mezirocné mirné
slab8i — jak v pozemnim, tak
i inZenyrském stavitelstvi

Celkova zasoba dosud
nerealizovanych zakazek
(po Sesti Ctvrtletich rastu)
meziro€né ve 2. i 3. Ctvrtleti
2015 opét nizsi

Pocet zahajenych bytl v
bytovych domech (BD) rostl jiz
tfi roky po sobé, proti vrcholu
z obdobi konjunktury (1. - 3. q
2008) byl ale slabsi 0 54 %

Témér dvé tfetiny noveé zaha-
jenych bytd v BD pfipadalo na
Prahu a Stfedoc¢esky kraj

Zleps$eni konjunkturalnich
ukazatelu ve stavebnictvi,
kratkodobé vyhlidky
nejvétsich firem, na jejichz
bedrech lezela rozhodujici
¢ast odpovédnosti za
realizaci investic do dopravni
infrastruktury

Trzby ve sluzbach zrychlily
dynamiku (pfi sou€asném
poklesu cen), meziro¢né
rostly nejvice od roku 2007

VysSi vykony v exportné
orientovaném pramyslu
pomahaji rdstu trzeb

v pozemni a potrubni
dopravé, ktery trval jiz
jedenact Ctvrtleti v Fadé

Utlum trzeb cestovnich
kancelafi pokracoval jiz
dvanact cCtvrtleti...

...naopak recesi silné
poznamenané profesni,
védecké a technické Cinnosti
na pocatku roku 2015 ozily
poprvé po 11 Ctvrtletich,
predevsim diky projektovym
¢innostem v souvislosti

s rustem stavebnictvi

Stavebnictvi pokracovalo pod taktovkou akcelerace vefejnych investic do
inZzenyrskych staveb také v prdbéhu roku 2015 a navazalo tak na intenzivni lofiské
oziveni. Dil&i roli sehralo i opakovani teplotné pfiznivych zimnich obdobi, jakoz i
razantni navrat ekonomiky na ristovou trajektorii, ktery se patrné vyznamnéji promitl
také do pozemniho stavitelstvi. Celkova stavebni produkce letos v Uhrnu za ffi
Ctvrtleti posilila o 7,5 % (po lofskych 6,0 %) a rostla nejdynamictéji za poslednich
osm let. PrestoZe k rlistu pfispélo (podobné jako loni) i vahové dominantni pozemni
stavitelstvi, klicovou roli si dosud udrzelo inZenyrské stavitelstvi, jehoz produkce byla
meziro¢né o celou pétinu vy3Si a dosahla tak nejrychlejSiho tempa po roce 2003.

Stavebnictvi v prlibéhu roku 2015 ¢astecné tézilo z vysoké zasoby loriskych novych
zakazek na inzenyrské stavby (v hodnoté 117 mid. korun, nejvyssi po roce 2008).
Nové zakazky stavebnich podnikd (s 50 a vice zaméstnanci) v Uhrnu za ffi leto$ni
Ctvrtleti jiz mezirotné o 2,5 % oslabily, (bez vétSich rozdili mezi pozemnim a
inZenyrskym stavitelstvim), v samotném 3. Ctvrtleti o desetinu. Celkova zasoba prace
v podobé hodnoty v8ech dosud nerealizovanych zakazek se na konci 2. Etvrtleti 2015
poprvé po roce a pll opét vratila k meziroénim poklesim, a to jak u vefejnych i
soukromych zakazek z tuzemska, méné bylo na rozdil od pfedchozich dvou let i
zasoby prace v zahranici. Jednotkova hodnota nové uzaviené zakazky i stavebniho
povoleni za ffi Ctvrtleti meziro€né mirné poklesla, vyssi ale byla u stavebnich povoleni
na zmény dokonc¢enych staveb (vlivem vétSich projektd financovanych z EU).

Navzdory riistu disponibilnich pfijmi domacnosti i prfetrvavani historicky nizkych
urokovych sazeb a zatim pozvolného ristu cen reziden¢nich nemovitosti se bytova
vystavba od svého dna (rok 2013) odrazi jen zvolna. Pocet zahajenych bytt v 1. az 3.
Ctvrtleti 2015 vzrostl mezirocné o 6,1 % (za dva roky o 16,2 %). Vice bylo jak byt
v rodinnych (proti lofiskému historickému minimu o 6,7 %), tak i v bytovych domech
(+3,1 %), jejichz produkce byla obdobim recese zasazena intenzivnégji. Pocet

Souhrnné saldo duvéry podnikateld ve stavebnictvi se v trendu zlepSuje jiz od
pocatku roku 2014 a v listopadu 2015 bylo nejvy33i od ledna 2009. Hodnoceni
kratkodobych vyhlidek poptavky i umyslu pfibirat nové zaméstnance bylo
pfiznivéjSi hlavné u nejvétsich stavebnich firem. TéméF 60 % podnikd vSak stale
povazovalo nedostate¢nou poptavku za bariéru vy8Si produkce. Bé&hem prvni
poloviny roku se zvySil podil podnikd, jimz v rastu brani nedostatek pracovni sily
(az na 8,5 % v Cervnu 2015, coz bylo nejvice od roku 2008). Na vysSi poptavku
reagovaly letos stavebni firmy intenzivnéjSim vyuzitim stavajici pracovni sily
(napf. formou prescasové prace). Pfi stale nizSim evidenénim poctu zaméstnanct
tak vzrostla primérna mzda ve 3. &tvrtleti o vysokych 5,3 %, coZ bylo podstatné
vice nez ve zpracovatelském primyslu (3,7 %) &i celé ekonomice (3,8 %).

Trzby ve vybranych sluzbach' se v 1. az 3. &tvrtleti 2015 zvysily 0 2,7 %, kdyz
zrychlily proti loriskému tempu (+1,6 %). Vyznamné oziveni sluzeb probihalo letos
netradicné pfi souCasném poklesu cen, predevS§im v pozemni dopravé Ci
skladovani (v dusledku prudkého poklesu cen ropy na svétovych trzich), ale
i v telekomunikacich (kde je pokles cen dlouhodobéjSim jevem) a také u pracovnich
agentur (zde ovS8em ceny v pfredchozich dvou letech naopak citelné rostly).
V dopravé a skladovani trzby za tfi Ctvrtleti mezironé stagnovaly, kdyZ vahové
dominantni pozemni a potrubni doprava (+4,2 %) stacila pouze vyrovnat citelny
pokles redlnych trzeb v letecké dopravé (-4,2 %) a skladovani (-5,1 %), jehozZ vyvoj
byl vyznamné ovlivnén také vysokou meziroéni zakladnou. Vyrazné oziveni
pfijezdového cestovniho ruchu se odrazilo v trzbach v ubytovani (+8,4 %,
nejvyssich po roce 2005). Rekordni byly i trzby ve stravovani a pohostinstvi (+4 %),
na rozdil od ubytovani vSak zatim neprekonaly Uroven konjunkturniho roku 2008.
Trzby administrativnich a podparnych &innosti (+5,6 %) tahly tradicné pracovni
agentury (+20,7 %, proti vrcholu konjunktury vyssi o tfetinu), v dlouhodobém
Utlumu pokracovaly cestovni kancelafe (-6,7 %). Obrat letos zaznamenaly profesni,
védecké a technické ¢innosti (+3,4 %, prvni rlst v 1. az 3. ¢tvrtleti od roku 2008),
kdyZ na viné silného ristu stavebnictvi akcelerovaly predevS§im vahové
nejvyznamnéjsi architektonické a inzenyrské €innosti (+6,8 %).

13 Nezahrnuji odvétvi obchodu, penéznictvi a pojistovnictvi, védy a vyzkumu a také vefejnych sluzeb.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. aZ 3. &tvrtleti 2015

Nejvyssi dynamika

maloobchodnich trzeb (bez
motoristického segmentu) od

roku 2007

Vy$Si disponibilni pfijmy
domacnosti mohou pfispét
také k preferenci nakupu

kvalitnéjSich potravin

PFiznivy cenovy vyvoj

stimuloval poptavku zejména
u prodeje pocitacovych

a komunikacnich zafizeni

a také pohonnych hmot

CR patfi k zemim EU

s nejrychlej$im rdstem
maloobchodnich trzeb

Graf €. Produkce v priimyslu a ve vybranych
zpracovatelskych odvétvich
(realng, yly, v

5

%)

Vyrazné zlepSeni situace na trhu prace v podobé vysokych temp rdstu zaméstnanosti
i realnych mezd se odrazil v naladé spotfebitelll i v celém maloobchodu. Dilezity
Zlom nastal na pfelomu let 2014 a 2015, kdy se saldo indikatoru duvéry spotfebitelli
po 7,5 letech vrat|lo do kladnych hodnot a meziroéni dynamika celkovych
maloobchodnich trzeb' zrychlila z 3,8 % (4.  2014) na 6,3 % (1. q 2015). V pribéhu
roku 2015 dynamika trzeb nedoznala velkych zmén (ve 2. i 3. ¢tvrtleti rostla shodné o
5,7 %), podobné jako duvéra spotfebiteld. V uhrmu za 1. az 3. Ctvrtleti tahl
maloobchod zejména prodej nepotravinarského zbozi (+6,6 %), nejvyssi dynamiku
realnych trzeb za poslednich osm let zaznamenali i prodejci potravin (+3,9 %), a to i
ve specializovanych prodejnach (+2,8 %). Z ostatnich specializovanych prodejen se i
diky slevovym strategiim dafilo zejména prodejim pocitatovych a komunikaénich
zafizeni (+12,3 %) a také vyrobk{m pro kulturu a rekreaci (+9,3 %). Po péti letech se
zastavil rist trzeb za odévy, obuv a kozené zbozi. Trzby u Eerpacich stanic od
lofiského prosince akcelerovaly, za ffi Etvrtleti mezironé vzrostly o 7,1 %. Vysokou
lofiskou dynamiku trzeb udrzeli i letos internetovi prodejci, podobné platilo i pro cely
motoristicky segment, kde obchod s motorovymi vozidly meziro&né vzrostl o osminu.

Rust maloobchodnich trzeb™ v CR za tfi &tvrtleti (5,9 %) byl Sesty nejvy3si v EU,
nejvyssi dynamiky dosahly Polsko a Rumunsko (6,8 %), ze statd EU15 Irsko (6,2 %)
a Velka Britanie (4,5 %), ze sousednich zemi Némecko (2,9 %), Rakousko (1,6 %).

Graf €. Nové zakazky v automobilovém pramysilu,
6 v prumyslu celkem (b.c., yly, v %) a saldo
indikatoru davéry v pramyslu (prava osa)
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4 Maloobchod bez motoristického segmentu, udaj oCistény o pocet pracovnich dni.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. aZ 3. &tvrtleti 2015

4. VnéjSi ekonomické vztahy

Prebytek na bézném uctu
platebni bilance se za prvni
tfi Ctvrtleti 2015 proti
stejnému obdobi 2014 vice
nez zdvojnasobil...

... pfi mirném zhorseni
vykonové bilance

a zleps$eni salda prvotnich
i druhotnych dtchodt

Finanéni ucet v hlubokém
deficitu vlivem navySovani
devizovych rezerv

Tempo celkovych exportl
z CR meziro&né mirné
zpomalilo vlivem nizsi
dynamiky vyvozu aut

a jejich dila

Dovozy zbozi do CR rostly
opét rychleji nez vyvozy

z CR; meziro&ni propad
hodnoty dovoz( ropy

Bézny ucet platebni bilance byl koncem zafi 2015 v pfebytku ve vysi 48,8 mid. korun.
Prevahu pfijmd nad vydaji v penéznich transakcich se zahrani¢im vykazuje bézny
ucet nepretrzité v zavéru kazdého cCtvrtleti poCinaje bfeznem 2014. Za prvni ffi
Ctvrtleti 2015 se kladné saldo na bé&zném uctu vice neZz zdvojnasobilo. Spolu
s vyraznym prebytkem kapitalového uctu (98,1 mid. korun) zpisobenym mohutnym
pfilivem penéz zrozpo&tu EU vSak tyto zdroje v uhrnu nestacily pokryt deficit
finan¢niho uctu ve vysi 161,9 mid. korun zpUsobeny narlstem rezervnich aktiv.

Prebytek bézného uctu Cinil 1,5 % nominalniho HDP.

Vysledek obchodu se zbozim a sluzbami nebyl podle dat platebni bilance tak
Uspésny jako ve stejném obdobi 2014 — pfebytek se ztengil o 11 mld. korun. Export
zbozi a sluzeb v nominalnim vyjadfeni stoupl o 171 mld., zatimco jejich import
0 181 mid. korun. Tyto proporce tedy pUsobily smérem k mirnéni prebytku na
bé&Zném uctu. Naopak vyznamné v jeho prospéch se za ffi ¢tvrtleti 2015 mezirocné
zlepsily vysledky prvotnich i druhotnych dichodu. Je to patrné z toho, Ze Cisty odliv
vykazanych na konci zafi 2014). A také posun ze zaporného vysledku bé&znych
prevodd, ktery Cinil pfed rokem 13 mid. a zhorSoval tak vnéjsSi rovnovahu Ceské
ekonomiky, do kladnych 8,6 mld. korun vlivem mohutného pfilivu penéz z fondd EU
vykazovanych jako bézné prevody.

Saldo na finanénim u¢tu — dané pfilivem penéz do zemé& predevSim v podobé
portfoliovych a geété vice ostatnich investic a odlivem hlavné v podobé narlstu
rezervnich aktiv'® — ¢inilo koncem zafi 2015 celkem 161,9 mid. korun. Bylo 0 112 mid.
korun vyssi nez pfed rokem.

Pfimé investice CR v zahraniéi meziro&né v nezvyklém rozsahu stouply (ovSem
vlivem pfedchozi zakladny, ktera ukazovala na vyrazny navrat penéz zpét do zemé).
To spolu se sougasnym meziro&nim snizenim stavu pasiv (pfimych investic do CR)
vyustilo v jen nepatrnou zménu salda pfimych investic ve vysi 4,4 mid. korun.

Co se tyka portfoliovych investic, byla CR pro investory atraktivni, nebot prevazil pfiliv
penéz do zemé&. Subjekty z CR navysily meziro&né v &istém své portfoliové investice
v zahrani¢i jen velmi mimé (+3,2 mid. na 52,1 mid. korun). Zahrani¢ni portfoliovi
investofi vSak vyrazné nakupovali pfedevsim Ceské cenné papiry a stavy jejich investic
v CR se meziro&né zvysily o velmi silnych 106,3 mid. korun (ve stejném obdobi 2014
byl totiZz na strané pasiv vykazan odliv penéz ze zemé ve vysi 22,2 mid. korun).

Jestlize podle pololetnich dat tempo exportu z CR v b&znych cenach — z udajd
0 zahrani¢nim obchodé se zbozim v narodnim pojeti — meziroéné zpomalilo na
7,4 %, v udajich za tfi Ctvrtleti bylo jesté mirné nizsi, a to +6,7 %. Nad timto
primérem byl pfedevS§im export aut a jejich dild (meziro¢né (+11,5 %), i kdyz ani
ten nedosahl pololetniho meziroéniho tempa (+12,9 %) a ani silné dynamiky tfi
Ctvrtleti 2014 (+26,2 %). VyCerpal se ze znacné asti nejen exportni potencial druhé
nejvétsi polozky exporti z CR strojirenského charakteru (tzv. ostatni stroje
a zafizeni s +3,8 % yly proti +10,5 % ve stejném obdobi 2014), ale i pocitacu
a elektroniky (+4,2 % proti +15,7 % za tfi Ctvrtleti 2014). Obé tyto silné polozky
znamenaly témé&F pulbilionovy export z CR a na jeho celkové hodnoté se podilely
pétinou. Kromé aut a jejich dilG stoupl nadprimérné i vyvoz kovodélnych vyrobku
jako produktd cyklického charakteru a vyvoz elektrickych zafizeni (+6,7 %)
zaznamenal stejnou dynamiku jako celkovy export z CR. Auta a jejich dily svdj
podil na celkovém vyvozu nepatrné snizily (23,9 % z pololetnich 24,2 %).

Pretrvavajici znacna poptavka po zboZi z dovozu se za ffi Ctvrtleti 2015 projevila jeho
rychlej§i mezirocni dynamikou (+7,3 %) oproti tempu vyvozd (+6,7 %). Proti
meziro¢nimu pfirlistku z pololeti (+7,6 %) byla jen nepatrné niz$i. Dynamika by byla

15 Devizové rezervy jsou do finan¢niho U¢tu zahrnovany nové podle 6. Manualu platebni bilance ( BPM6), v pfedchozi verzi staly samostatné.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. aZ 3. &tvrtleti 2015

a zemniho plynu se dale
prohloubil

Pfebytek obchodni bilance
v narodnim pojeti nepatrné
nizsi nez ve tfech ctvrtletich
2014

Obchodni bilance se
meziro¢né mirné zhorsila
vlivem prohloubenych
deficitt predevéim s Cinou,
prebytky s EU dale narostly

ziejmé jesté rychlejSi, kdyby ji nesniZzoval hodnotovy propad cen ropy a zemniho
plynu. Dovozy téchto komodit do CR byly meziroéné nizsi o 17,6 %, picemz jejich
dovoz klesal v hodnoté uz tfeti rok v fadé s ¢im dal hlubSim propadem. Import aut
a jejich dilt (+15,8 %) vSak rostl rychleji nez jejich export a totéz plati i v obchodech
s PC a elektronikou (+16 %).

Obchodni bilance jako prevy$eni vyvozu nad dovozy v narodnim pojeti'® za prvni ti
Ctvrtleti dosahla 124,4 mid. korun, coz vSak bylo o 4,8 mld. korun méné nez
ve stejném obdobi 2014 (naopak letech 2013 i 2014 pfebytek meziro&né vyrazné
rostl, o 33,9 mld. resp. 32,4 mid. korun meziro&ng). Uhrnné kladné saldo bylo
uréeno hlavné pfebytkem v obchodu s auty a jejich dily (+287,9 mld. korun) a
deficitem v obchodech s ropou a zemnim plynem (-84,7 mid. korun). K vyznamnym
prebytkiim vSak vedly i obchody kovodélnymi vyrobky &i elektrickymi zafizenimi
(oboji 46—47 mid. korun), ostatnimi stroji a zafizenimi (+35 mld.), ale také produkty
»malych® odvétvi jako je nabytek, odpady nebo dievo a dfevéné vyrobky (v kazdém
13-14 mid.). Naopak hluboké deficity zaznamenal obchod s chemickymi latkami
(vzdy mezi -73 az -76 mld. korun).

Na niz8i pfebytek obchodni bilance ve srovnani s prvnimi tfemi C&tvrtletimi 2014
mélo vliv pfedevs§im zhorSeni deficitd se zemémi mimo EU — nejvice se propadl
vysledek obchodu s Cinou, u néhoZ se pfedchozi deficit ve vysi 176 mid. zvétsil na
220 mld. korun. O témé&F sedm miliard (na -30 mld. korun) se prohloubil deficit
s Ruskou federaci. Ze sousedicich zemi EU se zvétSilo prevySeni dovozu
nad vyvozy z CR v pfipadé Polska a Rakouska, pfebytek s Némeckem v&ak stoupl
o téméf 12 mid. na 169 mid. korun. Némecko zuUstava hlavnim obchodnim
partnerem s podilem 32,6 % na celkovych vyvozech zCR a s 27,2 % celkovych
dovoz(i do CR.

Graf €. 9  Struktura pfimych investic (v Cistém; Graf €. 10 Posilovani/oslabovani obchodni bilance
- = pasiva; v mil. korun, kumulativné (zména 1-3q15/1-3914; v mil. korun)
za tfi Ctvrtleti)
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16 Bilance zbozi podle CZ-CPA v narodnim pojeti. Vyvoz v cenach FOB, dovoz v cenach CIF.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. aZ 3. &tvrtleti 2015

5. Ceny

Celkova cenova hladina
se zvysila ve 3. Ctvrtleti
2015 v meziroénim
srovnani jen 0 0,4 %

Ceny pro spotrebitele
vzrostly v prvnich tfech
Ctvrtletich roku 2015

v prdméru pouze 0 0,4 %
meziro¢né, ...

... z velké Casti se pfitom
jednalo o disledek nizké
ceny ropy na svétovém
komoditnim trhu. Ta se
propadla jiz ve druhé
poloviné roku 2014, ...

...V pfipadé ropy Brent Slo
o pokles ze 112
americkych dolar(

za barel v ¢ervnu 2014

na 48 dolar(i v lednu 2015

Ze tfi vahové
nejvyznamnéjSich oddill
spotfebniho koSe vzrostly
ceny ve 3. Ctvrtleti 2015
pouze u vydajl

za bydleni, vodu,

energie a paliva
(meziro¢né +0,8 %)

Meziro¢ni dynamika cen
pro spotiebitele i nadale
mirné silngjsi

nez dynamika cen
domacnosti dichodct

Podle implicitniho deflatoru HDP'’ zpomalil meziroéni riist celkové cenové hladiny
v CR ve 3. &tvrtleti 2015 na +0,4 %. Ceny narostly nejpomaleji za posledni &tyfi
roky. Vydaje domacnosti podrazily meziro¢né jen o 0,1 %, pfirlstek cen investic
(tvorby hrubého fixniho kapitalu) se v kontextu velmi silné poptavky
po investi¢nich aktivech ukazoval také jako pomérné stfidmy (+1,0 %). Deflator
vydaju na konec¢nou spotfebu viadnich instituci €inil +1,3 %. Vliv sménnych relaci
na mezirocni vyvoj celkové cenové hladiny zdstal minimalni stejné jako ve 2. ¢tvrtleti
2015, protoze sménné relace setrvaly blizké hodnoté 100 % (ve 2. Ctvrtleti
99,9 %, ve 3. Ctvrtleti 100,1 %).

Mezirocni rust spotfebitelskych cen v prvnich deviti mésicich letoSniho roku Cinil
v praméru +0,4 % a zUstaval tak pod cilem Ceské narodni banky. Ceny rostly
navzdory nadale uvolnénym ménovym podminkam pouze nepatrné rychleji nez
ve stejném obdobi pfedchoziho roku (+0,3 %). Jak bylo zfejmé z dynamiky
v jednotlivych &tvrtletich roku 2015 (+0,1 %, +0,7 %, +0,4 %), nic nenasvédcovalo
tomu, Ze by se méla inflace v blizké budoucnosti zvySit. To ostatné potvrdily
i posledni dostupné udaje za meésice fijen a listopad, ve kterych ceny pro
spotiebitele stouply mezirocné pouze 0 0,2 % a 0,1 %.

Poptavka spotfebitelll po zbozi a sluzbach v pridbéhu prvnich tfech &tvrtleti roku
2015 nabirala na sile a puUsobila tedy proinflaéné. Ukazoval na to vysoky rust
vydaju na koneénou spotfebu domacnosti v meziroénim srovnani, ktery po
jednotlivych Etvrtletich €inil +2,8 %, +3,0 % a +3,0 % redlné. Taktéz kurzovy vyvoj
koruny k americkému dolaru, kdy koruna ztracela v kazdém c¢tvrtleti mezirocné
vice nez 15 %, pusobil ve sméru rlstu cen pro spotfebitele. Propad ceny ropy,
ke kterému do$lo ve druhé poloviné roku 2014, byl vSak natolik silny, Ze tyto vlivy
potladil a zpUsobil, Ze mira inflace v Ceské republice byla nizka.

Cena ropy Brent se propadla ze 112 americkych dolaru za barel v ¢ervnu roku
2014 na pouhych 48 dolart vlednu 2015. Béhem sedmi mésicl ztratila vice
nez polovinu své hodnoty. Navzdory do¢asné korekci mezi lednem a kvétnem
2015, kdy cena ropy Brent stoupla ze 48 dolart za barel na 64 dolaru, byla tato
komodita mezironé vyrazné levnéjSi v 1., ve 2. i ve 3. Ctvrtleti. Spotfebitelé efekty
levnéjSi ropy zaznamenavali pfimo pfi nakupech pohonnych hmot,'® nizké ceny
ropy se ale promitaly — skrze pokles vyrobnich nakladl firem — do cen Sir§iho
spektra vyrobk( a sluzeb.

Co se tycCe tfech vahové nejvyznamnéjSich oddil( spotfebniho kose, ve 3. Ctvrtleti
2015 vzrostly ceny v meziro€nim srovnani pouze v pfipadé vydaji za bydleni,
vodu, energie a paliva (+0,8 %). Ceny potravin a nealkoholickych napojl se snizily
o 0,9 %, jednalo se pfitom zejména o dusledek poklesu cen Zivocisné vyroby,
ktery se skrze vyrobni fetézec pfenesl do nizSich cen mléka, syrG a vajec (-7,2 %)
amasa (-3,0 %). Vyrazné nizSi ceny pohonnych hmot se promitly v niZSich
cenach vydajl za dopravu (-3,8 %).

Meziro&ni dynamika cen pro spotiebitele byla ve 3. &tvrtleti 2015 (+0,4 %) mirné
silnjSi nez dynamika cen, tak jak ji vnimaly domacnosti ddchodcd (+0,1 %).
Opakovala se situace z predchozich Sesti ctvrtleti. Zatimco vroce 2014 Slo
predevsim o dusledek mimofadného poklesu cen energii (elektricka a tepelna
energie, plyn a ostatni paliva), v roce 2015 byla slabsi dynamika cen domacnosti
dichodcu dana zejména poklesem cen potravin. Energie i potraviny tvofi velkou
¢ast vydaji domacnosti dichodct i domacnosti celkem, vétsi vSak v pfipadé
prvné jmenované skupiny. Je proto logické, Ze pokles jejich cen tlumil pfedevsim
cenovy vyvoj domacnosti dlichodcl. Po dlouhodobé rychlejSim rlstu cenové
hladiny domacnosti duchodct oproti cenové hladiné domacnosti celkem
dochazelo k jejich mirnému sblizovani.

17 A yivex - A
Oc¢isténo o sezénni a kalendarni vlivy.

Benzin Natural 95 se ve 39. kalendainim tydnu 2015, to je na konci mésice zafi, prodaval v priméru za 31,43 korun. Ve stejném
tydnu roku 2014 jeho cena ¢€inila 36,88 korun. Motorova nafta se prodavala za 30,19 korun, v roce 2014 stala 36,73 korun.
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V deflaci dvanact zemi
Unie

V prvnich tfech Ctvrtletich
roku 2015 byly ceny
pramyslovych vyrobcu

v meziro¢nim srovnani
nizsi v priméru o 3,1 %,

...V samotném
zpracovatelském
primyslu dokonce
o 3,8 %

Zatimco v dubnu 2014
stal litr mléka na zacatku
vyrobniho fetézce

9,81 korun, v zafi 2015
se vykupoval uz pouze
za 7,14 korun. Cena
mléka propadla mezi
témito mésici 0 27,2 %

Vy$Si poptavka

po stavebnich &innostech
se promitala do rustu cen
stavebnich praci

i ve 3. Ctvrtleti 2015

Do deflace ,sklouzly®
uz i trzni sluzby

Ceny dovozu zbozi

v prvnich tfech ¢tvrtletich
roku 2015 nizsi

nez pred rokem, ...

(@ J
7,
c.

Nizka mira inflace nebyla problémem pouze Ceské republiky, ale celé Evropské
unie. Zatimco v CR vzrostly ceny ve 3. &tvrtleti 2015 podle harmonizovaného
indexu spotrebitelskych cen (HICP) meziro¢né o 0,3 %, v eurozoné pouze o 0,1 %
a v EU jako celku stagnovaly. Dvanact ¢len Unie bylo v deflaci, ve &tyfech zemich
v€etné Némecka a Velké Britanie se ceny v mezirocnim srovnani nezmeénily.
PrirGstek spotfebitelskych cen prekradujici 1 % byl patrny pouze na Malté (+1,4 %).

Ceny primyslovych vyrobcl klesly ve 3. &tvrtleti letoSniho roku v meziroénim
srovnani o 3,6 % a snizily se tak vice, nez odpovidalo priméru za celé obdobi
od ledna do zafi (-3,1 %). Deflace v pramyslu trvala rok a tfi ¢tvrté a byla dana
dvéma klic¢ovymi faktory. Slo jednak o znadny pokles ceny ropy, jednak
o pokracujici pokles cen zpracovateld v zemich platicich eurem. Ten byl
z eurozony do Ceské ekonomiky, ktera je nadprimérné oteviena, dovazen spolu
s produkty uréenymi k dalSimu zpracovani.

Pokles cen pramyslovych vyrobcl se koncentroval pfedevsim ve zpracovatelském
primyslu (v primeéru za prvni tfi kvartaly -3,8 %). V energetice (-0,8 %) a v tézbé
a dobyvani (-0,5 %) se ceny v tomto obdobi sniZily jen mirné a v zasobovani vodou
a sluzbach souvisejicich sodpady ceny o 3,4 % vzrostly. Zjednotlivych
zpracovatell (dle klasifikace produkce) se ceny snizily pfedevsim vyrobcim koksu
a rafinovanych ropnych produktd a producentim chemickych latek a vyrobka, tedy
tém primyslovym vyrobctim, ktefi ropu a ropné produkty pfimo zpracovavaji.

Deflacni vyvoj se v prvnich ftfech Cc¢tvrtletich letoSniho roku nevyhnul ani
zeméd@lstvi. Za niZSi ceny neZ pied rokem se vtomto obdobi vykupovala jak
rostlinna vyroba (-7,4 %), tak zivocisna vyroba (-10,6 %). Zatimco v samotném
3. Ctvrtleti ceny rostlinné vyroby jiz mirné vzrostly (+0,7 %), ceny zivoCiSné vyroby
klesly dokonce vyraznéji (-13,9 %), nez dopovidalo priméru za prvni tfi kvartaly
roku 2015. Pokles cen se tykal pfedevSim jateCnych prasat a mléka, Ize pfitom
soudit, Ze hlavnim faktorem — ktery za timto stél — byl nadbytek produkce. Ten
souvisel se zakazem dovozu zemédélskych produktl a potravin do Ruské
federace. V pfipadé mléka mohlo svoji roli sehrat i zruSeni mléénych kvét platné
od poc¢atku dubna.

Produkce stavebnich firem se zvySila v meziro¢nim srovnani i ve 3. Ctvrtleti 2015
a Slo vyluéné o objemnéjsi vystavbu inZzenyrskych dél, jejichZz zadavatelem byl
verejny sektor. Ten se snazil v pribéhu roku 2015 docerpat co nejvice finanénich
prostiedkil, které byly Evropskou unii Ceské republice pfidéleny v ramci
programového obdobi 2007-2013. Stavebni firmy, které byly schopné tyto
specializované prace provadét, vSak nemély k pokryti vy$Si poptavky dostatek
kapacit. Vykryvaly ji pfes€asy a rostouci ndklady si kompenzovaly cenami. Ceny
stavebnich praci se ve 3. Ctvrtleti 2015 zvySily mezirocné o 1,4 %, rostly uz Sest
Ctvrtleti v Fadé. Nejrychleji narostly ceny kolejovych drah (+2,2 %).

Pokles meziro¢nich pFirlistkdl cen producent( trznich sluzeb se ve 3. étvrtleti 2015
preklopil do deflace. Jestlize jesté v 1. Ctvrtleti byly tyto ceny v meziro€nim srovnani
vysSi 0 0,3 % a ve 2. Ctvrtleti 0 0,2 %, ve 3. Ctvrtleti se jiz 0 0,2 % snizily. Z vahové
vyznamnéjSich segmentt ceny ve 3. Ctvrtleti klesly napfiklad v pozemni a potrubni
dopravé (-1,8 %), kde se ceny snizily vlivem poklesu cen pohonnych hmot, dale
ceny klesly ve sluzbach v oblasti nemovitosti (-1,2 %), v pojisténi a penzijnim
financovani (-0,7 %) nebo napfiklad v pravnich a u€etnickych sluzbach (-0,9 %).

Ceny dovozu zbozi byly v lednu az zafi 2015 v mezironim srovnani nizsi
v pruméru o 1,3 % navzdory tomu, Ze kurzovy vyvoj koruny pusobil v tomto
obdobi silné proinflaéné. K euru byla koruna sice mirné silnéjSi nez pfed rokem
(posilila 0 0,5 %), vuci americkému dolaru koruna vSak ztracela vice nez pétinu
své hodnoty (oslabila o 21,0 %). Snizily se pfedevSim dovozni ceny mineralnich
paliv (-22,9 %), Slo pfitom zejména o dusledek hlubokého poklesu ceny ropy ve
druhé poloving roku 2014, za nizsi ceny se vsak do CR dovazely i ostatni
suroviny (-9,2 %) a chemikalie (-2,2 %). Relativné vysoky pfirtstek dovoznich cen
se dotykal stroju a dopravnich prostfedkd (+3,4 %) a pramyslového spotifebniho
zbozi (+4.,4 %).
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... totéz vSak platilo
i pro ceny vyvozu. Klesly
vpriméruo 1,2 % ....

... asménné relace
dosahly hodnoty 100,1 %

Graf &. 11

Také ceny vyvozu zbozi byly v prvnich tfech Ctvrtletich roku 2015 v meziro€nim
srovnani nizsi (v priméru o 1,2 %), na rozdil od dovozu se vSak pokles cen
dotykal SirSiho spektra vyrobk(. Za ceny pod urovni roku 2014 se do zahranici
vyvazela mineralni paliva, ostatni suroviny, potraviny a ziva zvifata, chemikalie,
zivoCiSné arostlinné oleje i polotovary. Ani vyvoj vyvoznich cen stroju
a dopravnich prostfedkd a priimyslového spotfebniho zbozi nebyl z pohledu
exportérd nikterak pfiznivy, nebot pouze stagnovaly. Za vys$$i ceny nez pred
rokem se do zahraniCi vyvazely pouze napoje a tabak (+3,3 %). Jde o vyrobky,
které se na celkovém vyvozu zbozi z CR podili dlouhodob& pouze necelym
jednim procentem.

Nepatrné hlubSi pokles cen dovozu zbozi v porovnani se sniZzenim cen vyvozu
znamenal, Zze sménné relace byly v lednu az zafi 2015 mimné kladné (100,1 %).
Podilel se na tom cenovy vyvoj v 1. Ctvrtleti (101,0 %), protoze ve 2. i 3. Ctvrileti
2015 byly sménné relace zaporné (99,5 %, 99,9 %).

Spotiebitelské ceny jednotlivych typli Graf ¢. 12 Ceny ve vybranych oddilech indexu
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6. Trh prace

Silny rast ekonomiky CR
vylepSoval situaci na trhu
prace

Celkova zameéstnanost
stoupla ve 3. Ctvrtleti
2015 meziro¢né o 1,2 %,

...coZ znamenalo, Ze trh
prace absorboval 60,6 tis.
osob

Navzdory aktualni dobré
kondici stavebnictvi, ktera
byla dana intenzivni
vystavbou
infrastrukturnich

staveb, se pocet
zaméstnanych osob

v tomto odvétvi snizil

i ve 3. Ctvrtleti

Struktura zaméstnanosti
se méni ve prospéch
zaméstnancu. Jejich
pocty rostou,
sebezaméstnanych ubyva

Produktivita prace stoupla
v prvnich tfech ¢tvrtletich
roku 2015 v meziro¢nim
srovnani 0 2,4 %,
nejrychleji za poslednich
osm let

Pocet volnych pracovnich
mist byl na konci

3. Ctvrtleti nejvyssi

od listopadu 2008

Nesoulad mezi poptavkou
po zaméstnancich

a nabidkou prace ze strany
uchazedu je dan odlisnymi
naroky na posty, ...

Situace na trhu prace byla v prvnich tfech Ctvrtletich roku 2015 velmi pfizniva.
Reflektovala silny rast ekonomiky CR. Celkova zaméstnanost se mezirodné
zvySovala, jeji struktura se pfitom ménila ve prospéch poctu zaméstnanct na tkor
sebezaméstnanych. Pocty volnych pracovnich mist pFekonaly ve 3. Ctvrtleti
jiz hranici 100 tisic. V porovnani se stejnym obdobim lofiského roku ubylo osob,
které hledaly praci, zmensil se i jejich podil na celkové pracovni sile. Nominalni mzdy
rostly témér v celé ekonomice, prirtstek primérné mzdy ve 3. Ctvrtleti se priblizil 4 %.

Celkova zaméstnanost'® byla v prvnich tfech &tvrtletich roku 2015 o0 1,2 % vy$Si
nez ve stejném obdobi roku 2014. Stejny pfiristek zaméstnanosti pfineslo
i samotné 3. ¢tvrileti. Praci mélo vlednu az zafi v priméru 5,168 mil. lidi,
zaméstnanost byla nejvyssi od roku 2008.

Mezi 3. Ctvrtletim 2014 a 3. Ctvrtletim 2015 trh prace absorboval 60,6 tis. osob.
Nejvice z nich nalezlo uplatnéni v odvétvi zahrnujici obchod, dopravu, ubytovani
a pohostinstvi (+22,6 tis.). Pocet pracujicich ve zpracovatelském pramyslu narostl
0 21,0 tis., samotnych zaméstnancui pfibylo vtomto odvétvi dokonce 28,7 tis.
V pfipadé narGstu pocétu zaméstnancl je tfeba ale dodat, Ze $lo pouze
o pracovniky, které firmy pfijaly tzv. napfimo. Agenturni zaméstnanci totiz figuruji
v odveétvi profesnich, védeckych, technickych a administrativnich €innosti.

| pfes celkové velmi dobry vyvoj na trhu prace Ize nalézt odvétvi, ktera ve 3. Ctvrtleti
2015 evidovala niz&i pocet pracovnikd neZz pred rokem. Slo predevsim
o stavebnictvi (-10,0 tis.), kde se po&et zaméstnanych osob zmen&oval bez prestani
uz patym rokem, vice neZ dva roky se zaméstnanost sniZovala ale i v penéznictvi
a pojistovnictvi (-1,0 tis.). Zatimco stavebnictvi bylo i pfes aktualni dobrou kondici
stale zatizeno dlouhodobym utlumem stavebni €innosti v letech pfedchozich a ani
vyhled na rok 2016 nebyl pfili§ pFiznivy, pfi€inou trvajiciho poklesu zaméstnanosti
v penéznictvi a pojistovnictvi byla pfedevS§im snaha o zefektivnéni procesu.
O 0,6 tis. osob klesla zaméstnanost i v nezpracovatelskych primyslovych odvétvich.

V nepfiznivych obdobich firmy hledaji Uspory a pfesouvaiji pracovniky z klasickych
zaméstnaneckych pomeérl do tzv. Svarc systému, kde tito lidé vykonavaji stejnou
¢innost, avSak jako zivnostnici a z pohledu firem tedy levnéji. V obdobich
pfiznivych si firmy tyto pracovniky chtéji pojistit a stahuji je zpét. K této situaci
dochazi i nyni, ukazuje na to silng€jSi meziro¢ni rist poctu zaméstnancu nez
celkové zaméstnanosti. Trva jiz pét Ctvrtleti, v samotném 3. kvartale byl riist poctu
zaméstnancu silnéjsi o 0,6 pb. (+1,8 % vs. +1,2 %).

Pro dlouhodobé udrzitelny rdst realnych mezd zaméstnanci je klicové, aby byl
podpoien rlistem produktivity prace. A jak ukazuji data za prvni tfi kvartaly roku 2015,
tato podpora v tuzemské ekonomice byla vice nez zfetelna. Produktivita prace stoupla
za celé obdobi 0 2,4 % meziroéné&, nebot’ hruba pfidana hodnota se zvysila realné
03,9 % a celkovy pocet odpracovanych hodin jen o 1,4 %. Produktivita prace narostla
nejrychlejiza poslednich osm let. Jak ukazuje vyvoj vjednotlivych odvétvich
ekonomiky, jeji riist byl plosny. Produktivita prace klesla pouze v zemédélstvi, lesnictvi
a rybarstvi, v nezpracovatelskych priimyslovych odvétvich a v ostatnich €innostech.

| pfes pomérné silny rist zaméstnanosti stoupaly v priibéhu roku 2015 také pocty
neobsazenych pozic. Jestlize na konci 1. &tvrtleti evidovalo Ministerstvo prace
a socialnich véci celkové 76,1 tis. volnych pracovnich mist a v zavéru 2. ¢tvrtleti
97,0 tis., na konci 3. Ctvrtleti 2015 jich bylo k dispozici jiz 108,6 tis. Vice
nez 100 tisic volnych pracovnich mist nabizel trh prace naposledy v listopadu 2008.

Volna pracovni mista se budou naplhovat jen s obtizemi, protoze poptavka
po zaméstnancich neodpovida profilu uchaze€d. Nejvétsi nesoulad mezi poptavkou
a nabidkou byl na konci zafi 2015 patrny v pfipadé kategorie ,obsluha stroju

a zafizeni, montéfi“, kde na jedno volné misto pfipadalo pouze 1,6 uchazece.

19 . - . . . o xee s e
Pokud neni uvedeno jinak, jedna se o Udaje narodnich uctl v o€isténi o sezénni vlivy.
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...ovliviuji ho ale
i regionalni disparity

Obecna mira
nezaméstnanosti klesla
v srpnu 2015 pod 5 %, ...

...COZ je Uroven, ktera
nema v EU s vyjimkou
Némecka obdoby

Mzdovy vyvoj ve

3. Ctvrtleti pod taktovkou
soukromych firem.
Nedostava se jim
kvalifikované pracovni sily
a zacinaji se o pracovniky
pfetahovat

Nizkoinflacni prostfedi
prispiva k rGstu kupni sily

S komplikacemi firmy hledaly i femeslniky a opravare, protoze pocet uchazecu
otyto pozice byl vporovnani s pocétem volnych pracovnich mist jen zhruba
dvojnasobny. Bez problém( se naopak obsazovaly Ufednické posty, kde se na
jedno volné pracovni misto hlasilo t¢éméF 11 uchazedcu.

Rozdil v poptdvce a nabidce ma i regionalni rozmér. Zatimco v Plzefiském,
Pardubickém a JihoCeském kraji, a také v Praze, se volnd pracovni mista obsazuji
obtizné (na konci zafi na jedno voIné pracovni misto pfipadalo v téchto krajich mezi 2
a 3 uchazegi), v Moravskoslezském a v Usteckém kraji je problém opaény. Na jedno
volné pracovni misto se v téchto krajich hlasilo ttmér 6, resp. vice nez 8 uchazecu.

Obecna mira nezameéstnanosti ve vékové kategorii 15-64 let se béhem Iéta 2015
Prestoze mira nezaméstnanosti zen setrvavala stale podstatné vys$Si nez mira
nezaméstnanosti muzu, byly to pfedevsim Zeny, v jejichZ pfipadé se tento ukazatel
zlepsil vyraznéji. Zatimco u muzu Cinila v zafi letosniho roku 4,0 % a byla meziro¢né
niz&i o0 0,9 pb., mira nezaméstnanosti Zzen dosahovala 5,9 % a snizila se 0 1,2 pb.

Podil nezaméstnanych osob na celkové pracovni sile se postupné snizuje i v EU,
stale v8ak zustava vysoky. V porovnani s CR je zhruba dvojnasobny, pfitom
variabilita tohoto ukazatele napfi¢ jednotlivymi zemémi je obrovska. Zatimco
vNémecku a v Cesku hledalo na konci 3. &tvrtleti 2015 praci méné nez 5 %
ekonomicky aktivniho obyvatelstva, v Recku a ve Spanélsku to byla vice neZ pétina.

Pramérna hruba mési¢éni mzda na prepoctené pocty zaméstnancu stoupla za 1. az
3. Ctvrtleti 2015 o 3,2 % meziro€né, v samotném 3. Ctvrtleti na tom byli zaméstnanci
dokonce o 3,8 % lépe nez pied rokem. Poprvé po ¢tyfech Ctvrtletich tahly*
mzdovy vyvoj soukromé firmy a nikoliv stat — v podnikatelské sféfe byly vydélky
ve 3. Ctvrtleti vy33i 0 3,8 %, v nepodnikatelské sféfe o 3,5 %. V relativnim vyjadfeni
si nejvice polepSili zaméstnanci v ubytovani, stravovani a pohostinstvi (+7,4 %),
jelikoZz se ale jedna o odvétvi s velmi nizkou urovni mezd, v absolutnim vyjadfeni
stouply mzdy témto pracovnikim pouze pramérné (+1 033 korun). K nejvySSimu
absolutnimu pfirdstku mezd doslo v informac¢nich a komunikacénich &innostech,
v odvétvi charakteristickém vysokymi vydélky (+1 722 korun).

Nizka mira inflace a zrychlujici rast pramérné mzdy se pfiznivé promitaly do vyvoje
kupni sily zaméstnancu. Zatimco v 1. Ctvrtleti 2015 stoupla primérna mzda

zamestnancd v realném vyjadreni o 2,2 % meziro¢né, ve 2. jiz 0 2,8 % a ve 3. Ctvrtleti dokonce
0 3,4 %. Narostla nejrychleji od poslednich tfech mésicu roku 2009, ve kterych
vlivem hlubokého propadu zahrani¢ni poptavky dochazelo k propousténi méné
kvalifikovanych a tedy i nizkopfijmovych zaméstnanc.
Graf Poéty zaméstnanych osob a zaméstnancii Graf  Pramérna hruba mésiéni mzda nominalné
¢. 15 (udaje narodnich uctll, oc€isténo o sezénni €. 16  arealné (na pfepoctené pocty zaméstnancu,
vlivy, yly v %) yly v %)
g S armestnanost g9
C—Zaméstnanci 4
‘7 — AMEStNANC vE Zpracovatelskem 3
rimysiy ;
3 —Eamestnancwubchudu, dopraw 2

ubytovani a pohastinstyi

e Fodnilkatelska sfera- realné
C— Mepodnikatelska sfera - realné
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7. Ménové podminky

Penéz v ekonomice pfibylo
meziro€né nejvice

od konce konjunktury
Ceské ekonomiky

z predchozi dekady

Uvéry firmam vyznamné
rostou ve srovnani se
slabymi meziro€nimi
tempy ve tfech Ctvrtletich
let 2012-2014...

... pfi sou¢asném
mohutném ristu firemnich
depozit jak na béznych,
tak nové i na uctech
terminovanych — ro¢ni
pfirdstek jen na béznych
uctech Cinil koncem zafi
+123,9 mld. proti +101,9
mld. koncem pololeti 2015

Vyrazné zvétSeny prostor
pro nartst mezd

a pokracuijici investi¢ni
aktivitu firem — jen

v samotném 3. Ctvrtleti
pfibylo na béznych uctech
firem 52,4 mid. korun proti
+3,5 mid. ve 2. ¢tvrtleti

Vladni sektor s nizsi
potiebou uvéra

Tempo ulozek na
neterminovanych vkladech
domacnosti zUstava
stejné...,

... pokracuje v8ak pfiklon
domacnosti k Usporam
jinym, nez jsou bankovni
vklady, tj. k investicim

do podilovych fondu

a Ulozkam na penzijni
pfipojisténi

¢su

Ménové podminky charakterizoval b&éhem prvnich deviti mésict 2015 — zejména
vSak ve 3. Gtvrtleti — velmi rychly rist zasoby penéz, dalsi prudké posileni vSech
typl firemnich depozit a zrychleni jim poskytovanych Gvérd (pfedevSim
dlouhodobych). Sménny kurz koruny drzeny CNB nad 27 CZK/EUR, zékladni
urokové sazby na technické nule a rychlejSi rist penézniho agregatu M2 (+7,7 %
yly) oproti rlstu nominalniho HDP (+4,4 %) v uhrnu dokresluji pretrvavajici
expanzivitu ménovych podminek v CR a ramuji robustni rist eské ekonomiky.

Penézni zasoba agregatu M2 stoupla koncem zafi na 3 546,8 mld. korun. Rychleji
stoupla naposled pred Sesti a pul roky v zavéru silné konjunktury.

Uvérova expanze let 2005-2008 tahla rust zasoby penéz v CR pfi vice nez
pétinovych rocnich pfirlstkim pUjéek domacnostem a firmam. Nyné&jsi tempo
uvérd se této dynamice zatim neblizi (+8,4 % yl/y koncem zafi 2015) prfesto, ze
v samotném 3. Ctvrtleti 2015 zejména uvéry firmam znatelné zrychlily (na +11,8 %
meziro¢né oproti +2,4 % ve stejném obdobi 2014). Velmi rychle, o vice nez pétinu
(+22,3 %), narostly dlouhodobé pujcky firmam poskytované v cizi méné.

Nejde vsak o jedinou vyraznou zmeénu v nakladani firem s finan¢nimi prostredky.
Pokracuji i rekordni pfirdstky firemnich depozit. Na béznych uctech mély firmy
koncem zafi 2015 pfes 879 mld. korun, tj. 0 123,9 mid. korun (+16,4 %) vice nez
pred rokem. Koncem pololeti 2015 $lo pfitom o meziro¢ni rist +101,9 mid. korun.

Dosud nikdy nebyl tak vysoky rocni pfirGstek vkladd firem na jejich béznych
uctech zaznamenan. Potvrzuje to, ze firmy zacaly vice vyuzivat i cizi zdroje
(avérové podminky zacaly zfejmé pokladat za vyhodné).

Firmy v8ak hromadi nejen penize s vysokou likviditou, ale zvySuji také své ulozky
na depozitech v podobé ,faktickych uspor®, tj. na vkladech terminovanych (se
splatnosti a s vypovédni Ihltou). Jde o jev za posledni tfi roky nezvykly — firemni
vklady se splatnosti totiz kazdé Ctvrtleti od posledniho kvartélu 2012 meziro¢né
klesaly (tvofi pfitom 90 % objemu terminovanych firemnich depozit).

Mohutné soustfedovani vlastnich penéz — uz nikoli hlavné na bé&znych uctech, ale
i na terminovanych vkladech — spolu s rostoucim vyzivanim avérd ukazuje, ze
i pfes relativné vysokou investi¢ni aktivitu a pozvolny nartist mezd zaméstnancim
disponuji firmy stale enormnimi zisky docilovanymi ze svych trzeb. Zisky pouzivaji
nejen na investice a rostouci ,vybavenost firem penézi naznacuje, ze potencial
pro nadchazejici rist mezd se jesté zvétsil — jen za samotné 3. ¢tvrtleti pfibylo na
béznych uctech firem 52,4 mid. korun proti +3,5 mid. ve 2. Ctvrtleti.

Vladni sektor poprvé po roce a pul vykazal mezirocné sniZeni Cistého uvéru
(v€. cennych papirQ) a to vyznamné, o 10,4 % (v Fijnu pak dale o 14,7 %).
PfiCinou je zfejmé lepSi vybér dani. V prvnich mésicich roku 2015 byl slaby a
vyvolal vy§si potfebu uvéru, ktera byla v unoru, bfeznu i dubnu meziroéné kazdy
mésic vySSi o vice nez 60 %. Je vSak také mozné, ze svoji roli sehralo napfr.
fizeni likvidity nebo Cerpani penéz z fondd EU.

Puljcky domacnostem rostly mirné (+5,7 % meziroéné koncem 3. Ctvrtleti proti
+3,7 % ve stejném obdobi 2014). Spolu s uvéry firmam $lo vSak o tempo v thrnu
vyznamné rychlejSi (+8,4 %) nez pfed rokem (+3,1 %). Stejné jako u firem
zrychlily uvéry domacnostem hlavné ve 3. Ctvrtleti. PfirGstek jejich penéz na
neterminovanych vkladech byl mezirocné vyssi o 11,4 %, tj. zhruba pramérny rist
predchozich dvanacti mésicu. OvSem terminované vklady domacnosti pokracuiji
v poklesech (vklady se splatnosti -6,1 %, vklady s vypovédni Ihdtou -12,5 %).

Projevuje se pfiklon domacnosti k investicim prostfednictvim podilovych fondd,
predevS§im smiSenych. Podle spravcl téchto fondu se jiz ¢eské domacnosti
zaCinaji pfiblizovat standardu zemi zapadni Evropy, co se ty¢e snahy po uchovani
hodnoty majetku. Koncem zafi pfipadala z hodnoty majetku obyvatelstva
ainstituci v domacich i zahrani¢nich podilovych fondech na fyzické osoby
pomérna ¢ast ve vysi 290,7 mid. korun — tedy jiz vice, neZ vySe jejich bankovnich
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Lidé se pujcuji na bydleni
vice pfedevsim

od hypotecnich bank,
stavebni spofitelny diky
hor8imu uroceni
,hetahnou*“

Urokové sazby bank uz
zacaly podnécovat zajem
firem o Uvéry; penize na
jejich béznych uctech jsou
,zaparkovany* s uro¢enim
necelého promile p.a.

| pfes mirny pokles sazeb
u Uvéra na spotiebu lidé
téchto pljcek od bank
jesté nezacali vyuzivat

v intenzité z let pred
posledni recesi — ta
zfejmé ovlivnila jejich
postoj k dluhtim

na spotfebu

Graf ¢. 17 Dynamika penézni zasoby M2 a
nominalniho HDP (y/y v %, sez. neoc.)

vkladu se splatnosti (286 mid. korun). DalSi z alternativ spofeni k bankovnim
vkladdm, ulozky na penzijnim pfipojisténi, vykazaly prostfedky evidované ve
prospéch ucastnikd koncem 3. tvrtleti ve vySi 333,3 mid. korun.

Zajem o vlastni bydleni financované uvérem opét mirné vzrostl. Lidé si podle dat
z konce zafi pujcili na bydleni o 7,3 % vice nez pfed rokem (tehdy rocni pfirGstek
+5,9 %). Nizké urokové sazby hypoteCnich uvérl byly i pfes rostouci ceny
nemovitosti dost atraktivni, aby objem téchto uvérd stoupl meziro¢né o 8,1 %.
Stavy fadnych uvérl od stavebnich spofitelen vSak stale klesaji (-9,1 %) pfi
slabém rustu pfeklenovacich avérd (+2,5 %).

V poloviné roku 2008 sazby uvéru firmam z novych obchodt Cinily 5,24 % p.a. a
jejich uroven stale klesala az na 1,92 % v puli roku 2015. Byla zfejmé uz dost
nizko, aby podnitila poptavku firem po uvérech, nebot’ pravé ve 3. Ctvrtleti objem
poskytnutych Gvért vyznamné zrychlil. V zafi 2015 ale sazby pro firmy stouply
vlivem jejich rastu u velkych avérd (+0,5 pb., ovéem v Fijnu jiZ opét poklesly).

Nize byly i sazby z firemnich depozit (0,17 % resp. 0,70 % u vkladl se splatnosti
a vypovédni Ihtou). Penize na béznych uctech byly koncem zafi uroCeny jen
0,09 %, ale i pfes takto nevyhodné uroceni je podniky na béznych uctech hromadi
(v roénim pfepoctu jim zde pfibylo na urocich 818 mil. korun). Jde o prostfedky
uréené pohotové na bézné provozni financovani a investice, ale také potencialné
na dalSi rast mezd.

Urokové podminky v Uvérové-depozitnich obchodech bank s domécnostmi se
vyvijely podobné jako u firem, jen co se tyka jednodennich vkladu a vkladi
s vypovédni IhGtou — jejich sazby meziroéné poklesly (na 0,24 %, resp. 1,31 %).
Na neterminovanych vkladech domacnosti pfibylo meziro€né 34,1 mid. na 1,482
bil. korun (jsou vS8ak, co se tyka urokovych podminek, méné prehledné, nebot
nékteré banky k nim nabizeji i o néco Iépe Urodené ucty spofici). Urokové miry na
uctech domacnosti se splatnosti se mirné zlepsily (na 1,45 % p.a.).

Ve snaze podpofit poskytovani Gvérti domacnostem na spotiebu®® snizily banky
urokové sazby z téchto puj¢ek na 11,82 % z 13,79 %, ovSem u pujcek na rok,
kterych byva vétsina, sazby naopak stouply (z 9,76 % na 12,59 %). Uvéry na
bydleni dale zlevnily (2,58 %), pljcky s fixaci sazby do péti let jesté vice (2,41 %).

Graf & 18 Uvéry nefinanénim podnikam (v CZK a
cizi méné), z toho dlouhodobé (y/y v %)
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Zdroj: CSU, CNB Zdroj: CNB

0 Fuze poboc¢ky zahrani¢ni banky s nebankovnim subjektem (spadajicim do kategorie Zprostfedkovatelé financovani aktiv - ostatni
uvérovani) ovlivnila data v bankovni a ménové statistice uz k 30. 6. 2015. Bilanéni suma bank jednorazové vzrostla o 20 mld. korun,
spotfebitelské Uvéry obyvatelstvu véetné debetnich zlstatkG na béznych uctech se navysily o 18 mid. korun, z toho pohledavky
z kreditnich karet o 8 mld. korun. Zaroveri poklesly uvéry poskytnuté ostatnim finanénim zprostfedkovatelim o 8,5 mid. korun.
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8. Statni rozpocet

Redukce deficitu statniho
rozpoCtu pokracovala jiz
Ctvrty rok v fadé

Celkové pfijmy SR vzrostly
meziro¢né o desetinu -
nejvice po roce 2007,
predevsim diky akceleraci
Cerpani prostfedkd z fondl
EU na konci programovaciho
obdobi

Do dynamiky DPH se vedle
ristu soukromé spotfeby
stale silné promitaji
legislativné administrativni
vlivy

Za tfi Ctvrtleti roku 2015:
nejvys$si dynamika ristu
inkasa spotfebnich dani za
poslednich ¢tyfi roky...

...predevsim vlivem
rostoucich sazeb dané
u tabakovych vyrobku

Korporatni dané rostly

v uhrnu za tfi Ctvrtleti
(meziroéné 11 %) nejvice od
konjunkturniho roku 2008

Vys$§imu vybéru dani

z pfijmu od zaméstnancu
branilo rozSifeni dafiovych
slev

Dynamika rdstu vydaji SR
zrychlila na nejvyssi tempo
po roce 2008

Na investice sméfovala
Vice nez desetina vydaja
statniho rozpoctu

Deficit dichodového uctu
klesl zasluhou dynamického
vybéru pojistného na
nejnizsi uroven za
poslednich Sest let

Statni rozpocet (SR) docilil (dle pokladniho pInéni) za prvnich devét mésicu roku 2015
deficitu 2,8 mid. korun. LepSich vysledkd dosahl jen v konjunkturnim obdobi 2005-
2008. Priznivéjsi vysledky byly ovlivnény silicim hospodafskym rdstem, postupnym

prostfedku z rozpoc¢tu EU. Saldo v poméru k HDP ¢inilo -0,1 % (o rok dfive -1,1 %).

O vysSi celkové piijmy (mezirocné +9,9 %) se ze dvou ffetin zaslouzily transfery
z EU, zbytek téméF rovnym dilem pfipadal na darfiové pfijmy (+3,6 %) i dynamicky
rostouci vybér pojistného na socialni zabezpeceni (+5,6 %). VySe pfijma od EU
prekonala jiz b&€hem Eervna uroven oCekavanou za cely rok 2015, za tfi Ctvrtleti pak
ziskal SR témeér 140 mld. korun, meziro¢né o 62,5 % vice (pfi vyrazné akceleraci
pFijmG zejména ze strukturalnich fondd).

Na inkasu danovych pfijma se v prabéhu roku stale zfetelnéji projevoval svizny rust
ekonomiky, a to i u nepfimych dani, jejichz meziroéni dynamika byla v po¢atku roku
rozostfena nestandardné vysokou loriskou zakladnou®'. Vybér vahové dominantni
DPH za ffi Ctvrtleti meziro€né stagnoval (na konci listopadu 2015 jiz rostl 0 1,7 %).
Efekt silného ristu vydajd na konecnou spotfebu v ekonomice (3,4 % nominalné) byl
vyznamné tlumen zavedenim druhé snizené sazby DPH, klesajicimi cenami PHM a
také postupnym vyplacenim do¢asné zadrzenych nadmérnych odpocta DPH.

Na v8ech spotfebnich danich ziskal SR za ffi Ctvrtleti meziroéné o 4,5 % vice, 8lo o
nejvyssi dynamiku v tomto obdobi za poslednich &tyfi roky. Nejvice k tomu pfispély
dané z tabakovych vyrobku, ve kterych se plné projevoval efekt vysSich sazeb (inkaso
za ffi Ctvrtleti vzrostlo o 7,2 %, za 11 meésicd 2015 o 14,2 %). Vybér vahové
dominantni dané z mineralnich oleju za ftfi Ctvrtleti posilil o 3,6 %, rostla spotfeba
zejména motorové nafty. Pfiznivé ceny PHM stimulovaly poptavku (v€. tranzitni
dopravy), krozvoji osobni i nakladni dopravy pfispéla i silici ekonomika, mirné
negativné pusobilo opétovné zavedeni dafiovych Ulev (tzv. zelené nafty). Z ostatnich
produktd rostlo inkaso spotfebnich dani vyznamnéji jen u lihu (o0 4 %), u piva podobné
jako u vSech energetickych (zejména solarnich) dani meziro€né stagnovalo.

PFizniva finan¢ni situace podnikG se stale vice odrazi i v celostatnim vybéru
korporatnich dani, jehoz silna meziro¢ni ristova dynamika pokracovala jiz Sest Ctvrtleti
v fadé. Naopak pod urovni rozpoctovych ocekavani probihal vybér dané z pFijmi
fyzickych osob (DPFO) ze zavislé €innosti, kdyz za ffi Ctvrtleti vzrostl o mirnych 2,6 %
(za 11 mésicl o 3,4 %). Dopad vy$Si zaméstnanosti i postupného zrychlovani ristu
mezd zcéasti tlumila legislativni opatfeni (zvySeni slevy na druhé a dalSi dité,
~Skolkovné®, uplatnéni zakladni slevy u pracujicich dlchodcl). Celostatni vybér
korporatnich dani byl letos proti svému vrcholu (1. — 3. g 2008) stale o pétinu nizsi,
inkaso dani od zaméstnancu ale proti stejnému obdobi narostlo 0 17 %.

Celkové vydaje SR, po mirnych riistech v pfedchozich dvou letech (shodné o 1,9 %),
vzrostly v Uhrnu za tfi Ctvrtleti 0 5,9 %. Pfispély k tomu hlavné investi¢ni vydaje, které
meziroéné& posilily o polovinu. Na spolufinancovani spoleénych programd CR a EU
sméfovalo 86 % kapitalovych vydaji SR (pfedevSim do podnikani a inovaci,
dopravni infrastruktury, ZP a také vramci ROP). V 1. az 3. ¢&tvrtleti 2015 tvofily
celkové investice témér 11 % vSech vydaji SR a priblizily v tomto obdobi dosud
rekordni vySi i podilu z roku 2010.

Na vy&Sich bé&Znych vydajich (0 2,7 %) se témérF z poloviny podilely rostouci socialni
davky (o 9,1 mid. korun). VétSina socialni vydajii sméfuje tradi¢né na dichody, jejichz
vyse byla ovlivnéna ovlivnéné opétovnym pfechodem na dfivéjsi valorizacni schéma,
zC€asti i mezigenera¢ni obménou dlichodcu (jejich pocty posledni tfi roky stagnuji).
Ackoliv rust vydaji na diichody (mezirocné o 2,7 %) byl letos nejvyssi za posledni ¢tyfi
roky, deficit salda dichodového Uctu (rozdil mezi pfijmy a vydaji na dichody ze SR)

z U spotiebni dané z tabakovych vyrobkd souviselo vysSi lofiské inkaso s intenzivnim pfedzasobenim obchodnikl na konci roku 2013
z divodu nasledného zvysSeni sazeb. K 1. 12. 2014 doslo k dalSimu navySeni sazeb spotfebni dané u tabakovych vyrobku, doplnéné ale
navic i regulaci pfedzasobeni. Vy$si zakladna u DPH souvisela s doGasnym zadrzenim vyplaty ¢asti nadmérnych odpoctd na pocatku roku
2014 (ve vysSi 8,7 mld. korun) u neusazenych platcd DPH, Na konci zafi 2014 byla zadrzovana jesté ¢astka ve vysi 3,7 mld. K&, coz stale
zvySovalo srovnavaci zakladnu za prvnich devét mésicu roku 2014.

¢su
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se diky dynamickému rdstu vybéru pojistného (v ramci 1. az 3. pololeti nejvyssiho po

D el roce 2008) nadale snizoval (na necelych 21 mid. korun). Z ostatnich socialnich davek
avky statni socialni v ¥ v Ly . v .

podpory a péstounské péce se zvySovaly pfedevSim vydaje na nemocenské pojisténi (+9,5 %), a to vlivem
v Uhrnu meziroéné legislativnich opatfeni (opétovného vyplaceni nemocenske jiz od 15. dne) a také riistu
stagnovaly, podobné jako pracovni neschopnosti. Davky socialni péce stagnovaly, kdyz vysSi vydaje na péci dle
davky socialni péce zékona o socidlnich sluzbach byly kompenzovany poklesem vydajli na davky v
hmotné nouzi. Z davek statni socialni podpory rostly jen davky péstounim, porodné a
pfispévek na bydleni. Na podporu nezaméstnanym vydal stat o osminu méné, tuto
Castku (6,5 mid. korun) tak po dlouhé dobé& pFevySily vydaje na aktivni politiku

Dynamicky rostouci vydaje zaméstnanosti, které byly meziroéné o polovinu vy3si (zasluhou prostiedkd z EU). Za

na aktivni politiku

zamé&stnanosti prevysily nartstem béznych vydaji SR stal také Ustup od dfivéjSich restriktivnich opatfeni. Ten
vydaje na podpory se projevil také vySSimi neinvesticnimi transfery Uzemnim rozpoctdm (napf. na platy
vV nezamestnanosti uciteltl &i prispévek na vykon statni spravy v obcich), ristem vydaju na platy statnich

zameéstnancud (o 9,3 %, z&asti i vlivem pfipravy na novy sluzebni zakon) i vySSimi
neinvesticnimi nakupy (+2,8 %). Podobné jako loni SR uSeffil na odvodech do
rozpo¢tu EU i na vydajich na statni dluh (-1,7 mid. korun), kdyz se statu koncem léta

Pokragoval trend klesajicich podafilo poprvé v historii prodat své stfednédobé dluhopisy na primarnim trhu se
vydajti na statni diuh, jehoz zapornymi Urokovymi sazbami. Pokracovala stabilizace statniho dluhu, jehoz vySe jiz
vyse je jiz dva roky dva roky stagnuje. Na konci 3. Ctvrtleti 2015 dosahoval 1 663 mid. korun. Meziro€né

stabilizovana se celkovy dluh snizil o 20 mid. korun, pfispéla k tomu vyznamna redukce vnéj§iho

dluhu (-13,8 %). Stat svoje nové vypuijcky realizoval prioritné na domacim trhu.

Graf Celostatni inkasa danovych pfijmu (y/y, v %) Graf ¢. Vybrané vydaje statniho rozpoétu
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Graf 8. Pfijmy a vydaje statniho rozpoétu CR Graf ¢. PFijmy a vydaje na dichody ze SR (y/y, v %)
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Zdroje dat v celé analyze: CSU, MF CR, CNB, MPSV, CSSZ, Eurostat, propoéty CSU.
Posledni informace uvadéné v této zpravé pochazeji z 11. prosince 2015.
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