Analyza spoledenského a hospodaFského vyvoje CR v roce 2016
4. Cenovy vyvoj

4.1. Deflator HDP

Celkova cenova hladina
v Ceské ekonomice v roce
2016 vzrostla.

V poslednich letech se
dynamika cenového
vyvoje zmirfiuje.

V letech 2013-2016 byly
sménné relace kladné.

Celkova cenova hladina v ekonomice v roce 2016 vzrostla podle deflatoru HDP
01,2 %. V porovnani s pfedchozim rokem se dynamika ristu cenové hladiny
prakticky nezmeénila. Jen mirné rostly ceny statk(i spotfebovavanych domacnostmi
(0,5 %), cenovy rast tahla predevsim spotfeba vladnich instituci (1,8 %) a kladné
sménné relace (101,1 %). Po Ctyfech letech pomérné stabilniho ristu stagnovaly
ceny investi¢nich statk(, kdyz vzrostly 0 0,1 %.

Z dlouhodobého pohledu je patrné, Ze se cenovy vyvoj po obdobi cenoveé
deregulace srovnal s dynamikou vyspélych ekonomik a v poslednich péti letech
byl pomérné vyhlazeny. Od roku 1996 se deflator HDP dostal pod nulu jen v roce
2010 po vyrazném propadu cen statkll spotfebovavanych vladou, cen investi¢nich
statkl a sménnych relaci v reakci na recesi. Od roku 2012 je dynamika rustu
cenové hladiny pomérné stabilni. Stagnujici rast cen statkii spotfebovavanych
domacnostmi kompenzovaly ostatni slozky HDP a kladné sménné relace.

Smeénné relace byly kladné &tyfi roky v fadé, nejdéle od pocatku dostupné Casové
fady. ZaslouZil se o to obchod se zbozZim, u kterého v letech 2013 a 2014 sménné
relace dosahly 101,5 % a 101,8 % a ktery ma pro ¢eskou ekonomiku vyznamné;si
vahu nez obchod se sluzbami, jehoZz sménné relace byly zaporné (97,6 %,
99,9 %). V letech 2015 a 2016 se kladné sménné relace obchodu se zbozZim
vyrazné zmirnily a s nimi celkové sménné relace.
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4.2. Spotrebitelské ceny

Zrychleni rdstu
spotrebitelskych cen

v zaveéru roku 2016
posunulo celkovy prdmeér
nad uroven dvou
predchozich dvou let.
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Meziro¢ni rist spotfebitelskych cen vroce 2016 dosahl 0,7 %, €imz mirné
prekonal pfedchozi dva roky (0,4 % vroce 2014 a 0,3 % v roce 2015). Mirné
zrychleni dynamiky Ize pfiCist vyhradné vyvoji v zavéru roku. Primérné meziroéni
tempo rastu v prvnich tfech &tvrtletich totiz dosahlo 0,4 %. V roce 2016 tak bylo
ukoncéena epizoda cenového rustu pod 1,0 %, ktera trvala témér tfi roky. Hranice
inflaCniho cile, ktera Cini 2,0 %, nebyla pfekro¢ena od prosince 2012 do prosince
2016. Podobny vyvoj ve vyspélych ekonomikach nebyl vyjime&ny. Podstfelovani
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Mirny cenovy rudst byl
udrzen diky zvySovani
cen alkoholickych napoji.

Z nejvyznamngjSich
slozek spotfebniho kose
Se ve Vyvoji
spotrebitelskych cen
nejvyraznéji prosazovaly
ceny potravin...

... a dopravy. Jejich vliv
vSak vyprchal v druhé
poloviné roku, kdyz se
ustalily ceny ropy.
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inflaéniho cile se zaroveni zkombinovalo s témé&Fr nulovymi uUrokovymi sazbami.
Nemoznost efektivniho provadéni standardniho pojeti ménové politiky tak vedla
k pouziti nekonvenénich nastroji, které by umoznily uvolnéni meénovych
podminek s cilem nastartovani cenového riistu. V ptipadé Ceska to znamenalo
fizené oslabeni mény a udrzovani kurzu nad hranici 27 korun za euro.

Vzhledem k vahovému rozlozZeni poloZzek ve spotfebnim kosi byl vyvoj indexu
spotrebitelskych cen tésné svazan s pohybem cen bydleni a energii (25,1 %
spotfebniho kose), potravin a nealkoholickych napoju (18,1 %) a dopravy
(10,1 %). Ctvrtou nejvyznamnéjsi polozkou jsou alkoholické napoje a tabak. Pro
Ceskou republiku je typicka jeji vysokd vaha ve spotfebnim kosi (9,3 %,
2. nejvysSi v Evropé). Pravé vyrazny rust cen alkoholickych napoja a tabaku délil
Cesko od deflace v poslednich dvou letech.

Graf 4.2.1 Index spotiebitelskych cen, rozklad pfirtistku
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Zpomaleni meziroéni dynamiky cen potravin se zacCalo vyraznéji projevovat
béhem roku 2014. Meziroéni pokles, ktery trval 7 Ctvrtleti, 1ze spojit s vyraznym
propadem cen mléka, syru a vajec mezi lety 2014 a 2015 zplsobenym uzavienim
ruského trhu evropskym potravinam a naslednym pfebytkem mléka a mlé€nych
vyrobkd na domacim i evropském trhu. Ve stejném obdobi klesaly i ceny vahoveé
vyznamného masa nebo pekarenskych vyrobkd a obilovin. Stabilné rostly ceny
ryb, jejich vaha v Eeském spotfebnim koSi je v8ak velmi nizka.

Ropa je kli€ovou surovinou pro globalni ekonomiku a jeji cena se v poslednich
letech dramaticky vyvijela v obou smérech. Cena ropy na svétovych trzich
obvykle odrazi stav nabidky a poptavky a jeji pohyb mulze byt ovlivnén
i geopolitickou situaci. Na extrémnich hodnotach se drzi jen kratkodobé
a vyjimkou se stalo obdobi let 2011-2014, kdy se pomérné stabilné drZzela nad
hladinou 100 dolar(i za barel. V druhé poloviné roku 2014 nastal prudky propad
a dalSi snizeni se udalo na prelomu let 2015 a 2016. Stala za nimi kombinace
snizeni poptavky vyvolaného ekonomickou krizi a technologickymi zménami
a zvySeni nabidky, zpusobené vstupem novych producentl na trh a selhanim
kartelovych dohod, které obvykle omezuji objem ropy dodané na trh.

Meziroéni dynamika cen dopravy byla v poslednich dvou letech ovlivnéna
vyhradné naklady na provoz osobnich dopravnich prostfedkd, které klesly o0 9,5 %
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V cenach dopravy se
nejvyraznéji projevovaly
snizené ceny pohonnych
hmot. Mirné zrychloval
riist cen osobnich
dopravnich prostredku.

Pokles spotrebitelskych
cen byl spole¢ny celé EU.

Utlumen byl cenovy rist i
ve statech stfedni Evropy,
u nichz do roku 2009
pretrvavala vyraznéjsi
dynamika cen.

vroce 2015 a o 53 % vroce 2016. Samotné ceny dopravnich prostfedku
nakupovanych domacnostmi v roce 2015 vzrostly o 1,1 % a povzbuzeny rostouci
poptavkou vroce 2016 vzrostly o 2,3 %. Naklady na bydleni, vodu, energie
a paliva tvofi nejvétsSi €ast vydaju Ceskych domacnosti, jejich vliv na vyvoj
spotiebitelskych cen byl vSak v poslednich letech pomérné slaby. Ceny
najemného i vypoclteného imputovaného najemného se poslednich pét let jen
mirné& zvySuji a rozhodujici vliv na pohyb cen této polozky maji elektricka
a tepelna energie, plyn a ostatni paliva.

Graf4.2.2 Ceny dopravy a ropy (celkovy index a ceny dopravy mezirocné
v %, ceny ropy v USD/barel na pravé ose)
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Vzhledem k uzké provazanosti Ceské ekonomiky se zahrani€im neni
prekvapenim, Ze se vyvoj spotiebitelskych cen v Cesku a u jeho nejblizsich
sousedl v poslednich letech prili§ neli$il. Vroce 2016 dosahla inflace
spotiebitelskych cen v celé Evropské unii 0,3 %. Jednalo se o mirné zrychleni
oproti pfedchozimu roku, kdy ceny stagnovaly a obnoveni cenového rlstu.
V poslednich ¢&tyfech letech se inflace veurozéné drzela hluboko pod
deklarovanym inflaénim cilem”. Evropska centralni banka tak byla nucena pouzit
nekonvenc¢ni nastroje monetarni politiky — v jejim pfipadé kvantitativni uvolfiovani.
Rust spotfebitelskych cen byl v naprosté vétSiné statd EU v roce 2016 nizSi nez
1 % a oziveni meziro¢ni dynamiky ristu, které nastalo v druhé poloviné roku, bylo
rovnéz sdilenou udalosti v celé unii. Stejné jako v CR se na propadu meziroéni
miry inflace podepsala kombinace sniZzeni a nasledné stagnace cen potravin
a nealkoholickych napojl a tfi roky trvajiciho propadu cen dopravy. | ceny bydleni
a energii se v letech 2015 a 2016 snizovaly. Naopak cenovy rdst byl zachovan
u alkoholickych napoju a tabaku.

Staty stfedni Evropy se jesté€ na prelomu tisicileti musely vyrovnavat s vyraznymi
vykyvy cenové hladiny zplisobenymi transformaénimi procesy. Na Slovensku byly
velké vykyvy cenového rustu utlumeny po vstupu do Evropsky mechanismus
sménnych kurzi (ERM 1) vroce 2005. V momenté prechodu na spolecnou
evropskou ménu uz se inflace na Slovensku dva roky drzela tésné u celoevropského
prdméru. V Madarsku se az do roku 2012 riist cen pohyboval nad 4 %. Po recesi

! ECB ma za Ukol zachovavat cenovou stabilitu, ktera je definovana meziro€nim nartstem HICP pod hranici 2 % a zarover jeho
setrvavanim v tésné blizkosti 2 % ve stfednédobém horizontu.
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Ceny nemovitosti svij
rust zrychlily. Podepsala
se na tom zvySena
poptavka a nedostate¢na
reakce nabidkové strany.

v letech 2008-2009 se inflacni vyvoj zemi stfedni Evropy synchronizoval s celou EU.
Polsko i Slovensko v poslednich tfech letech zazily deflaci, ze které se vymanily az na
konci roku 2016. Madarsko se dotklo nulové hranice inflace vroce 2014
a v nasledujici dobé& zde ceny rostly pomaleji nez v Cesku.

Cenovy rust na trhu s nemovitostmi se vroce 2016 stal Siroce diskutovanym
tématem. Vzhledem k jeho provazanosti s bankovnim sektorem a vyrazné roli,
kterou hral hypotecni trh v pfedchozi globalni recesi, vyvolaval vyvoj obavy.
Nabidkové ceny byt v CR v roce 2016 vzrostly o 10,0 %. Realizované ceny byt
se zvysSily o 11,6 %. Do zrychleni jejich ristu se promitl jak omezeny prostor
k vyjednavani v prostfedi pfevisu poptavky nad nabidkou, tak zmény platce dané
z pfevodu nemovitosti (pfiblizné +1 p.b.). Rust cen zrychloval po cely rok 2016.
Zajem o nemovitosti se zvySil jiz se zaCatkem soudasné konjunktury. Byl pohanén
rostouci kupni silou obyvatel, pozitivnimi vyhlidkami i mimofadné dostupnymi
hypote¢nimi avéry. Silici poptavka nastartovala i cenovy rust, ktery byl zabrzdén
recesi (realizované ceny klesaly od roku 2009 az do 2013).

4.3. Ceny vyrobcu

Prdmyslovi vyrobci se
potykali s poklesem cen
od roku 2014.

Zpracovatelsky pramysl
tahl vyvoj celkového
indexu. Klesaly hlavné
ceny koksu a
rafinovanych ropnych
vyrobkd.
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Meziro¢ni propad cen pramyslovych vyrobc, ktery trval od roku 2014, pokracoval
i vroce 2016. Celkovy index cen pramyslovych vyrobcu se snizil o 3,3 %, témér
stejné jako v prfedchozim roce (-3,2 %). Nicméné prosinec 2016 byl poslednim
mésicem, ve kterém ceny meziro¢né klesaly. Ceny primyslovych vyrobcl
v Cesku se tak se &tvrtletnim zpozdénim pfidaly ke zméné dynamiky v EU.

Vzhledem k vyznamu zpracovatelského primyslu pro Ceskou ekonomiku je
i cenovy pohyb v této sekci urujici pro vyvoj celkového indexu priimyslovych
vyrobcld. Ceny u vétSiny oddild klasifikace v poslednich dvou letech klesaly.
Dlouhodobé signifikantni vliv na vyvoj cen si udrzely v poslednich dvou letech
ceny koksu a rafinovanych ropnych vyrobk, které spolu s cenami ropy vyrazné
klesaly. Pokles indexu prohlubovaly i ceny potravinarskych vyrobkl, napojl
atabaku (v letech 2015 a 2016 shodné& -0,3 p.b.). Rovné&Zz chemické latky
a vyrobky pfirozené navazané na ceny ropy pusobily deflacné (-0,5 p.b. v roce
2015 a -0,3 p.b. v roce 2016).

Graf4.3.1 Ceny pramyslovych vyrobct podle sekci CZ-CPA
(meziro¢né, v %)
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Pokles cen vyrobci byl
spolecny celé EU.

V zavéru roku 2016 se
v§ak uvolnil tlak cen ropy
a ceny zacaly rist.

Ceny stavebnich praci
v roce 2016 mirné rostly.

Zemédelsti vyrobci zazili
v letech 2014-2016
pomérné vyrazny pokles
cen.

Rostlinna vyroba se
Zlevhovala pfedevSim
kvali své vahové
nejvyznamnéjsi slozce —
obilovinam.
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Pokles cen primyslovych vyrobct, ktery se udal v CR, byl jen odrazem situace
v celé evropské osmadvacitce. Stagnace cen zadala uz vroce 2013
a v nasledujicich tfech letech se index meziro€né snizoval o 1,6 % v roce 2014,
03,3 % vroce 2015 a 1,9 % v roce 2016. Pokles byl spole€ny pro vSechny zemé
EU. Podobné spole¢ny cenovy pohyb se odehral v zavéreCném Cdtvrtleti roku
2016, kdy se uvolnil tlak cen ropy a téméF viechny evropské zemé se vratily ke
kladné inflaci. Vyrazny pokles cen pramyslovych vyrobct vroce 2016
zaznamenalo Recko (-5,4 %), Lucembursko (-6,1 %), Nizozemsko (-5,1 %)
a Slovensko (-4,4 %). Ostatni zemé se pohybovaly okolo priméru EU. Ve
Svédsku ceny klesly 0 0,1 %, v Polsku 0 0,2 % a mirny pokles se objevil u Malty
a Velké Britanie.

Ceny stavebnich praci a dél v roce 2016 vzrostly o 1,1 %, coz bylo o 0,1 p.b.
méné nez v roce 2015. Rast cen jednotlivych typl stavebnich dél byl pomérné
vyrovnany. Blizko celkovému priiméru se pohyboval meziro¢ni rist cen vSech
typl bytovych i nebytovych budov (0,9-1,3 %). Rist cen inzenyrskych dél byl
rovhéz 1,1 %. Slabsi dynamiku cen méla vedeni trubni, telekomunikacéni
a elektricka (0,9 %). Celkova uroven cenoveého ristu je vyrazné pod predkrizovym
primérem, po obdobi poklesu cen v letech 2010-2013 se vSak cenovy narlst
stabilizoval a odpovidal celkovému inflaénimu prostfedi poslednich let.

Graf 4.3.2 Ceny zemédélskych vyrobci (V€. ryb) v roce 2016
(meziro¢né, v %)
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Ceny zemédélskych vyrobcl v letech 2014-2016 klesaly, podobné jako ceny
pramyslovych vyrobcl. Vroce 2016 jejich pokles dosahl 4,9 % a oproti
pfedchozimu roku se zmirnil o 1,1 p.b. Na poklesu se podilela Zivo€iSna i rostlinna
vyroba, ale byl to pfedevsim pokles cen ZzivociSnych vyrobku, ktery uréoval vyvoj
cen zemédélskych vyrobkU v poslednich dvou letech.

Meziro&ni pokles cen rostlinné vyroby o 3,1 % v roce 2016 nebyl tak vyrazny jako
u produktt Zzivocisné vyroby. Byl zpusoben predevS§im 9,6% sniZzenim cen
obilovin, které vahové tvofi vice nez polovinu rostlinné vyroby. Ceny obilovin
nejprve klesly o 14 % vroce 2014 a spole¢né s bramborami se podepsaly na
10,3% poklesu cen rostlinné vyroby. Tento spole€ny pokles pokracoval i v roce
2015. V minulém roce se obnovil rist cen ostatnich skupin plodin, ceny obilovin
v8ak nadale meziro¢né klesaly. Zleviiovaly vSechny obiloviny s vyjimkou kukufice,
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Ceny zivociSné vyroby
rovnéz klesaly, pokles se
vSak v druhé poloviné
roku 2016 zastavil.

Ceny trznich sluzeb jiz
nékolik let stagnuji.

z hlediska vyznamu je vSak nejpodstatnéjSi propad cen pSenice o 12,2 %
a jeCmene 0 9,3 %. Popisovany pokles cen Ize dat do souvislosti s nadprimérnou
urodou poslednich tfi let.

Ceny ZivoCiSné vyroby se vroce 2016 mezirocné snizily o 7,1 % a oproti
pfedchozimu roku se jejich propad zmirnil o 3,4 p.b. Na poklesu se podilely
pfedevS§im ceny zivociSnych vyrobk(, hlavné mléka, jehoz vaha vindexu
pfedurCuje jeho dynamiku. V mensi mife neZz vroce 2015 klesaly i ceny
hospodaFskych zvifat, tento pokles se vSak v druhé poloviné roku 2016 zastavil.
Pokles cen mléka Ize spojit se sniZzenim poptavky ze strany Ruska, které nastalo
v druhé poloviné roku 2014, a naslednym pfebytkem mléka na evropskych trzich.

V poslednich tfech letech ceny trznich sluzeb stagnovaly. Jejich meziro¢ni rist
dosahl 0,3 % v roce 2014 a pak se snizil na 0,0 % v roce 2015 a v roce 2016 se
drzel na 0,1 %. Takova dynamika je pomérné vyjimecna, ceny trznich sluzeb se
obvykle pohybuji v souladu s hospodafskym cyklem a souCasné oZiveni je
vyjimkou. RUst mirné povzbuzovaly vyrazné procyklické ceny reklamnich sluzeb,
jejich pfispévek byl vSak v porovnani s pfedchozimi lety znaé&né utlumen.
V opaéném sméru plsobily ceny pozemni a potrubni dopravy. Vroce 2016
k rastu mirné pfispél i narlst cen architektonickych a inZzenyrskych sluzeb, které
se do indexu vlivem hospodarského poklesu v pfedchozich letech promitaly témér
neznatelné nebo zaporné.

4.4. Ceny v zahraniénim obchodé se zbozim

Ceny vyvozu v loriském
roce klesaly. Projevoval
se hlavné propad cen
mineralnich paliv,...

... ktera maji vy$si vahu
v indexu cen dovozu. Ty
tedy klesaly rychleji nez
ceny vyvozu.

Z tohoto faktu vyplyva i
vyvoj sménnych relaci,
které byly v poslednich
Ctyfech letech kladné.

V roce 2016 ceny vyvozu meziro¢né klesly o 3,1 % a prohloubil se tak propad
zroku 2015 (-1,7 %). Klesaly ceny ve vétiné sekci, nejvyraznéji se v8ak sniZily
ceny mineralnich paliv, maziv a pfibuznych material (-13,0 %). Jejich pokles trval
od roku 2012 a kazdy rok se zrychloval. Z vyvoje v zavéru roku 2016 a na zaCatku
roku 2017 v8ak vyplyva, Ze klesajici trend skoncil a ceny exportu mineralnich
paliv i celého vyvozu zacaly meziro¢né rust. DalSi skupinou vyrobku, ktera
vyrazné zlevhovala vletech 2015 a 2016 jsou ostatni suroviny. Jejich ceny
v minulém roce klesly o 8,1 %. Vyrazné zlevhovaly i chemikalie a pfibuzné
vyrobky. Jediné dvé sekce, které v minulém roce zaznamenaly narust cen, byly
zivoCiSné a rostlinné oleje, kde meziro¢ni zvysSeni o 4,4 % zlomilo Ctyfi roky
trvajici pokles, a napoje a tabak, jejichz cenova dynamika zpomaluje a dosahla
1,1 %.

Ceny import v poslednich dvou letech rovnéz meziro¢né klesaly. V roce 2016
snizeni Cinilo 4,1 %, o rok dfive to bylo 1,9 %. Podobné jako u dovozu,
nejvyraznéjSi pokles zaznamenaly ceny mineralnich paliv, maziv a pfibuznych
materiall, které se snizovaly v pribéhu poslednich &tyr let. Byly to ceny ropy,
které se staly zdrojem dovazenych deflacnich tlakl zplGsobujicich nizky riist cen
v celé ekonomice. Klesaly ceny vétSiny vyrobkl s vyjimkou napoji a tabaku, ale
pokles byl u vétSiny pomalejSi ve srovnani s cenami dovazeného zbozi.

Sménné relace byly v poslednich ¢&tyfech letech kladné. V roce 2016 dosahly
100,9 % a prekonaly hodnotu z pfedchoziho roku o 0,7 p.b. V kladném sméru
nejvyrazneéji pfispivaly sménné relace obchodu s mineralnimi palivy a mazivy
(112,4 %). Oproti roku 2015 se zvySily sménné relace u zivoc€iSnych a rostlinnych
oleji a dosahly 104,8 %. Ve sméru poklesu plsobily sménné relace obchodu
s potravinami (97,4 %), s ostatnimi surovinami (94,9 %) a s chemikaliemi
(98,1 %). Podobné jako u vysledkt méfenych deflatorem HDP pfekonaly sménné
relace vyraznéji 100 % v letech 2013 a 2014 a nasledné byly utlumeny. Ackoli
hodnota sménnych relaci za cely rok 2016 byla vy3$3i nez 100 %, vliv mineralnich
paliv na konci roku vyprchal a obdobi kladnych sménnych relaci tak s rokem 2016
pravdépodobné skongilo.

2 Od ledna 2017 zUstavaji sménné relace zaporné.
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