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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. &tvrtleti 2016

1. Shrnuti

e Ekonomika CR navazala v 1. &tvrtleti 2016 na Uspé&sny vyvoj vioni, kdyz HDP' i hruba pfidana hodnota
stouply v meziroénim srovnani shodné o 3,0 %. Tempa rlistu obou ukazatel( nicméné oslabila (z +4,3 %
v roce 2015 u HDP a +3,7 % v pfipadé hrubé pfidané hodnoty), nebot se v nich za¢ala projevovat vysoka
srovnavaci zékladna 1. &tvrtleti 2015 a pokles investic sektoru vladnich instituci souvisejici s ukon€ovanim
Cerpani z evropskych fond{ v programovém obdobi 2007-2013. V porovnani s vyvojem HDP v EU
(+1,8 %) nicméné pretrval riist tuzemské ekonomiky siln&jsi, vy$si meziroéni prirastky si Cesko pfipisovalo
jiz desaté Gtvrtleti v fadé. Vyraznéji nez CR expandovalo z Unie podle dosud znamych Gdaji pouze pét
zemi. PFiznivy vyvoj ekonomiky byl zalozeny na zvySujici se domaci poptavce, pfedevSim vydajich
na konecnou spotfebu domacnosti, jiz druhé &tvrtleti se v ném projevoval pozitivné i zlepSujici se vysledek
zahraniéniho obchodu.? K riistu dochazelo v nizkoinflagnim prostfedi a byl podporovan tvérovou dynamikou.
Projevil se v dal§im zlep$eni situace na trhu prace, vnéjSich ekonomickych vztaht i hospodareni statu.

e Mezictvrtletni vyvoj HDP a hrubé pfidané hodnoty indikuje, Ze Ceska ekonomika zagala zpomalovat jiz
ve 4. Ctvrtleti vioni. Dynamika HDP poklesla na 0,4 % a stejnym tempem se HDP zvySil i v 1. Ctvrtleti 2016.
Prirastek hrubé pfidané hodnoty €inil 0,3 a 0,5 %. Ekonomika rostla nejpomaleji od 1. poloviny roku 2014.

e Spotfeba domacnosti narostla v 1. ¢tvrtleti 0 3,1 % mezirocné a na rdstu ekonomiky se podilela 1,5 p.b.
Vysokou dynamiku z lofiského roku si zachovala i spotfeba vladnich instituci (+2,9 %, +0,6 p.b.). Investice
(tvorba hrubého fixniho kapitélu) se pfi vyrazném poklesu investic do ostatnich budov a staveb
a stagnujicich investicich do ICT, ostatnich stroju a zafizeni a produktl duSevniho vlastnictvi zvysily
nejméné za posledni dva roky (+0,6 %, +0,1 p.b.). Zména zasob k rustu pfidala 0,2 p.b., zahrani¢ni
obchod se na ném podilel 0,7 p.b. Na strané nabidky se v rastu ekonomiky proti 1. ¢tvrtleti 2015 nadale
projevovala zejména velmi dobra kondice zpracovatelského pramyslu (+6,4 %, +1,7 p.b.). Dafilo se
i sluzbam, které pridaly 1,4 p.b. Stavebnictvi se na ristu jiz nepodilelo, nepfispél k nému ale ani soubor
odvétvi zahrnujici agrarni sektor spolu s lesnictvim a rybarstvim. Pokles produkce odvétvi energetiky se
odrazil v niz§i hrubé pfidané hodnoté nezpracovatelskych pramyslovych odvétvi (-0,1 p.b.).

o Prebytek b&Zného uctu platebni bilance se v 1. Ctvrtleti 2016 zvySil meziro¢né o 21,9 mld. korun a poprvé
v historii pfesahl hranici 100 miliard. Ve sméru jeho zlepSeni plsobil slabsi odliv dlichodd z pfimych investic
a vySSi prebytek vykonové bilance. Pretrval vysoky zajem zahraniénich investorl o tuzemské vladni
dluhopisy, béhem prvnich tfi mésicu jich v o€ekavani budouciho posileni koruny nakoupili za 81,4 mid.

e Celkova cenova hladina narostla v 1. Ctvrtleti podle implicitniho deflatoru HDP o 1,1 % mezirocné,
predevSim diky kladnym sménnym relacim. Rust spotfebitelskych cen zUstal slaby (+0,5 %). Deflacni
vyvoj v primyslu se prohloubil, do poklesu se vratily ceny zemédélskych vyrobcll a mirna deflace byla treti
Ctvrtleti v fadé patrna i v trznich sluzbach. Realizované ceny starSich bytd v Praze narostly v prostredi
rekordné nizkych trokovych sazeb z uvért na bydleni o 5,7 %, v ostatnich regionech dokonce 0 9,3 %.

e Trh prace profitoval z pokracujiciho svizného ristu ekonomiky. Celkova zaméstnanost v pojeti narodnich
astd (5,26 mil. osob) i jeji mezistvrtletni rist (o 1,5 %) byly nejvy$si v historii samostatné CR. Ufady prace
nabizely na konci bfezna 117 tis. volnych mist, nejvice od fijna 2008. Pfetrvaval uzemni i kvalifikacni
nesoulad mezi nabidkou volnych pozic a strukturou uchazecl o praci. Obecna mira nezaméstnanosti se
zrychlil na 4,4 %, median mezd se zvySil o 6,5 %, nejvice od roku 2008. Polepsili si hlavné zaméstnanci
v odvétvich s nizkou Urovni mezd. Meziodvétvové i meziregionalni mzdové diference se snizily.

e Ménové podminky zUstaly uvolnéné a projevovaly se vrychlém rdstu harmonizovaného ménového
agregatu M3 (v bfeznu o 9,4 % mezirocné). Objem jednodennich vkladd se zvySil o 303 mld. korun
aobéziva o 38 mid., avSak uhrn méné likvidnich penéz poklesl proti bfeznu 2015 o 26 mid. Dynamika
uvérd domacnostem zlstala na urovni 4. Ctvrtleti pfedchoziho roku (rostly vice nez 7% mezirocnim
tempem), stejné tak samotnych uvért na bydleni. Uvéry nefinanénim podnikdim mirné& zpomalily, proti
primérnému rlistu za cely rok 2015 byla jejich dynamika ale silngjsi.

e Statni rozpocet skongil za prvni tfi mésice rekordnim prebytkem (43,6 mld. korun). Pfi slabém ristu
béznych i kapitalovych vydaju reflektoval prfedevSim zvySeni danovych pfijmud v€. pojistného (+6,3 %),
jakoz i doznivajici efekt pfilivu transfertl z EU (vazanych na pfedchozi programové obdobi).

' Data 0 HDP, hrubé pfidané hodnoté a jejich slozkach jsou vyjadiena ve stalych cenach a v o&isténi o sezonni a kalendaini viivy. Udaje
byly zvefejnény 3. 6. 2016 a zpfesnéni bude publikovano 1. 7. 2016.
2 Jde o rozklad zmény HDP bez vylou€eni dovozu pro kone¢né uziti.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. &tvrtleti 2016

2. Souhrnna vykonnost

Rust ekonomiky Ceské
republiky pretrval

iv 1. Ctvrtleti 2016, nebyl
ale jiz tak silny jako vloni.
HDP a hruba pfidana
hodnota stouply

v mezironim srovnani
shodné 0 3,0 %, ...

... proti poslednim tfem
mésicim roku 2015 se
vykon ekonomiky podle
téchto ukazateld
zvysilo 0,4 a 0,5 %

V meziroénim srovnani
roste ekonomika CR stale
rychleji nez Evropska
unie, mezictvrtletné ale jiz
nepatrné ztraci

Ze tfi nejvétSich
ekonomik EU roste
nadprdmérnym tempem

i nadale jen Velka Britanie

Hlavnim zdrojem
meziro€niho ristu
Ceského hospodarstvi
byly v 1. ¢tvrtleti 2016
vydaje na kone¢nou
spotfebu domacnosti, ...

Relativné silny rist Ceské ekonomiky pokracoval i na pocatku roku 2016,
meziro¢ni i mezictvrtletni tempa rlstu hrubého domaciho produktu (HDP)3
a hrubé pfidané hodnoty (HPH) v poslednich dvou C&tvrtletich nicméné indikuji, Ze
ekonomika zacCala zpomalovat. V uhrnu za cely lofisky rok, ktery byl do zna¢né
miry mimofadny (vyrazny pokles cen ropy na svétovém trhu, doCerpavani penéz
z evropskych fondud), se HDP zvySil v meziroénim srovnani o 4,3 %. V samotném
4. Ctvrtleti byl jeho pfirGstek ale jiz mirné podprimérny (snizil se na 4,0 %)
av 1. ¢tvrtleti 2016 poklesl dale o 1 p.b. na 3% uroven. Ochlazeni ekonomiky,
pokud jde o komparaci mezironich temp rustu proti silnému roku 2015,
signalizuje i vyvoj hrubé pfidané hodnoty — zatimco v uhrnu za cely rok 2015
stoupla hruba pfidana hodnota o 3,7 % a v poslednim C&tvrtleti o 3,6 %, do nového
roku vstoupila ekonomika s pfirdstkem dosahujicim 3,0 %. V meziro€nich tempech
ristu HDP ihrubé pfidané hodnoty se zaCala vyznamné projevovat vysoka
srovnavaci zakladna 1. Ctvrtleti 2015. Vedle toho se s ukon€ovanim cerpani
z evropskych fondl v programovém obdobi 2007-2013 omezila vystavba
inzenyrskych dél financovana z velké ¢asti z prostfedkd pochéazejicich z fondu EU.

Ponékud slabsi rust tuzemského hospodafstvi od konce lofiského roku je velmi
dobfe patrny i z vyvoje HDP a hrubé pfidané hodnoty v mezictvrtletnim srovnani.
K drovni 1 % se pfirstek HDP pfiblizil jiz ve 3. Ctvrtleti 2014 a vice nez 1%
tempem rostla ekonomika az do 3. ¢tvrtleti vioni.* Obdobnou trajektorii sledovala
v tomto obdobi rovnéz hruba pfidana hodnota. Konec roku 2015 ale pfinesl
zménu, kdyz HDP stoupl v mezictvrtletnim srovnani uz jenom o 0,4 % a hruba
pfidana hodnota 00,3 % a zhruba stejnym tempem se zvySily oba dva ukazatele
iv1. Ctvrtleti 2016 (0,4 %, resp. 0,5 %).

Meziroéni riist HDP setrvava v CR navzdory zpomaleni ekonomiky stéle silngjsi
nez v Evropské unii. Tuzemsko roste rychleji prakticky od vystupu z recese v roce
2013, v 1. Ctvrtleti letoSniho roku byla jeho dynamika vy33i 0 1,2 p.b. S ohledem na
mezictvrtletni tempa jiZ ale naSe ekonomika zaostava — zatimco v tuzemsku se
HDP zvySil v poslednim Ctvrtleti 2015 a v 1. ¢&tvrtleti 2016 shodné o 0,4 %, Unie
rostla v obou téchto Etvrtletich o 0,1 p.b. rychleji.

Podle dostupnych udajl za jednotlivé zemé EU se HDP v 1. &tvrtleti 2016 zvySoval
meziro&né nejrychleji na Malté, v Rumunsku, Svédsku a na Slovensku®. Cesku
patfila $esta pritka za Spanélskem. Ze tfi nejvétsich ekonomik Unie dosahla alespon
2% rlstu pouze Velka Britanie, némecky HDP byl vy$si o 1,6 %, Francie rostla
0 1,4 %. Meziroéni pokles ekonomiky Recka, jiZ teti v fadé, byl vygislen na 1,4 %.

Na meziro&nim rdstu ekonomiky CR se v 1. &tvrtleti 2016 nadale vyrazné podilela
domaci poptavka, jiz druhé Ctvrtleti v fadé se v ném odrazel pfiznivé ale i vyvoj
Cisté zahrani¢ni poptavky (prebytku zahraniéniho obchodu se zbozim a
sluzbami)’. Vysoky rist vydajti na koneénou spotiebu domacnosti, ke kterému
dochéazelo pfi kontinudlné se zlepSujici situaci na trhu prace a vysoké
spotiebitelské divére loni, se pfenesl i do 1. ¢tvrtleti 2016 a vysoké tempo rustu si
zachovaly rovnéz vydaje na koneCnou spotfebu vladnich instituci. Vahoveé
vyznamnéjSi spotfeba domacnosti tak pfispéla k rdstu 1,5 p.b., spotfeba vladnich
instituci pfidala 0,6 p.b. Naproti tomu ochlazeni celkové investi¢ni aktivity (tvorby
hrubého fixniho kapitalu) spojené s poklesem investic sektoru vladnich instituci se
odrazilo v propadu prispévku této slozky poptavky z 1,8 p.b. v roce 2015 na pouhou
jednu desetinu v 1. ¢tvrtleti. V. menSim rozsahu neZ vloni (+0,7 p.b.) pfispivala
k ristu ekonomiky i zména zasob (+0,2 p.b.). Pfebytek zahrani¢niho obchodu se
v 1. Ctvrtleti 2016 na rustu ekonomiky podilel 0,7 p.b.

% Pokud neni uvedeno jinak, jsou data o HDP a jeho slozkach vyjadiena ve stalych cenach a v o&idténi o sezénni a kalendaini vivy.
Totéz plati pro hrubou pfidanou hodnotu a jeji slozky.

* Casova fada HDP v obdobi od 1. &tvrtleti 2014 je od sezonnosti ocistovana novym modelem. Tento model zohledfuje zménu
sezonniho chovani HDP po roce 2013 souvisejici s nové rovnomérnéjSim vybérem dani z produktl, zejména z tabakovych vyrobk.

° Nedostupny Udaj za Irsko a Lucembursko. Dynamika za Slovensko neni ociSténa o kalendarni vlivy.

6 PFispévky ke zméné HDP bez vylou€eni dovozu pro konecné uziti.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. &tvrtleti 2016

...jejich narust byl ale
Castecné uspokojovan
vys§§im dovozem.

V alternativnim rozkladu
rdstu, kdy se z celkového
dovozu zbozi a sluzeb
do ekonomiky vyluCuje
dovoz ureny

pro konec¢né

uziti, byl tahounem
zahrani¢ni obchod

Objem vyplacenych mezd
a platd narostl

v 1. ¢tvrtleti 2016
nejrychleji od konjunktury

Meziro¢ni dynamika
vydajl na kone¢nou
spotfebu vladnich instituci
zhruba na Urovni
lofiského roku

Mezictvrtletni pokles
investic, ktery zapocal

na sklonku lofiského roku,
podstatné zesilil.
Meziro¢ni rist se pfiblizil
nule, ...

... kdyz na vy$Si urovni
nez pfed rokem pretrvaly
pouze investice do obydli
a investice do dopravnich
prostiedku a zafizeni

VysSi meziro¢ni rast
vyvozu (6 %) oproti
dovozu (5,6 %) ve spojeni
s kladnymi sménnymi
relacemi (101,1 %) pfiblizily
prebytek zahrani¢niho
obchodu 90 mid. korun

Zisky ze sménnych relaci:
11,1 mid. korun

Po vylou€eni dovozu uréeného pro konecné uZiti z celkového objemu zbozi
a sluzeb smétujiciho do Ceska byl ptispévek vydaji na koneénou spotfebu doméacnosti
nizSi o 0,4 p.b. a dosahoval 1,1 p.b. V pfipadé investic zaostaval o0 0,3 p.b. a byl
poprvé od konce roku 2013 zaporny (-0,2 p.b.). Pfispévky spotfeby domacnosti
ainvestic vtomto pojeti zaostavaji proti standardnimu rozkladu vyznamné;ji
od 1. ¢tvrtleti 2015, a tim indikuji, Ze silny rlst spotfeby a investic v loriském roce
byl z&asti uspokojovan vys§imi dovozy. Narlst spotfeby byl ¢astec¢né saturovan
vy$8im dovozem i v 1. &tvrtleti 2016, mimy rast investic dokonce zcela. PFispévek
spotfeby vladnich instituci v tomto pojeti byl v porovnani se standardnim rozkladem
niz8i na pocatku letodniho roku jen nepatrné (dosahl 0,5 p.b.), u zmény zasob
zlistaval na 0,2 p.b. Rozdil mezi vyvozem a celkovymi dovozy do Ceské republiky,
které jsou snizené o dovoz pro konecné uziti, se na ristu ekonomiky podilel 1,4 p.b.

PokracCujici meziro¢ni rdst spotfeby domacnosti, ktery v 1. Ctvrtleti dosahl 3,1 %
a byl nadéle tazen vydaiji na pfedméty dlouhodobé spotfeby, byl umoznén rostouci
primérnou mzdou, rekordni zaméstnanosti a samozfejmeé i pfetrvavajici vysokou
spotrebitelskou divérou. Celkovy objem vyplacenych mezd a platd (bez ocisténi
0 sezénni a kalendarni vlivy) stoupl v nominalnim vyjadreni 0 6,1 %, reaing’ byl
05,8 % vySSi nezpfed rokem. V béznych cenach S$lo o nejsilngjSi navyseni
mzdovych prostfedk( od 3. &tvrtleti 2008, realné dokonce od zagatku roku 2007.
Podil objemu mezd a platd na HDP vystoupal na 31,7 % a v ramci prvnich ¢tvrtleti
byl nejvy8si za posledni tfi roky. V kontextu zemi Evropské unie patfi tento podil
v Ceské republice, souvisi to Sasteéné ale i s vy$8im ,zdan&nim prace, jez nesou
zaméstnavatelé (socialni pfispévky placené zaméstnavateli v relaci ke mzdam
a platiim jsou v Cesku vys$si, neZ je b&zné v EU).

Vydaje na konecnou spotfebu viadnich instituci zahrnujici vydaje na individualni
spotiebu (ze kterych maji uZitek vyhradné domacnosti) a kolektivni spotfebu
(ze kterych maji prospéch vSechny sektory) narostly v 1. Ctvrtleti letoSniho roku
mezirocné o0 2,9 %. Prestoze jiz byly zfejmé negativné ovlivnény ukoncovanim
programového obdobi 2007-2013 a pouze pomalym nab&hem d&erpani v nove
periodé, podafilo se udrzet vysokou dynamiku z lofiského roku. Objem spotfeby
vladnich instituci nartstal v meziro€nim srovnani setrvale jiz od 1. Ctvrtleti 2013.

Stimul v podobé docerpavani penéz z predchoziho programového obdobi se
promital v rostouci meziro€ni dynamice investic az do 3. Ctvrtleti loriského roku, kdy
dosahla nebyvalych 9,2 %. Ve 4. ¢tvrtleti ale jiz tempo rdstu investic oslabilo (na 8 %)
a v 1. Ctvrtleti se priblizilo nule (+0,6 %). V mezikvartalnim srovnani se investice
snizuji — nejprve 0 0,8 % na sklonku loriského roku, v 1. Ctvrtleti 2016 ale uz 0 5,6 %.

Podle vécného c&lenéni tvorby hrubého fixniho kapitalu (bez ocisténi o sezénni
a kalendaini vlivy) stouply v 1. Ctvrtleti letoSniho roku v meziro€nim srovnani
pouze investice do obydli (o 4,5 %) reflektujici nizké néklady financovani
rezidentskych nemovitosti Uvéry a investice do dopravnich prostfedkd a zafizeni
(4,3 %) souvisejici s obnovou a rozsifovanim firemniho vozového parku. Nakupy
vahové nejvyznamnéjSich ICT, ostatnich stroji a zafizeni zlstaly prakticky
na urovni poc¢atku roku 2015 (-0,1%) a totéz bylo patrné u produktt dusevniho
vlastnictvi (rovnéz -0,1 %). Investice do ostatnich budov a staveb poklesly poprvé
po dvou letech (o 3,7 %).

Na dosud rekordnim pFebytku zahraniéniho obchodu se zboZim a sluzbami
atakujicim hranici 90 mld. korun nominalné se podilel pfiznivy mezirocni vyvoj
vyvozu a dovozu v realném vyjadreni i kladné sménné relace. Pfitom oba tyto faktory
se promitaly pozitivné v samotném piebytku zboZi i pfebytku sluZzeb. Pfevaha
vyvozu zbozi nad jeho dovozem stoupla v 1. étvrtleti o 11,9 mid. korun na 72 mid.,
prebytek ve sluzbach dosahl 17,1 mid. a v meziro€nim srovnani byl vyssi o 2,8 mid.

Realny hruby domaci ddchod, ktery na rozdil od HDP zohledriuje dodatecné
zisky, nebo ztraty z vyvoje cen v zahraniénim obchodé, resp. zisky, nebo ztraty ze
sménnych relaci, vzrostl v 1. tvrtleti 2016 mezirocné o 3,6 % (bez ocisténi o sezénni

" Do realného vyjadteni prevedeno s vyuzitim deflatoru vydajti na koneénou spotiebu domacnosti.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. &tvrtleti 2016

Z hlediska strany nabidky
se na meziro¢nim rustu
ekonomiky v 1. Ctvrtleti
2016 podilel pfedevsim
zpracovatelsky primysl,

vyrazné na ném

participovaly i sluzby, ...

... stavebnictvi v§ak

zpomalilo a k rlstu jiz
prakticky nepfispivalo

Graf ¢. 1

HDP (stalé ceny, oCiSténo o sezénni

a kalendaini vlivy). V porovnani s dynamikou HDP (+2,6 %) byl vyvoj realného
hrubého domaciho dlichodu silngjSi o 1 p.b. Ekonomika dosahla dodate¢ného
zisku ve vysi 11,1 mid. korun, ktery byl nejvysSi za poslednich pét Ctvrtleti.

Na meziro€nim rastu ekonomiky se z hlediska strany nabidky podilela v 1. Ctvrtleti
vétSina hlavnich ¢innosti. Dominantni pozici si uchoval zpracovatelsky pramysl,
jehoz hruba pfidana hodnota narostla o 6,4 % a pfispéla k celkovému rustu
1,7 p.b. Vramci odvétvi sluzeb se z hlediska dynamiky dafilo uskupeni obchodu,
dopravy, ubytovani a pohostinstvi (+3,8 %), penéznictvi a pojistovnictvi (+3,5 %)
a alespon 3% pfrirastku dosahly i ¢innosti v oblasti nemovitosti. Také informacni
a komunikaéni &innosti (+0,5 %) a profesni, védecké, technické a administrativni
¢innosti (+2,6 %) pokracovaly v rlistové trajektorii, nebyly ale jiz tak uspésné jako
v letech 2013, 2014 a 2015. Odvétvi vefejnych sluzeb (CZ-NACE O az Q) stouplo
o rovné 1 %. Spolecné se sluzby na celkovém ristu podilely 1,4 p.b.

Pokles investic do ostatnich budov a staveb pfi pokracujicim rastu investic do obydli
se odrazil ve vyrazném zpomaleni hrubé pfidané hodnoty stavebnictvi (na +0,4 %
v 1. Ctvrtleti) a zpUsobil, ze prispévek tohoto odvétvi k ristu byl prakticky nulovy.
Stagnujici zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi (+0,1 %) se na riistu rovnéz nepodilelo.
Nezpracovatelska primyslova odvétvi jako celek ekonomiku nepatrné zpomalovala
(-0,1 p.b.) prfedevsim vlivem pokracujiciho poklesu energetiky.

Graf HDP (stalé ceny, ocisténo o sezénni

a kalendaini vlivy, v %) €. 2 akalendaini vlivy, yly v %, prava osa)
a indikatory davéry (2005=100, leva osa)
57 R meziratni zmina "o o
4 4 C—EU28 mezirotni zména 105 - -4
e CF ezikivartalni zmiéna
3 100 - 3
— )28 mezikvartalni zména
7 - 85 - -2
1 b LR a0 - -
4 ‘ gioll II )
0 A TR Ty (| [T T o | "
1 a0 HoP R~ -1
—Ub MY iNdikator
-2 75 e vEra spotfehitelll | _2
=)y Era podnikatell
_3 P P o o P _I"D TTTT T TrTrTrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrTrrTrr T T T T rTrrrorrT —3
0 0000000000000 00 SRR R R
i s A - S S oo S oo-coo—s.cSocSoc=cc5
o o0 o o oo DO o 0O oo O o0 o0 o0 oo o o0 Lo I e R I s Y e I N s O A A s N AN A s Y e L |
T T s T T s T e T o o o o
Zdroj: CSU, Eurostat
Graf Prispévky vydajovych slozek ke zméné HDP* Graf €. 4 Prispévky odvétvi ke zméné HPH (stalé
€. 3  (stalé ceny, yly, pfispévky v p.b., HDP v %) ceny, yly, prispévky v p.b., HPH v %)
8 ]—\fy?daje na kone&nou spatfebu domacnaosti (vE. nezisk. inst.) 51
7 /=== Vydaje na konenou spotfebu vladnich instituci 4
mmmm Tvarba hrubeho fixniho kapitalu (& Sisteho pofizeni cennasti)
f {E=== Zména zasoh 3.
C—JBilance zahrani¢niho obchadu
a4
Y = 5 |
4
3 - T
24 0
1 A
04 5
R ) =1 Zemédélstyi, lesnictvi a rybafstvi
.3 | T—=Zpracovatelsky primys! (CZ-NACE C)
-2 m Ostatni primysiova odvetyl (CZ-NACE B D E)
4 | =3 Stavebnictvi
-3 1 . Sy (CZ-NACEG azl)
4 5 e H 1B pidana hodnota celkemn
— oy — 0w — Doy — 0w — — s — 0 s — 0 0 s o )i —
CogQoooU000CU00UUdU0 Coo0Qg0D0U0U0000000UCD
Lo I | [} [} o o o o = = =r = s (V) (V) (V) [iw]) o o o oo o o o = = = = o (V) (V) [iw])
OO0 o0 oo o oD oooooooooD O oo oCoC oo ooo oo ooo oo
Lo I | L] L] L] L] L] L] L] Lo I | L] L] (] (] (] (] L] L] L] Lo I | o o o o o o o Lo I | (] (] (]
*pfispévky ke zméné HDP bez vylouceni dovozu pro kone¢né uziti Zdroj: CSU
o s
ésu 7



Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. &tvrtleti 2016

3. Vykonnost odvétvi

Meziro¢ni tempo rastu hrubé
pfidané hodnoty (HPH)
slablo jiz druhé ctvrtleti

v fadé

Na riistu HPH participovala
vSechna kli¢ova odvétvi
ekonomiky, samotny
zpracovatelsky primysl| se na
ném podilel vSak téméf 60 %

Hluboky pokles vykonu
stavebnictvi proti konci roku
2015 doprovazeny
stabilizaci poctu
zaméstnancu

Obchod, doprava, ubytovani
a pohostinstvi se na
prispévku celého sektoru
sluzeb k ristu HPH v celé
ekonomice podilely
polovinou...

...rast HPH v ostatnich
sluzbach na pocatku roku
zpomalil, s vyjimkou ¢€innosti
v oblasti nemovitosti

Meziro€né rostouci pocty
zameéstnanct a také
sebezaméstnanych osob
vyustily v nejvyssi rast
pracovniku v profesnich,
védeckych, technickych

a administrativnich ¢innostech

Meziro¢ni tempo ristu
pramyslové produkce (proti
vysledku za cely rok 2015)
mirné oslabilo

Vykon vSech odvétvi ekonomiky, zachyceny v nich vytvofenou hrubou pfidanou
hodnotou (HPH)®, byl v prvnich tfech mésicich roku meziro&né o 3 % vy3si. Navzdory
slabnuti tempa Slo stale o patou nejvy3si hodnotu ze zemi EU°. V mezi¢tvrtietnim
vyjadreni pokraCoval rist jiz podvanacté v fadé, jeho tempo (0,5 %) v8ak bylo proti
pramérné urovni vSech &tvrtleti roku 2015 polovicéni. Citelné oslabeni mezictvrtletni
dynamiky (proti urovni zdruhé poloviny roku 2015) se na urovni celé Unie
neprojevilo, bylo vSak viditelné u nékterych statd, které doCerpavaly prostfedky z EU
na konci programovaciho obdobi (Polsko, Madarsko, Slovensko, pobaltské staty).
Zatimco v Cesku tradiéné tahne riist HPH zpracovatelsky pramysl, v EU ale tuto
roli pIni seskupeni odvétvi obchod, doprava, ubytovani a pohostinstvi.

Pokracoval silny rist pfidané hodnoty ve zpracovatelském primyslu (mezirocné
06,4 %, po 7,3 % za cely rok 2015), ktery se na zvySeni vykonu vSech odvétvi
ekonomiky podilel téméFf z60 %. Silna zahranicni poptavka se v tomto odvétvi na
konci roku 2015 pIné odrazila v rekordnim rdstu odpracované doby (0 8,2 % a témér
6 % v 1. Ctvrtleti 2016), na pocatku roku se silné mezirocné zvysila i zaméstnanost'®
(0 3,5 %, v pfedchozim Ctvrtleti 0 2,1 %). Lze pfedpokladat, Zze z&asti k tomu pfispél
také prevod dfive zapojenych agenturnich pracovnik( do kmenovych stava.

HPH ve stavebnictvi se navzdory nékterym nepfiznivym oCekavanim v 1. Gtvrtleti
tésné udrzela v ristovém pasmu. Proti vysoké zakladné z konce lofiského roku v§ak
vykon o 4,1 % oslabil, 8lo o nejhlubsi pokles za poslednich 16 Ctvrtleti. Zaméstnanost
klesala jiz Sesty rok v fadé, na rozdil od pfedchozich let v3ak jiz vyhradné viivem
redukce poctl sebezaméstnanych osob (mezirocné o vice nez 5 %).

Terciarni sektor tahla skupina odvétvi obchod, doprava, ubytovani a pohostinstvi.
Vysoky meziroéni rast HPH (o 3,8 %, nejvysSi od konce roku 2010) rezonoval
s posilenim poctu zaméstnanci (+2,5 %, nejvy$Sim od konjunktury). Tato odvétvi
profitovala  z pozitivnich ndlad spotfebitell podpofenych vysokym  rlistem
zaméstnanosti i redlnych mezd, jakoz i ¢etnéjSich pfijezdl domacich i zahr. hostd.

Na rdstu HPH v celé ekonomice se podilela i vSechna ostatni vyznamné;jsi odvétvi
sluZeb, na rozdil od roku 2015 se jejich vliv podstatné sniZil. Vyjimku pfedstavovaly
¢innosti v oblasti nemovitosti, kde zvyraznéni meziro¢niho rastu HPH (3 %
v 1. Ctvrtleti oproti 1,6 % za cely rok 2015) doklada pozvolné posilovani realitniho
trhu. V profesnich, védeckych, technickych a administrativnich ¢innostech dynamika
HPH naopak zvolnila (na +2,6 %) Ty v pfedchozich péti letech ale patfily mezi
nejdynamictéji rostouci odvétvi sluzeb, coZ se postupné projevilo i na zaméstnanosti,
jez v 1. ctvrtleti 2016 posilila o téméF 5 % (nejvice od konjunktury). V penéznictvi a
pojistovnictvi HPH na pocatku roku rostla o 3,5 %. Vahové vyznamné verejné
sluzby'", kde se HPH na rozdil od finanéniho sektoru vyviji bez vyraznych vykyva,
vykazaly 1% rast, hlavné vlivem nizkého ristu objemu vyplacenych platt ve Skolstvi.

Vykon priimyslu (méfeny indexem primyslové produkce)'® v 1. &tvrtleti meziroéné
posilil 0 2,9 % (resp. 3,4 % po ocisténi o kalendarni vlivy). Ve vztahu k vysledkim
zroku 2015 jeho rast mirné zpomalil. Proti 4. &tvrtleti 2015 byla produkce o 1,9 %
vySSi (po mezi¢tvrtletni stagnaci v druhé poloviné lorfiského roku). Celé odvétvi tahl
stejné jako v pfedchozich tfech letech témér vyhradné zpracovatelsky pramysl (+4,2 %
meziro¢né). Pokles produkce v t8Zb&, poznamenané vieklym utlumem téZby zejména
¢erného uhli, se zastavil. Ddvodem vSak nebyla zlepSena situace odvétvi, nybrz
velmi nizka srovnavaci zakladna (na pocatku roku 2015 propadla produkce
mezirocné o desetinu). S dlouhodobymi (ve srovnani s tézbou vSak jen mirnymi)
poklesy produkce se potykala rovnéZ energetika, kde méla pretrvavajici neplanovana
omezeni vyrobnich kapacit negativni dopad na produkci elektfiny. Na po¢atku roku
se vykon energetiky snizil o dalSich 4,6 % (meziCtvriletné se ale jeji poklesy zastavily).

8 Udaje o HPH jsou vyjadieny ve stalych cenach a v ogi$téni o sezénni a kalendaini vlivy.

® Mezi staty nejsou obsazeny Udaje za Irsko, Lucembursko, Maltu a Slovensko.

"% Pokud neni uvedeno jinak, jde o tdaje v pojeti narodnich U&til v ocisténi o sezénni vlivy.

" Sestavaiji se z dilcich odvétvi: Vefejna sprava a obrana, vzdélavani, zdravotni a socialni péce.

2 Zahrnujici odvétvi dle CZ-NACE: B (Tézba a dobyvani), C (Zpracovatelsky primysl), D (Energetika).
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Nebyt dynamického rastu
odvétvi vyroby dopravnich
prostiedkd, produkce

v celém pramyslu by

v meziro€nim vyjadreni
pouze stagnovala

Z vyznamngjsich
zpracovatelskych obort
klesala produkce jen

v hutnictvi (vlivem prebytku
oceli na evropskych trzich),
chemickém prdmyslu (vlivem
havarii vyrobnich zafizeni)

a poprvé po osmi Ctvrtletich i
potravinarstvi

Urovné produkce z vrcholu
konjunktury stale nedosahla
polovina zpracovatelskych
obor(, u producentu
motorovych vozidel jiz vSak
byla o témér dveé tretiny
vysSSi

Rust novych zakazek na
pocatku roku vyrazné
zpomalil, dosahl nejnizsiho
tempa od 3. Gtvrtleti 2013

Od poloviny roku 2015
pocituji primyslové podniky
nedostatek pracovni sily
jako barieru rastu stale
Castéji...

...jejich podil byl na poc¢atku
2. Ctvrtleti nejvyssi od
konjunktury

Silny meziro¢ni pokles
stavebni produkce byl
ovlivnén predevsim
nepfiznivym vyvojem

v pozemnim stavitelstvi

Klicové postaveni mezi primyslovymi obory patfi tradicné vyrobé dopravnich
prostfedku (tvofi témér ¢tvrtinu jeho produkce). Samotna vyroba motorovych vozidel
vzrostla v 1. Ctvrtleti o témeér 14 % a udrzela tak vysoka meziro€ni tempa z roku 2015.
Trzby byly vy$Si 0 10,7 %, a to jak domaci, tak i z pfimého vyvozu. Rekordni hodnoty
dosahlo i fyzické mnozstvi vyrobenych osobnich automobil(r™. Navzdory relativné
vysoké loriské zakladné vykazali nadprimérny rist produkce i vyrobci ostatnich
(pfedevsim kolejovych) dopravnich vozidel (+7,7 %). DulezZitost vyroby dopravnich
prostfedku jesté v 1. Ctvrtleti zvyraznil fakt, Ze nebyt tohoto odvétvi, meziroéni rdst
produkce celého primyslu by byl nulovy. Dafilo se i kli€ovému subdodavatelskému
odboru — vyrobé pryZovych a plastovych vyrobku (+4,5 %), rGst produkce a zejména
celkovych trzeb (+1,3 %) v8ak zpomaloval. To bylo jesté vice patrné u vyroby
elektrickych zafizeni, kde se trzby poprvé po deseti Ctvrtletich meziroéné sniZily.
Stabilni byl naopak dosud vyvoj produkce ve vahové vyznamnych odvétvich
kovovyroby (+6,2 %) a strojirenstvi (+2,4 %). Z menSich odvétvi se dafilo predevsim
vyrobclm nabytku (jejichz produkce za tfi roky vzrostla o Ctvrtinu), textiinimu a také
odévnimu priimyslu, ktery se vloni po deseti letech vymanil z recese.

Obtizim naopak celil chemicky priamysl, jehoz produkce vinou havarii propadla
v meziroénim vyjadfeni jiz treti &tvrtleti v fadé (naposledy o téméF 15 %). Slo také
o0 jediny zpracovatelsky obor, jehoz produkce svou uroven z po€atku roku 2013 (dno
posledni recese ekonomiky) dosud neprekonala. Ctyfi &tvrtleti klesa i vykon
v hutnictvi a slévarenstvi (na po¢atku roku o dalSich 6,1 %). S negativnimi dusledky
pfetlaku nabidky oceli na evropskych trzich se v3ak loni i letos potykala i vétSina
vyznamnych producentl, hlavné ve Francii a Velké Britanii (celé odvétvi silné rostlo
jen ve Svédsku). Ve vyrobé pogitacl, elektronickych a optickych pfistroji produkce
stagnovala, k citelnému zpomaleni po intenzivnim ristu v letech 2013 a 2014 vSak
dochazelo jiz v pfedchozim roce. Poprvé po osmi Ctvrtletich se zastavil rist produkce
v objemové vyznamném a vnitfné diverzifikovaném potravinarském priimyslu. | mélky
meziro¢ni pokles (0 3,5 %) znamenal v tomto stabilnim, pfedevSim na domaci trh
orientovaném odvétvi, nejhorsi vysledek od konce roku 2011.

Prestoze letosni vySe produkce v celém zpracovatelském primyslu prevysila
hodnotu z vrcholu konjunktury (1. Etvrtleti 2008) o témér 12 %, polovina jeho odvétvi
této mety zatim nedosahla. Z vyznamnéjSich obort $lo hlavné o hutnictvi (-21 %),
chemicky prdmysl (-18 %), v mensi mife i potravinarstvi (-5 %) a také strojirenstvi.
Hluboko pod pfedkrizovou Urovni zGstavaji i mensi obory — pramysl skla, keramiky,
porcelanu a stavebnich hmot, textilni a odévni primysl nebo vyrobci napoji.

Po uspésném lonském roce priliv novych zakazek do pramyslu citelné zpomalil.
Hodnota zahrani¢nich objednavek byla v 1. &tvrtleti mezironé vyssi o 1,8 %,
nejméné od ukonceni posledni recese'. Zpomaleni se nedotklo pouze klic¢ovych
obord — vyroby motorovych vozidel (+10 %) a strojirenstvi (+5 %). Nalada
podnikatell v pramyslu vSak zUstava mirné pozitivni. Sezénné ocisténa salda
indikatorti davéry dosahuiji stabilnich hodnot jiz dva a puUl roku, byt proti loriské urovni
po celé jarni obdobi nepatrné zaostavala. RUst vyrobni &innosti v pfistich tfech
mésicich v kvétnu ocCekavala pétina pramyslovych podnik(, u zaméstnanosti
sedmina. Nedostatek pracovni sily povazovalo na pocatku 2. &tvrtleti 2016 za hlavni
bariéru rdstu 17 % podnik, pfed rokem pouze 7 % (ale na vrcholu konjunktury vice
nez Ctvrtina). Tento trend Ize ale vypozorovat témeér ve vSech noveéjSich Clenskych
statech EU, pfedev8im v Polsku a Madarsku. Dynamika zaméstnanosti i mezd
nadale silila. Na pocatku roku vzrostl pramérny evidenéni pocet zaméstnancl
(v prim. podnicich v CR) meziroéné o 2,9 % (vice nez dvojnasobnym tempem
v automobilovém pramyslu a ve vyrobé PC, elektronickych a optickych pfistrojd).

Stavebni produkce se po silném rlstu z pfedchozich dvou let v prvnich tfech
meésicich roku 2016 opét vratila k hlubSim poklesiim, kdyz mezirocné oslabila o témér
9 % (resp. o0 7,6 % po ocisténi o kalendarni vlivy). Bezmala z 90 % se na tom podilelo
objemové vyznamnéjSi pozemni stavitelstvi (-9,7 %), vykon inzenyrského stavitelstvi

® Podle Gdaju Sdruzeni automobilového priimyslu bylo v Cesku b&hem prvnich tfech mésicli roku vyrobeno téméF 350 tis. osobnich
automobill. Dafilo se i vyrobcdm ostatnich druhd motorovych vozidel.

" Optimisti¢téjsi vyhlidky nabidly dosud nejaktualnéj$i dubnové tdaje. Podle nich hodnota zahrani¢nich zakéazek zrychlila na 17 %.
Za lepSim vysledkem ale stala z rozhodujici ¢asti opét vyroba motorovych vozidel.

¢su
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Vykon celého stavebnictvi
se nachazel na predlonské
urovni, proti po¢atku roku

2008 byl ale 0 31 % slabsi

Nové zakazky na inzenyrské
stavby meziro€né o 11 %
oslabily

Stavebnictvi na pocatku roku
chybély vétsi stavby,
primérna hodnota nové
uzaviené zakazky klesla pod
uroveri za poslednich
dvanact Ctvrtleti

Navzdory relativné pfiznivym
klimatickym podminkam se
proti loriskému historickému
minimu pocet zahajenych
byt na poc¢atku roku navysil
jeno2%

Trend postupného
zlepSovani negativniho
salda duvéry podnikatelt ve
stavebnictvi se na poc¢atku
roku zastavil, v kvétnu klesl
na nejnizsi uroven za
poslednich devatenact
mésicl

Za zpomalenim rlstu trzeb ve
sluzbach staly zejména
profesni, védecké a technické
¢innosti

Stabilni vice nez 5% rust si
udrzuji administrativni

a podpurné ¢innosti a také
pohostinstvi, ubytovani

a stravovani, které profitovalo
z rychlého rlistu pfijezda
domacich i zahrani¢nich hostl

se snizoval mirngji (- 6%). Obrat v celém odvétvi naznacovaly jiz ve druhé poloviné
loriského roku vysledky konjunkturnich Setfeni, meziro€ni snizeni hodnoty novych
zakazek a predevsim prohlubujici se meziCtvriletni pokles stavebni produkce. Na
letoSnich vysledcich se negativné podepsal olekavany pokles verejnych investic do
dopravnich staveb (lorisky 17% rast produkce v inzenyrském stavitelstvi byl nejvyssi
v dvanactileté fadé), ale také do urcité miry i pfekvapivé opatrny rozvoj nové bytové
vystavby podobné jako nerezidenénich nemovitosti. LetoSni produkce stavebnictvi
byla srovnatelna s po¢atkem roku 2014 (v inzenyrském stavitelstvi o 8 % vysSi).

Hodnota novych zakazek (stavebnich podniku s 50 a vice zaméstnanci) mezirocné
poklesla o 6,2 %, téméf vyhradné vlivem niz8ich objednavek na inZzenyrské stavby.
Pokles pramérné hodnoty nové uzaviené zakazky (na 2,9 mil. korun, nejnize za
poslednich 12 &tvrtleti) nepfimo indikuje absenci vétSich staveb. Mirné optimistict&jsi
vyhlidky mGze naznaCovat primérna orientacni hodnota stavebnich povoleni. Ta
v 1. Ctvrtleti mirné rostla (na 3,2 mil. korun) zasluhou nebytovych staveb, kde se
mezictvrtletné zvysila jiz potfeti v fadé (na 5,6 mil. korun). Celkova zasoba prace ve
formé dosud nerealizovanych stavebnich zakazek se meziroéné zredukovala o
osminu (na 140 mid. korun), pfedevsim vlivem intenzivni realizace vefejnych zakazek
na konci lofiského roku v souvislosti s konéicim programovacim obdobim EU.
Vytizenym stavebnim firmam se zfejmé nedostavalo kapacit na zakazky v zahranici,
jejichz hodnota se za poslednich Sest Ctvrileti snizila o témér polovinu, v celkové
zasobé prace vsak tyto zakazky na konci bfezna tvofily nezanedbatelnych 14 %.

Na trh sresidenénimi nemovitostmi puUsobi nejen rostouci disponibilni pfijmy
rist Gvérd na bydleni, ale také pfitomnost velkého mnozstvi neobsazenych byt
postavenych s vy88imi naklady v dobé konjunktury, kdy byl objem bytové vystavby
proti sou¢asnosti téméF dvojnasobny. Pocet zahajenych byt se v 1. tvrtleti navysil
opouha 2 %, na pocatku lofiského roku byl pfitom objem vystavby nejnizsi od
poloviny 90. let. Pocet dokonCenych byta (6,2 tis.) stagnoval, kdyZ mimny rast
u rodinnych domu byl zcela kompenzovan mezirocné nizsi vystavbou bytovych domu.

Sezoénné ocisténé saldo duvéry podnikatelll ve stavebnictvi setrvava dlouhodobé
v negativnim pasmu. Dva roky trvajici tendence mimého zlepSovani se na pocatku
roku 2016 zastavily, vSechny jarni mésice byla hodnota salda divéry mezirocné nizsi
a v kvétnu dokonce dosahla devatenactimési¢niho minima. Nedostate¢nou poptavku
jako bariéru rdstu uvedlo a v kvétnu dle sezénné ociSténych dat vice nez 61 %
podniku (oproti 53 % na pocatku roku), ttmér dvojnasobné vice nez v celé EU. Pokles
pramérného evidencniho po¢tu zaméstnancli se dle podnikovych statistik po sedmi
letech témér zastavil, lorisky nadprimérny rlist mezd se v 1. Ctvrtleti vratil k tempu
(4,6 %) blizkému v celé ekonomice (absolutni vySe mezd zuistala nizsi). Ve vétSich
stavebnich podnicich vSak byla vySe mezd i jejich dynamika podstatné vyssi.

Trzby ve vybranych sluzbach™ se zvysily o 1 %. O zpomaleni ristu sluZeb oproti
celému roku 2015 (+3 %) se nejvice pricinily profesni, védecké a technické Cinnosti,
jejichz lofisky 3% celorocni rust predstavoval doposud v celém obdobi od konjunktury
pouze jednorazové vyboceni, nebot v 1. ¢tvrtleti 2016 mezirocné o 3,1 % poklesly
(hlavné vlivem architektonickych a inzenyrskych &innosti). V dopravé a skladovani
trzby (podobné jako v celém lorfiském roce) stagnovaly, kdyz 2% rust ve skladovani
stacil vykompenzovat 1% snizeni vahové vyznamnéj8i pozemni a potrubni dopravy.
Vy$Si meziroéni zakladna se promitla ve slabSim rdstu i v informacénich
a komunikaénich ¢innostech (1,6 %). Vysoké tempo rlstu si naopak udrzuji
administrativni a podplrné ¢innosti (5 %), kde pokracoval dvouciferny rast
u pracovnich agentur, dafilo se v8ak oborim napfi¢ celému odvétvi, vyjma €innosti
cestovnich agentur, kancelafi a jinych rezervaénich a souvisejicich €innosti (-8,6 %),
jejichz trzby propadly oproti 1. Ctvrtleti 2012 0 22,9 %. Podobné jako v roce 2015 se
nadale dafilo ubytovani, stravovani a pohostinstvi, kdyZ pocet pfenocovani domacich
i zahrani¢nich hostd byl v 1. étvrtleti mezirocné shodné o 12 % vysSi. Trzby v sektoru
sluzeb v uhrnu zatim nepfekonaly Uroven vrcholu konjunktury, proti 1. étvrtleti 2008
byly stale 04,6 % nizSi. Tuto hranici jiz pfekonaly pozemni doprava, skladovani,
ubytovani, informacni, komunikacni a také administrativni a podpurné ¢innosti.

s Nezahrnuji obchod, penéznictvi a pojistovnictvi, védu a vyzkum a také vefejné sluzby.
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Vysoky rast maloobchodnich
trzeb pokracoval i v 1. tvrtleti,
vedle pfiznivého
spotfebitelského klimatu byl
podpofren i pfedsunutymi
Velikonocemi

Trzby s pocitatovym

a komunikaénim zafizenim ve
specializovanych prodejnach
se snizily poprvé od 4. Ctvrtleti
2009, proti po¢atku roku 2011
vSak byly o vice nez ffi Ctvrtiny
vySSi

Rast maloobchodnich trzeb
CR byl za prvni tfi leto$ni
mésice mezi staty EU osmy
nejvyssi, v roce 2015 dokonce
Sesty nejvyssi

Rekordni vySe zaméstnanosti, doprovazena vysokym ristem realnych mezd, se
promitla do optimistickych nalad spotfebitelll. Sezéné ocisténé saldo duvéry dosahlo
na poc¢atku roku nejvyssi hodnoty (+7,5 bodu) v historii sledovani. Vysoky rist udrzely
i maloobchodni trzby (bez motoristického segmentu), jejichz meziroéni dynamika
atakovala hodnoty z vrcholu konjunktury. V 1. Ctvrtleti posilily o 6,9 % (po ocisténi
o kalendami vlivy o 5,5 %). Krlstu maloobchodu tradiéné nejvice pfispél prodej
nepotravinarského zbozi (s ristem trzeb o 6,3 %). Trzby prodejct potravin silily 0 7,2 %
(nejvice od roku 2003), byly vSak ovlivnény pFestupnym rokem i pfedsunutymi
Velikonocemi (po ocisténi o kalendaini vlivy rostly o 5 % a stéle siln&ji nez v ahrnu za
cely rok 2015). Ze specializovanych prodejen se trzby nejvice zvysily u vyrobkl pro
kulturu a rekreaci (meziroéné o 9,5 %, za tfi roky o témér &tvrtinu), vylepsily se viak
i v ostatnich segmentech, vyjma prodeji pocitacovych a komunikacnich zafizeni.
Trzby u Cerpacich stanic posilily 0 8,2 % (shodné jako za cely rok 2015). Poptavku
stimulovaly nizké ceny PHM (i ve srovnani se sousednimi staty), zc¢asti i vysSi
prepravni naroky v souvislosti s rlistem ekonomiky i zahrani¢niho obchodu.

Maloobchodni trzby'® v CR se oproti EU (+2,8 %) zvy$ovaly téméF dvojnasobnym
tempem. Dvouciferny rUst vykazaly Rumunsko a Lucembursko, vy$$i dynamiku nez
CR mély i Irsko (6,4 %) ¢&i Polsko (5,8 %), jen o 1,1 % vzrostly na Slovensku.
Meziro&né nizsi trzby byly jen v Dansku a stejné jako v roce 2015 i v Belgii a Recku.

Graf ¢&. Produkce v primyslu a ve vybranych Graf ¢&. Nové zakazky v automobilovém primyslu,
5 zpracovatelskych odvétvich 6 v primyslu celkem (b.c., y/y v %) a saldo
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1 Zahrnuje maloobchod bez motoristického segmentu, udaj je o€istény o kalendarni vlivy.
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4. VnéjSi ekonomické vztahy

Prebytek bézného uctu

platebni bilance pfekonal
v 1. Ctvrtleti 2016 poprvé
hranici 100 mid. korun...

... diky meziro€nimu
snizeni deficitu prvotnich
dtchod pfi rastu
prebytku vykonové
bilance

Zdrojem deficitu
finan¢niho uctu byla
pfedevsim rostouci
rezervni aktiva souvisejici
s intervenénim rezimem
CNB

Zajem zahrani¢nich
investor(i o tuzemské
vladni dluhopisy trva —
bé&hem prvnich tfi mésicl
leto$niho roku

jich nakoupily

za 81,4 mid. korun

Meziro¢ni tempo rlstu
vyvozu z Ceskeé
ekonomiky do zahranici
se podle dat narodniho
pojeti sniZilo v 1. &tvrtleti
2016 na 1,6 % a bylo
nejslabsi za poslednich
jedenact Ctvrtleti

Podil vyvozu do Némecka,
na Slovensko a do Polska

Saldo bézného uUctu platebni bilance dosahuje prebytku v 1. &tvrtleti pravidelné
od roku 2005 a nejinak tomu bylo i v lednu az bfeznu 2016. Mimoradna byla ale
velikost tohoto prebytku, nebot poprvé v historii prekro€il 100 mid. korun (113,8 mid.)
a vyjimecné vysoky byl i jeho pomér k HDP v anualizovaném vyjadfeni (1,4 %).
Pfevaha pfijmG nad vydaji na kapitdlovém Gctu, ktera v uhrnu za cely rok 2015
dosahla diky docerpavani penéz zfondll EU 106,1 mid. a v samotném 1. Ctvrtleti
loriského roku c&inila 30,7 mid., poklesla mezironé zhruba o 40 % na 18,4 mid.
letos. Na finanénim uctu jiz tradi€né (pokud jde o 1. ¢tvrtleti roku) previadal nad
pFilivem finanénich prostfedk(i do CR jejich odliv do zahraniéi, za prvni tfi mésice
2016 Ccinil gisty odliv 109,1 mid. korun. Participovaly na tom ostatni investice,
predevsim ale narUst rezervnich aktiv.

Pfebytek bé&Zného Uctu se v 1. Ctvrtleti letodniho roku zvysil v meziro&nim srovnani
021,9 mid. korun. Na jeho zlepSeni (ke kterému dochéazelo jiz tfetim rokem) se
v nejvétsi mife podilel pokles deficitu prvotnich ddchodl (o 13,9 mid.) souvisejici se
slabSim odlivem dlichodd z pfimych investic a narist prebytku obchodni bilance
(0 13,4 mid.). Pfi mirném mezirocnim zlepSeni bilance sluzeb (o 2,1 mid.) pUsobily na
bézny ucet negativné pouze druhotné dichody (pokles pfebytku o 7,5 mid. korun).

Pfiliv pfimych investic do ¢eské ekonomiky se v 1. Etvrtleti 2016 snizil na 22,2 mid.
korun a vramci prvnich CEtvrtleti byl nejslabsi od roku 2011, kdy se zahrani¢ni
investofi svych investic v Ceské republice zbavovaly (doslo ke staZeni pfimych
investic v rozsahu 24 mid.). Tuzemské spolecnosti navysily své pfimé investice
v zahraniéi ve stejném rozsahu jako zahraniéni investofi v CR a saldo pfimych
investic bylo nulové. Na odlivu penéz z Ceska do ciziny se 24,7 miliardami
podilelo saldo ostatnich investic, z pohledu celkové deficitu finanéniho uctu byl ale
kliCovym narlst rezervnich aktiv o 150,9 mid. dany pokracujicimi intervencemi
CNB proti posilujici ceské koruné.

Béhem 1. ¢tvrtleti 2016 se uskutecnil pfiliv portfoliovych investic v rozsahu 81,5 mid.
korun a kontrastoval vyrazné odlivu té&chto prostfedkd z CR do zahrani&i (13,5 mld.).
Nadale dochazelo k masivnim nakupdm vladnich dluhopisu, investice zahrani¢nich
investord do dluhopisli tuzemskych bank — které byly diky ojedinélym faktordm
velmi vysoké na sklonku loriského roku — jiz ale nepokracovaly. Samotnych viadnich
dluhopis( nakoupili zahraniéni investofi béhem 1. &tvrtleti za 81,4 mid. korun a $lo
0 nejvyssi objem v rdmci v8ech Ctvrtleti v historii. Jejich zajem vyplyval z nizkého
kreditniho rizika CR a ogekavaného budouciho posileni koruny a jeho disledkem
byly pfetrvavajici zaporné vynosy statnich dluhopisi se splatnosti v horizontu
2 a 5ti let. Tyto ndkupy ménily rovnéz strukturu statniho dluhu — zatimco v zavéru
roku 2014 drzeli nerezidenti celkové 14,5 % vSech emitovanych korunovych
statnich dluhopisu, na konci bfezna 2016 méli v drzeni jiz 24,7 % tohoto portfolia.

Exportni vykonnost tuzemské ekonomiky se v 1. Ctvrtleti 2016 zvySila nejpomaleji
za posledni témér ffi roky, kdyz hodnota vyvozu stoupla (pfivyrazném poklesu
vyvoznich cen) pouze o 1,6 % meziroéné."” Tempo rastu vyvozu do zemi Evropské
unie pokleslo na2,5 % — negativné se vném promitaly nejen pomaleji rostouci
vyvozy do Némecka, Francie, Velké Britanie Ci na Slovensko, ale rovnéz prohlubujici
se pokles vyvozu do Polska a po tfech Ctvriletich opétovné klesajici vyvoz
do Rakouska. Hodnota zbozi sméfujiciho do zemi mimo evropskou osmadvacitku
se na poCatku letodniho roku snizovala v meziroCnim srovnani jiz tfetim
Ctvrtletim (aktualné o 2,8 %), z toho vyvoz do Ruské federace postizeny restrikcemi
a recesi taméjsi ekonomiky se propadl o 18,2 % a vyvoz do zpomalujici Ciny 0 8,2 %.
Zatimco pokles hodnoty vyvozu do Ruska se stim, jak vsobé& absorbuje niZsi
zakladnu, zvolna zmenéuije, vyvoz do Ciny pokles| nejvyraznéji od 1. &tvrtleti 2013.

Némecko, Slovensko a Polsko dosahla v 1. &tvrtleti letoSniho roku 414,4 mid. korun.

7 Jde o udaje v narodnim pojeti, které jsou v nominalnim vyjadieni a zahrnuji pouze obchod se zbozim. Hodnota vyvozu je zachycena
vcenach FOB, . vCetné nakladd souvisejicich s dopravou pouze na hranice CR. Dovoz je vcenach CIF, tj. vCetné nakladd
souvisejicich s dopravou v zahrani€i, a to az na hranice CR.
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na celkovém vyvozu se
mezi 1. Etvrtletim 2015

a 1. Gtvrtletim 2016 zvysil
ze 48,7 na 48,9 %

Zpomaleni vyvozu patrné
i v komoditni struktufe

z hlediska klasifikace
CZ-CPA: z oddild, jejichz
hodnota vyvozu
prekraCuje 100 mld. korun
za rok, se meziro¢ni
tempo rlstu vyvozu mezi
poslednim C&tvrtletim 2015
a 1. Gtvrtletim letoSniho
roku zvysilo pouze

v pfipadé kovodélnych
vyrobku

Slabsi meziro¢ni
dynamika dovozu oproti
vyvozu trvajici dvé
Ctvrtleti souvisi

s rozdilnym cenovym
vyvojem na dovozni

a vyvozni strané
zahrani€niho obchodu

Prebytek zahrani¢niho
obchodu za prvni

tfi mésice roku

2016 byl nejvyssi

v historii — na jeho
zlep$eni participoval
obchod se zemémi EU
i staty mimo Unii

Graf €. 9

Bézny ucet platebni bilance
(v mid. korun)

V meziro¢nim srovnani narostly tyto vyvozy o 2 %, a pfestoze se jejich dynamika
oproti pfedchozim ¢Etvrtletim sniZila, stouply vyraznéiji nez celkovy vyvoz z ekonomiky.
Podil vyvozu zbozi do Némecka, Slovenska a Polska na celkovém vyvozu narostl
ze 48,7 % v 1. Ctvrtleti 2015 na 48,9 % letos.

Od pocatku oziveni evropského hospodarstvi zhruba v poloviné roku 2013 se
na rastu ¢eského vyvozu podilel pfedevSim vyvoz motorovych vozidel. Totéz bylo
patrné v 1. Ctvrtleti 2016, kdy se tento vyvoz zvysil mezirocné o 9,7 %. Na zahrani¢nich
trzich se (z vahové vyznamnéjSich oddild podle klasifikace CZ-CPA) dafilo dale
prosazovat potravinarské vyrobky (jejich vyvoz stoupl o 6,9 %), elektricka zafizeni
(4,6 %), stroje azafizeni (3 %) C&ivyrobky zpryZe aplastu (2,8 %). VSechny
z téchto oddilt v8ak mezi poslednim ctvrtletim 2015 a prvnimi tfemi mésici
letoSniho roku zpomalily a jejich dynamika byla slab$i. Naproti tomu pfirGstek
vyvozu rovnéz vahové vyznamnych kovodélnych vyrobkl se na sklonku roku 2015
vySplhal na 18,1 % a vysledek za 1. Ctvrtleti 2016 jej dokonce pFedcil (21,1 %).
Hodnota vyvozu chemickych latek se v dusledku nizkych cen ropy a pretrvavajici
odstavky ¢asti vyrobnich kapacit v tuzemském chemickém pramyslu snizuje od
1. Ctvrtleti 2015. Jiz rok ale klesaji i vyvozy PC, elektronickych a optickych pfistrojl
a zarfizeni a nepfiznivé se z pohledu exportérll vyviji i obchod se zakladnimi kovy.

Vys$Si meziro€ni rast dovozu proti vyvozu, ktery byl patrny po vétsinu lorfiského roku,
se na jeho konci obratil ve prospé&ch dynamiky vyvozu. Data za 1. Ctvrtleti tento
obrat potvrdila, nebot dovoz nepatrné poklesl (o 0,1 %). Vysledek o sniZujicim se
dovozu Ize z&asti pfipisovat kalendarnim vlivdm (vloni byly Velikonoce v dubnu,
letos jiz v bfeznu a navic trvaly o jeden den vice), av8ak ty mély vliv i na vyvoz.
Za aktualni disproporci dynamiky dovozu a vyvozu stoji pfedevSim rychleji klesajici
dovozni ceny oproti cendm vyvozu. Pokracoval pokles dovozu z Ruska, nové se
k nému pripojily snizujici se dovozy z Ciny, Slovenska a Rakouska. Vliv levné ropy
na hodnotu dovozu pretrvaval silny (dovoz ropy a zemniho plynu poklesl o 38,4 %).

Pfebytek zahraniéniho obchodu vystoupal v 1. Ctvrtleti 2016 na 68,5 mid. korun
a dosahl nejvy&Si urovné v historii. Pfi protismérmém vyvoji vyvozu a dovozu se
zvySil proti 1. Ctvrtleti 2015 o 14,6 mid. korun, pfiéemz na jeho rustu se podilel
obchod s EU (pfebytek stoupl o 5,6 mid. na 175,1 mid.) i zemémi mimo tento
hospodarsky celek (deficit se snizl o 9,8 mid. na 100,9 mid.)." Z pohledu
jednotlivych oddili se ve vysledku zahraniéniho obchodu pozitivné projevoval
zejména narlst pfebytku v motorovych vozidlech (o 10,2 mid. korun) a strojich
a zafizeni (06,6 mld.) a také niz8i deficit obchodu sropou a zemnim plynem
(09 mid.). Relativné silny pokles vyvozu chemickych latek pfi pokracujicim rastu
dovozu se odrazil v prohloubeni deficitu obchodu s témito produkty o 8 mid. korun.

Graf Bilance zahraniéniho obchodu v narodnim
€. 10 pojeti v 1. ¢tvrtleti 2016 (y—y v mid. korun)
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5. Ceny

Celkova cenova hladina
vzrostla v meziroénim
srovnani nejrychleji

od 1. étvrtleti 2015 diky
vy§§im sménnym relacim

Meziro¢ni rlst
spotfebitelskych cen
zustal slaby i v 1. Etvrtleti
2016, ...

...kdyz cena ropy

na svétovém trhu byla
2004 a k utlumenému
cenovému vyvoji v CR
pfispivaly nadale i deflace
zpracovatelll v eurozoné
a klesajici ceny
zemédélskych vyrobcl

Bez zahrnuti topnych
oleju, pohonnych hmot
a oleju byla meziro¢ni
dynamika
spotfebitelskych

cen silngj8i 0 0,4 p.b.

Ze tfi nejvyznamnéjsich
oddilG spotfebniho kose
se ceny v meziro¢nim
srovnani i nadale
zvySovaly jen v pfipadé
bydleni, vody, energie
a paliv

Meziro&ni vyvoj
nabidkovych

i realizovanych cen byta
je silny. Ukazuje, Ze ceny
nemovitosti v CR se
zvySuji rychle

Celkova cenova hladina narostla v 1. Ctvrtleti 2016 podle implicitniho deflatoru
HDP' nejrychleji od po¢atku prfedchoziho roku. Stoupla meziroéné o 1,1 %, pfitom
zdrojem jejiho zrychleni byly pfedevSim sménné relace v zahrani€nim obchodé
(dosahly hodnoty 101,2 % a byly nejvy$Si za poslednich Sest Ctvrtleti). Ve sméru
silngjSiho rustu celkové cenové hladiny plsobil mirné i opétovny riist cen zbozi
a sluzeb spotfebovavanych domacnostmi (ve 4. Ctvrtleti 2015 tyto ceny meziroéné
stagnovaly, v 1. étvrtleti se zvySily o 0,2 %) a nepatrné vyssi rust cen produktu
nakupovanych vladnimi institucemi. Ceny investic (tvorby hrubého fixniho
kapitalu) si zachovaly umirnénou dynamiku z poslednich tfech mésict 2015 (0,3 %).

Spotrebitelské ceny se v 1. Ctvrtleti 2016 zvySily v meziroénim srovnani o 0,5 %.
Jejich meziro¢ni dynamika neprekrocCila 1% hranici jiz devét Ctvrtleti a pod cilem
Ceské narodni banky (CNB) stanoveném na urovni 2 % setrvavala dokonce
tfinact Ctvrtleti. Mira inflace vyjadfena pfirGstkem prdmérného indexu
spotiebitelskych cen za poslednich dvanact mésicd oproti praméru pfedchozich
dvanacti mésicl se v lednu, unoru i bfeznu letoSniho roku rovnala 0,4 %.

Zdrojem trvajiciho nevyrazného rdstu spotfebitelskych cen v Ceské republice jsou
predevsSim nizké ceny ropy. Barel ropy Brent se v 1. Ctvrileti 2016 obchodoval
od poCatku roku 2004. Meziro¢ni pokles ceny této komodity nicméné zacal
vyprchavat (z 50,7 % ve 3. Ctvrtleti 2015 pfes 43 % v poslednim Ctvrtleti 2015
na37,5% v 1. Ctvrtleti 2016), kdyZ se vném zalala projevovat niz8i zakladna.
V korunovém vyjadfeni, pfi meziroéni stagnaci kurzu koruny k dolaru v 1. Ctvrtleti
2016, byly ceny ropy Brent niZSi rovnéz o 37,5 %. K utlumenému cenovému vyvoji
v tuzemské ekonomice pfispivaji rovnéz deflacni tendence ve zpracovatelském
pramyslu v eurozéné (vyvolané pravé nizkymi cenami ropy) a dlouhodoby pokles cen
zemédélskych vyrobcl prosakujici prostfednictvim vyrobniho fetézce do cen potravin.

Na stale vyrazny vliv nizkych cen ropy na vyvoj spotfebitelskych cen v Cesku
poukazuje meziro¢ni rist celkového indexu bez topnych oleji, pohonnych hmot
aolejd. V 1. Ctvrtleti dosahl 0,9 % a v porovnani s nardstem celkového indexu byl
vy$$i 00,4 p.b. Podobné to bylo s dopadem nizSich cen potravin — dynamika
celkového indexu bez potravin a nealkoholickych napojl €inila rovnéz 0,9 %.

Pokud jde o meziro¢ni cenovy vyvoj ve tfech nejvyznamnéjSich oddilech
spotifebniho koSe, v 1. Ctvrtleti 2016 narostly (stejné jako ve vSech &tyfech
Ctvrtletich loriského roku) pouze ceny bydleni, vody, energii a paliv (0 0,9 %).
Proti primérnému pfirGstku v roce 2015 zaostala dynamika cen energii, kdyz
ceny plynnych paliv pfesly z meziro¢niho ristu o 3 % do poklesu 0 0,5 % a ceny
tepelné energie zpomalily z ristu o 1,9 % na 0,6 %. Naopak ceny najemného
zbytu a rovnéz ceny imputovaného najemného za bydleni v 1. Ctvrtleti 2016
v porovnani s primérnou dynamikou v roce 2015 mirné zrychlily. Ceny v oddilu
potraviny a nealkoholické napoje poklesly v 1. Ctvrtleti letoSniho roku o 1,7 %
mezirocné, tj. ve stejném rozsahu jako samotné ceny potravin. LevnéjSi byly
predevsim mléko, syry a vejce (0 10,9 %) a dale z vahoveé dullezitych skupin maso
(02,1 %) a pekarenské vyrobky a obiloviny (0 1%). Pokles cen ve tfetim
nejvyznamnéjSim oddilu spotfebniho koSe — ve vydajich na dopravu — se zmirnil
z pramérného meziro¢niho poklesu o 4,2 % v roce 2015 na 2,7 % v 1. Ctvrtleti.
Kromé mensiho poklesu cen pohonnych hmot se v ném projevoval silnéjsi riist cen
dopravnich prostfedkl pofizovanych domacnostmi.

Pretrvavajici nizké urokové sazby =z uavérl na bydleni, velmi nizka mira
nezaméstnanosti, pokracujici rast primérné mzdy a vysoka spotfebitelska dlvéra
jsou katalyzatorem pro rychly rist cen nemovitosti. Nabidkové ceny bytu stouply
v 1. Ctvrtleti 2016 0 10,2 % mezirocné a Slo o nejsilngjsi rlst cen od konce roku
2008. Je pfitom zajimavé, Ze zatimco zhruba do poloviny roku 2015 se nabidkové
ceny zvySovaly vyraznéji v Praze nez v regionech mimo metropoli, od 3. ¢tvrtleti

'® Bez ogiténi o sezonni a kalendaini vlivy.
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Déle nez jeden rok ceny
klesaly v Sesti zemich
Evropskeé unie.

Na Slovensku se
snizovaly jiz devét Ctvrtleti
a v Bulharsku jedenéact

Ceny priimyslovych
vyrobci se v Cesku
shizuji v meziro€nim
srovnani jiz devét Ctvrtleti
a intenzita jejich poklesu
se stale zvétsuje.

V 1. étvrtleti 2016

Kromé Malty se ceny
ve zpracovatelském
pramyslu snizuji v celé
Unii

Nadbytek produkce
prasat a mléka v Evropé
stladuje jejich

ceny i nadale

Rust cen stavebnich praci
pokracuje a spolu s nim
se nadale snizuji

ceny materialovych
vstupt i celkové naklady
stavebni vyroby

Ceny trznich sluzeb se
v meziro¢nim srovnani
mirné snizuji uz tfi Ctvrtleti

Meziro¢ni kurzovy vyvoj
Ceské koruny pusobil

v 1. Ctvrtleti 2016
prfedevsim ve sméru
poklesu cen vyvozu

04,2 %, ...

¢su

je cenovy vyvoj v Praze i mimo Prahu jiZ obdobny. Také meziroéni vyvoj
realizovanych cen bytd naznaduje, Ze ceny nemovitosti v Cesku rychle rostou.
Ceny starSich bytd v Praze stouply v 1. Ctvrtleti o 5,7 % a v regionech mimo
hlavni mésto dokonce o 9,3 %. Realizované ceny novych bytu, které jsou
sledované pouze za Prahu, byly meziro¢né vysSi o 3,7 %.

Podle harmonizovaného indexu spotfebitelskych cen se ceny v Cesku zvysily
v 1. Ctvrtleti 2016 proti stejnému obdobi pfedchoziho roku o 0,4 %. Stejny pfirGstek
si pfipsaly i dalSi tfi ekonomiky Unie a vysSi uz pouze pét ¢lenskych zemi. S deflaci
se vtomto obdobi potykalo dvanact zemi osmadvacitky, pfitom v nékterych byla
patrna jiz dlouhodobé — déle nez jeden rok spotfebitelské ceny klesaly v poloviné
téchto zemi, na Slovensku dokonce jiz devét Ctvrtleti a v Bulharsku jedenact.
Ceny v eurozoné i celé EU zUstaly v 1. Ctvrtleti letoSniho roku stejné jako pfed rokem.

V cenach pramyslovych vyrobcli se na pocatku letosniho roku kromé nizkych cen
ropy zaCaly vyznamné projevovat prohlubujici se meziro&ni cenové poklesy
v energetice a v tézbé a dobyvani. Zatimco ceny ve zpracovatelském primysiu
poklesly o 4 % a tedy jen nepatrné vice nez odpovidalo priiméru za cely rok 2015,
dodavky elektfiny, plynu, pary a klimatizovaného vzduchu byly meziro€né nizsi
04,1 % aceny vtézbé adobyvani o 6,4 %. V pfipadé energetiky se jednalo
o nejhlubsi pokles cen od konce roku 2014, v t&€Zbé a dobyvani od 3. ¢tvrtleti 2009.

Klesajici ceny zpracovatelll jsou charakteristickym jevem prakticky pro celou
Evropskou unii. V prabéhu let 2013 az 2015 se deflaéni vyvoj v této ¢asti ekonomiky
rozSifil do dvaceti sedmi zemi evropského hospodarského celku. Vzdoruje mu
pouze Malta. V zemich platicich eurem i celé Unii se ceny ve zpracovatelském
pramyslu snizily v prvnich tfech mésicich letoSniho roku meziroéné v primeéru o 2,7 %.

Po mirném mezirocnim rdstu cen zemédélskych vyrobcu (v€. ryb) na sklonku
lofiského roku, ke kterému doslo poprvé po osmi Ctvrtletich, se ceny v zemédélstvi
zacaly opét snizovat. V 1. &tvrtleti 2016 poklesly 0 2,9 %. Ceny rostlinné vyroby si
udrzely pozitivni tempo rlstu, avSak zpomalily na 3,9 %, a pravé tento vyvoj byl
pric¢inou opétovného poklesu cen zemédélskych vyrobcl. Ceny Zivocisné vyroby
byly v porovnani se stejnym obdobim pfedchoziho roku niz8i 0 9,5 %. Hospodarska
zvifata se vykupovala za ceny nizsi o 3,6 % (z toho jate¢na prasata o 7,4 %)
a zivocCisSné vyrobky byly levnéjsi o 15,2 % (z toho mléko 0 15,9 %). Primérna
cena jednoho litru mléka dosahovala v tomto obdobi 7,30 korun a v porovnani
s pramérnou cenou v roce 2014 (9,50 korun) byla nizsi 0 23,2 %.

Ceny stavebnich praci potvrdily v 1. C&tvrtleti letoSniho roku meziro¢ni rist
zapocaty jiz ve 2. Ctvrtleti 2014 a zvySily se 0 1,3 %. Ceny bytovych budov stouply
0 1,1 %, ceny nebytovych budov a inzenyrskych dél byly v meziro€nim srovnani
vy$Si shodné o 1,3 %. Z pohledu stavebnich firem se jevilo pfiznivé, Ze stejné
jako v loriském roce dochazelo pfi rastu cen stavebnich praci ke snizovani cen
materidlovych vstupl (v 1. Ctvrtleti 2016 o 1,4 %) a rovnéz celkovych nakladd
stavebni vyroby (také o 1,4 %).

Ceny trznich sluZzeb v podnikatelské sféfe se v 1. C&tvrtleti 2016 sniZily oproti
stejnému obdobi pfedchoziho roku o 0,1 % a cenovy vyvoj v tomto segmentu tak
odpovidal mirné deflaci jiz tfeti Ctvrtleti. Levné&jSi pohonné hmoty se odrazely
v nizSich cenach pozemni a potrubni dopravy (1,3 %), podstatnou mérou se
na poklesu cen trZznich sluZzeb podilely i snizujici se ceny neZivotniho pojisténi
(3,1 %). HiubSi deflaci branil pfedevSim silny narGst cen architektonickych
a inzenyrskych sluzeb (o 3,3 %) souvisejici s loriskou nizkou srovnavaci zakladnou.

VUci euru posilila ¢eska koruna v 1. Ctvrtleti 2016 0 2,1 % mezironé, americky
dolar se na devizovém trhu obchodoval na stejné hladiné jako pfed rokem.
Kurzovy vyvoj tak tlac¢il na pokles cen vyvozu i dovozu, avSak vzhledem
k vyraznéjSimu zastoupeni eurovych obchodll na vyvozu v porovnani s dovozem
byl jeho vliv v&tsi pravé na aktivni strané zahraniéniho obchodu Ceské republiky.

Ceny vyvozu zbozi poklesly v 1. Ctvrtleti 2016 o0 4,2 % meziro€né, nejvyraznéji
od prvnich tfi mésicl roku 2010. LevnéjSi byly vSechny tfidy SITC s vyjimkou
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...dovozni ceny se
propadly dokonce

05,6 %. V prvnim pfipadé
se jednalo o nejsilngjsi
pokles cen za poslednich
Sest let, ve druhém

za Sest let a Ctvrt

Smeénné relace

v zahrani¢nim obchodé
se zbozim pretrvaly
pozitivni i na po¢atku
nového roku

Graf ¢. 11

Spotiebitelské ceny jednotlivych typu
domacnosti (y/y v %)

napoju a tabaku a zivociSnych a rostlinnych oleju. Exportni ceny stroji a dopravnich
prostfedkd poklesly o 2,6 % (z toho samotnych silnicnich vozidel také o 2,6 %),
polotovari o0 6,1 % a prdmyslového spotfebniho zbozi 0 1,9 %. Pokles cen ropy
a ropnych produktt a rovnéz elekirické energie podstatné srazel vyvozni ceny
mineralnich paliv (19 %).

Dovozni ceny zbozi se propadly podle dat z prvnich tfi mésict roku 2016 proti
stejnému obdobi lofiského roku o 5,6 %. Slo o nejhlub$i pokles cen dovozu
od posledniho &tvrtleti 2009. Za niz&i ceny se do Ceské republiky dovazela
mineralni paliva (jejich ceny klesly téméf o tfetinu) a rovnéz vSechny dalsSi
komodity tfidéné podle nomenklatury SITC kromé Zivocisnych a rostlinnych olej.
Mezi poslednim C&tvrtletim lofiského roku a 1. Ctvrtletim 2016 se meziro€ni pokles
dovoznich cen prohloubil o 1,8 p.b. — z&asti v disledku hlubSiho poklesu cen
mineralnich paliv a polotovaru, z€asti vlivem zapocatého poklesu cen strojl
a dopravnich prostfedk(, primyslového spotfebniho zbozi a potravin a Zivych zvifat.

SilnéjSi meziro€ni sniZzeni cen dovozu zbozi v porovnani s poklesem cen vyvozu
se odrazilo v pozitivnich sménnych relacich. Dosahly hodnoty 101,5 %
a v kladném pasmu se pohybovaly druhé ctvrtleti. Pokud jde o jednotlivé tfidy
SITC, na kladnych sménnych relacich participoval zejména obchod s mineralnimi
palivy. Pfi meziro€né stabilnim kurzu koruny by sménné relace byly mirné vyssi,
dosahly by hodnoty 101,8 %.

Graf €. 12 Ceny ve vybranych oddilech indexu
spotiebitelskych cen (y/y v %)
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6. Trh prace

Rekordni mezictvrtletni
tempo rustu celkové
zameéstnanosti

Zameéstnanost ve
zpracovatelském pramyslu
rostla meziroéné témér
dvojnasobnym tempem nez
v celé ekonomice,

nejvyssi dynamiku vSak
zaznamenala néktera
odvétvi sluzeb

Pracovni mista nadale
dlouhodobé ztracely
stavebnictvi a zejména
vlivem uhli i cely tézebni
pramysl

Preliv sebezaméstnanych do
zaméstnaneckych pozic,
typickych pro pracovni trh

v CR v dobé& konjunktury,
pokracoval...

...nejvice byl patrny ve
skupiné odveétvi obchod,
doprava, ubytovani

a pohostinstvi

Pocet odpracovanych hodin
rostl nejvice od roku 2008,
intenzivn&j§im vyuZitim
stavajici pracovni sily reaguiji
podniky na nedostatek
kvalifikovanych zaméstnanct

Hodinova produktivita prace
v celé ekonomice poprvé po
deviti Ctvrtletich mezirocné
poklesla

Pocet volnych pracovnich
mist nabizenych Uradem
prace (UP) vzrostl na konci
1. Ctvrtleti na 117 tis., Slo

0 nejvyssi Uroven od fijna
2008

Méné nez 2,5 uchazece

na volné misto v Praze,
Plzeriském a Pardubickém
kraji, okolo 7 uchaze¢l na
Ustecku a Moravskoslezsku

Celkova zaméstnanost™® na pocatku roku zrychlila. Proti poslednimu &tvrtleti 2015 se
zvysila 01,5 %, coz bylo nejvice v historii samostatné CR. Meziro&n& mélo praci
o témér 2 % osob vice, v absolutnim vyjadreni byly celkové poéty pracovnikl rekordni.
Staly za tim efekty hospodarského cyklu i dlouhodobé plsobici demografické vlivy.

Podobné jako v pfedchozich dvou letech tahl rist celkové zaméstnanosti
zpracovatelsky pramysl (s meziro€nim zvySenim o 3,5 %). O polovinu pfirastku se
vSak zaslouzily i sluzby, jejichZ vyvoj byl v8ak vnitfné znacné nerovhomérny. Zejména
fakticka stagnace zaméstnanosti ve vzdélavani se odrazila ve stfidmém riistu vahové
vyznamné skupiny odvétvi vefejna sprava, obrana, vzdélavani, zdravotni a socialni
péce (1,2 %). Srovnatelnym tempem ale nasavaly pracovniky v uhrnu i obchod,
doprava, ubytovani a pohostinstvi. Dynamicky naopak rostla zaméstnanost
v profesnich, védeckych, technickych a administrativnich cinnostech (4,8 %),
ovlivnéna stale silnou poptavkou po agenturnich pracovnicich. Tempo tvorby novych
pracovnich mist zrychlilo také v informaénich a komunikac¢nich €innostech.

Néktera mensi odvétvi véak dosud z oZiveni ekonomiky neprofitovala. Slo predevsim
o stavebnictvi, kde se celkovd zaméstnanost sniZovala jiz 21. Ctvrtleti v fadé&, byt
na urovni zameéstnaneckych pozic se pokles jiz zastavil. S citelnou redukci pracovnich
mist se dlouhodobé potykaji i téZzebni spole¢nosti. Naopak jen mirné poklesly stavy
zaméstnanych v dlouhodobé stabilizovanych odvétvich — ¢innostech v oblasti
nemovitosti a v Uhrnu v zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi.

Disproporce mezi vyvojem poctu zaméstnancll a sebezaméstnanych, zvyraznéna
vroce 2015, pokraCovala. V 1. Ctvrtleti pracovalo na zaméstnaneckych postech
02,6 % osob mezirotné vice, sebezaméstnanych ale 02,3 % ubylo (hlavné
ve stavebnictvi, nemovitostech a vseskupeni obchod, doprava, ubytovani
a pohostinstvi). Lze predpokladat, Ze na ¢ast sebezaméstnanych zapusobila rozsifujici
se nabidka relativné stabilngjSich a nékdy i Iépe placenych zaméstnaneckych mist.
Z¢asti se také uplatnuje fakt, ze firmy do svych kmenovych stavd stahuji pracovniky,
které na podobnou praci v ,horSich ¢asech” vyuZivaly v ramci Svarc systému.

Pocet odpracovanych hodin rostl (0 3,4 %) nejvice od 3. ¢tvrtleti 2008. Dynamiku rastu
celkové zaméstnanosti prevysil jiz poctvrté vFadé. Vice hodin bylo odpracovano
napfi¢ vSemi hlavnimi odvétvimi, predevSim ve zpracovatelském prdmyslu (5,9 %)
ainformacnich a komunikaénich c&innostech — tedy v oblastech potykajicich se
vyraznéji s nedostatkem kvalifikovanych pracovnikd.

Snizeni tempa rastu ekonomiky se promitlo i do produktivity. Ta byla pfi vyjadreni
na jednoho zaméstnance v 1. Ctvrtleti meziroéné o 1,1 % vy3Si (za cely rok 2015 o
2,5 %). V relaci na odpracovanou hodinu poprvé po deviti Ctvrtletich dokonce poklesla
(00,4 %), k celkovému riistu nepomohl ani relativné pfiznivy vyvoj v uskupeni obchod,
doprava, ubytovani a pohostinstvi (+1,6 %) €i vahové vyznamném zpracovatelském
pramyslu (+0,4 %). Proti 1. Etvrtleti konjunkturniho roku 2008 byla letos hodinova
produktivita v celé ekonomice o 5 % vysSi, ve zpracovatelském priimyslu o pétinu.

Nabidka volnych pracovnich mist (prostfednictvim UP) se dale rozsifovala a
postupné se blizila dosud rekordni Grovni (152 tis.) z poloviny roku 2008. UP
nabizely na konci bfezna 2016 o 42 tis. pozic meziro¢né vice, od pocatku roku pak
o témér 15 tis. vice. Dlouhodobé pfetrvava vyznamny uzemni i kvalifikacni
nesoulad mezi nabizenymi volnymi misty a registrovanymi uchazeci o zameéstnani.
Nejvétsi Sanci na uplatnéni méli uchazeci ve skupiné ,obsluha stroji a zafizeni,
montéfi“ (nepfetrzité od jara 2014), na jedno volné misto zde na konci bfezna
2016 pfipadalo 1,8 uchazecu (o rok dfive dvojnasobek). Ve dvaceti okresech
(zejména stfednich a jihozapadnich Cech, na leerecku a Pardubicku) by takto
mohli byt okam?Zité uspokojeni témér vsichni uchazedi’'. Dobfe se také mohli

% pokud neni uvedeno jinak, jsou data v této kapitole v pojeti narodnich ucta v ocisténi o sezonni vlivy.

#' v celé CR by v ramci kvalifikaéni skupiny ,obsluha strojii a zafizeni, monté

fi“ v okrese svého bydlisté (resp. evidence na UP) na konci

bfezna 2016 okamzité naslo praci 21 tis. osob, dalSich 2,7 tis. osob by ziskalo misto v ramci této kvalifikacni skupiny pfi ochoté dojizdét
(ev. se prestéhovat) do jiného okresu v ramci kraje a na téméF stovku nezaméstnanych by jesté zbylo obdobné misto v jiném kraji.

¢su
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Vyznamny meziro¢ni pokles
miry nezaméstnanosti zen
a osob se stfednim
vzdélanim bez maturity

(v€. vyu€enych)

Cesko ma dlouhodobé
nezameéstnanosti muzu, ale
i jedny z nejvyssich rozdilt
meér podle Urovné vzdélani

Mirné zrychlujici meziro¢ni
tempo rustu mezd
zaméstnancl béhem roku
2015 nasledné v 1. Ctvrtleti
akcelerovalo na 4,4 %,
nejvyssi hodnotu za
poslednich sedm let

Nizkoinflagni prostredi
zvyraznilo akceleracni efekt
rstu mezd, jejich kupni sila
vzrostla nejvice za
poslednich sedm let

uplatnit femeslnici a opravafi (2,6 uchazecl na misto), ktefi navic méli zfejmé
slusné Sance uplatnit se i mimo zaméstnanecky pomér. Naopak nejhorsi vyhlidky
na uplatnéni prostfednictvim UP maiji dlouhodobé& ufednici (9,3) a téZ pomocni
a nekvalifikovani pracovnici (5,7). Vice nez dva roky se v evidenci UP nachazelo
28 % nezaméstnanych (v okresech Ostrava, Karvina a Usti nad Labem 40 %).

Obecna mira nezaméstnanosti (ve véku 15-64 let, oCisténa od sezénnich vlivl) se
snizovala az na 4,1 % na konci 1. ¢tvrtleti. Meziro€né se rychleji redukovala u zen
(01,9 p.b.) nez u muzl (1,3 p.b.). Ekonomické oziveni v druhé poloviné roku 2013
se totiz nejdfive promitlo nasavanim novych pracovnikd v primyslu (a pomohlo tak
stlacit miru nezaméstnanosti muz( pod 5% hranici jiz na po¢atku roku 2015), sluzby
zalaly ve vétSi mife generovat volna mista az od roku 2015. Meziro&né se vyrazné
ZlepSila také u poletné skupiny osob se stfednim vzdélanim bez maturity
v&. vyu€enych (klesla ze 7,3 % na 4,9 %), naopak u osob se zdkladnim vzdélanim
byl posun mensi dokonce i v absolutnim méfitku (z 24,3 % na 22,2 %).

Cesko se poprvé v historii svého &lenstvi v EU stalo v tomto uskupeni zemi s nejnizsi
mirou nezaméstnanosti, kdyz v lednu 2016 tésné pfekonalo dosud nejlépe postavené
Némecko. Méné pfiznivé postaveni pfetrvavalo u dlouhodobé nezaméstnanosti i osob

Pokracuijici riist zasoby prace zejména v kliCovych exportné orientovanych odvétvich
ekonomiky v kombinaci s nizkou dosud klesajici Urovni nezaméstnanosti, jakoz i stale
Castgji pocitovanym nedostatkem pracovni sily (jak v kvalifikovanych zejména
technicky zaméfenych oborech, ale i v nékterych naro€nych manualnich Cinnostech
s dosud nizkou urovni vydélku), byly kliGovymi determinanty vyvoje mezd na poc&atku
roku. Pristoupily k tomu jesté vlivy spiSe ,administrativniho charakteru“ — opakované
zvySeni minimalni mzdy a narlst platovych tarifd statnich zaméstnancu. Meziro¢ni
tempo rustu prdmérnych mezd (na prepoétené pocty zaméstnanct) v 1. Ctvrtleti
akcelerovalo na 4,4 %. Relativné nejvice si polepSili zaméstnanci v odvétvich s nizkou
urovni mezd — Slo o ubytovani, stravovani a pohostinstvi (7,2 %), administrativni
a podplrné cinnosti (6,5 %) a kulturni, zabavni a rekreacni Cinnosti (6 %). Z lépe
placenych odvétvi Slo o vefejnou spravu, obranu a socialni zabezpeceni (5,8 %), a to
hlavné v oblasti vnitfni bezpecnosti statu. Nizky byl naopak (podobné jako v roce
2015) rist mezd, ale i zaméstnanosti ve vzdélavani a finan¢nim sektoru.

Mzdovy median se zvysil 0 6,5 %, nejvice od roku 2008. Diferenciace mezd poklesla.
Snizily se meziodvétvové i meziregionalni diference, kdyz nejvice rostly vydélky
v krajich s tradi¢né nizkou urovni mezd (Karlovarsko, Olomoucko). Nizka mira inflace
a zrychlujici rast primérné mzdy se pfiznivé odrazily ve vyvoji kupni sily vydélka.
Dynamika realnych mezd v 1. &tvrtleti zrychlila na 3,9 % (po 2,4 % za cely rok 2015).
Jednalo se o nejvysSi rGst od konce roku 2009, kdy v8ak byl rist mezd doprovazen
citelnou redukci zaméstnanosti.

Graf ¢. Poéty zaméstnanych osob a zaméstnancti Graf ¢. Hruba mésiéni mzda nominalné a reainé
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7. Ménové podminky

Ménova politika je stéle
uvolnéna, meziroéni
posileni koruny k euru
pfi jeji stagnaci

k americkému dolaru
ale poukazuje na mirné
sniZzeni expanzivity
ménovych podminek

Meziro¢ni rast
nominalniho HDP
zaostava za rustem
harmonizovaného
meénového agregatu M3
stale vyraznéji

Na meziro€nim ristu
penézni zasoby
participovaly drtivé
jednodenni vklady

Likviditu preferuiji jiz
dlouhodobé domacnosti,
zejména ale nefinanéni
podniky

Prdmérné vynosy statnich
dluhopisu se splatnosti

2 roky a 5 let nadale
zaporné

Jestlize si domacnosti

a nefinanéni podniky
sjednavaly v bfeznu
leto$niho roku jednodenni
vklady, pak jim z téchto
finan¢nich produktl
plynuly nejnizsi vynosy

v historii, ...

¢su

Ménova politika CR pretrvava uvolnéna a stimuluje tak hospodarsky rist domaci
ekonomiky i cenovy vyvoj. 2T repo sazba a diskontni sazba jsou stéle na urovni
blizké nule (0,05 %), lombardni sazba rovnéz (0,25 %). Mé&novy kurz
koruny k euru je od listopadu 2013 usmérfiovany zavazkem CNB, kurz koruny
k americkému dolaru kolisa od pocatku lofiského roku kolem 25 korun za dolar.
V 1. Etvrtleti 2016 byla koruna k euru v meziro€nim srovnani silngjSi o 2,1 %, kdyz
se v lofiském cervenci pfimkla tésné k hranici 27 korun za euro. VU¢i dolaru se
kurz koruny nezménil. Penézni zasoba vyjadfena harmonizovanym ménovym
agregatem M3 narostla v bfeznu 2016 meziro€né o 9,4 %. Jeji tempo bylo mirné
nad primeérem 1. &tvrtleti a vyrazné vys$si, nez odpovidalo priméru kazdého roku
z obdobi 2009 az 2015.

Meziro€ni vyvoj nominalniho HDP zaostava za dynamikou harmonizovaného
ménového agregatu M3 a rychlost obratu penéz se snizuje. Ve vétsi mife k tomu
dochazi od 2. ¢tvrtleti 2015, pfitom rozdil vtempech HDP a penézni zasoby se
trvale zvétSuje. Zatimco ve 2. Gtvrtleti lorfiského roku bylo primérné tempo rustu
harmonizovaného ménového agregatu M3 v porovnani s tempem nominalniho HDP
vysSi o 1,3 p.b., v 1. Ctvrtleti 2016 jiz 0 5,5 p.b.

Penézni zasoba v podobé harmonizovaného ménového agregatu M3 vystoupala
na konci 1. ¢tvrtleti 2016 na 3 656 mid. korun. Na jejim meziro¢nim rdstu o 315 mid. se
podilel t¢éméF vyhradné narust objemu nejlikvidnéjSich penéz — jednodennich vkladu
0 303 mid. a obéziva o 38 mid. Vkladl se splatnosti do dvou let, jejichz objem se
v prostiedi nizkych arokovych sazeb sniZuje témérf bez pfestani od zafi 2012, ubylo
za 12 mid. a vkladd s vypovédni Ihatou do tfi mésicu bylo v tuzemském finan¢nim
sektoru v disledku jejich nizkého urogeni také méné (o 29 mid.). Uhrn nejméné
likvidnich penéz zahrnujici repo operace, cenné papiry fondl penézniho trhu
a dluhopisy se splatnosti do dvou let, ktery je co do objemu ale prakticky
bezvyznamny, se zvySil z9 mid. korun v bfeznu 2015 na 23 mid. letos. Podil
jednodennich vklad(l na harmonizovaném ménovém agregatu M3 narostl na 73,7 %.

Dlouhodoby narlst preference likvidity ze strany vkladateld (umocnény nizkymi
urokovymi sazbami na vkladech se splatnosti a vkladech s vypovédni Ihitou) je
patmy u domacnosti, zejména vSak u nefinanénich podnik(. Zastoupeni jednodennich
vkladi domacnosti v jejich celkovych depozitech narostlo v bfeznu 2016 na 74,2 %.
Pokud jde o podil jednodennich vklad( firemniho sektoru, v listopadu lorfiského
roku pfekonal 90% hranici a do bfezna vystoupal az na 91,7 %.

Trzni arokové sazby z(stavaji v Ceské republice na rekordné nizkych hodnotach.
Sazby na mezibankovnim trhu odrazi téméf nulové zakladni ménovépolitické
sazby CNB, vynosy statnich dluhopist s del$i splatnosti v sob& kromé& velmi
nizkych zakladnich ménovépolitickych sazeb a vSeobecné nizkych urokovych
sazeb ve svété absorbuji vysSi poptavku investorll po tuzemskych cennych
papirech. Tfimési¢ni PRIBOR se od fijna 2015 do bfezna letoSniho roku podle
mési¢nich pramérd pohyboval pod 0,30 %, ro¢ni PRIBOR se mezi poslednim
Ctvrtletim 2015 a 1. Ctvrtletim 2016 snizil z 0,46 na 0,45 %. Prdmérné vynosy
statnich dluhopistl se splatnosti 2 roky a 5 let byly v 1. &tvrtleti letoSniho roku
nadale zaporné. Odrazely vysSi poptavku zahrani¢nich investorli po téchto
instrumentech vyplyvajici z oc¢ekavaného budouciho posileni ¢eské koruny.
Primérny vynos desetiletého statniho dluhopisu podle dat z bfezna 2016

Vyvoj urokovych sazeb na finanénich trzich se pfenasi i do nizké urovné
klientskych arokovych sazeb — depozitnich sazeb a sazeb z uvér(. Urokové sazby
na nové sjednavanych jednodennich vkladech v bfeznu 2016 byly historicky
ziskavaly ze svych ,novych“ b&Zznych depozit ale i nefinanéni podniky (0,07 %).
Sazby na terminovanych vkladech (vkladech se splatnosti a vypovédni Ihiitou) se
celkové pohybuji rovnéz na nizkych urovnich, jistou vyjimkou se zdaji byt jen vklady
se splatnosti v pfipadé domacnosti. V 1. Ctvrtleti 2016 sjednavaly domacnosti tato
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...na druhou stranu

do té doby nejlevnégjsi
byly v tomto mésici

i uvéry na bydleni a Gvéry
na spotrebu

Stavy avért
domacnostem na bydleni
byly v bfeznu 2016

07,8 % vyssi

nez pred rokem.
Samotné hypotecni uvéry
prevySovaly uroven

z bfezna lofského roku
085%

Uvéry nefinanénim
podnikiim v 1. étvrtleti
mirné zpomalily,

v porovnani s primérnym
meziroé¢nim tempem ristu
za cely rok 2015 byl jejich
prirGstek ale vyssi

Pomér celkového dluhu
domacnosti

k anualizovanému HDP
se nepatrné snizil z 31,1 %
na konci loriského roku
na 31,0 % v bfeznu 2016

Graf &. 17 Ménové agregaty a hruby domaci

depozita pfi primérné urokové sazbé 1,45 %. Ta sice byla meziro¢né o 0,19 p.b.
nizsi, avSak pramér roku 2010 (kdy byla velmi nizka) pfevysovala o 0,55 p.b.

Své dosud nejniz8i urovné prekonaly v bfeznu letoSniho roku také urokové sazby
z uvérdl na bydleni a uvérl na spotfebu. V prvnim pfipadé domacnosti dosahly
nad jeden rok do péti let (2,25 %) a pfi fixaci nad pét let do deseti let (2,28 %)],
ve druhém na 10,99 %. Pfitom pokud si domacnosti ptjcovaly v roce 2015, tak pro
né byly relevantni sazby v primérné vysi 2,61 a 12,57 %. Stale velmi dostupné jsou
podle dat z letodniho bfezna i penize uréené k podnikani. Zivnostnici dosahli na
pramérnou urokovou sazbu 4,68 %, nefinan¢ni podniky se pfi Uvérech s objemem
do 30 milion0 korun financovaly pfi Urokové sazbé 2,51 %. Sazby z velkych Gvéra
(nad 30 miliond) — jenz jsou sjednavany velkymi spole¢nostmi, které jsou bankami ve
vétSiné pfipadl vnimané jako méné rizikové nez mensi firmy — €inily v prdméru 1,94 %.

Zajem tuzemskych domacnosti o Gvérové financovani zlstava vysoky — stavy
uvért domacnostem bez ohledu na jejich Gcel rostly podle dat bankovni statistiky
v prubéhu 1. ¢tvrtleti letoSniho roku v kazdém mésici vice nez 7% mezirocnim
tempem, stejné jako ve 4. Ctvrtleti 2015.% Prirastek vahové nejvyznamnéjsich
uvérl na bydleni pfetrval v podminkach pokracujiciho ekonomického ristu
a zlepsujici se situace na trhu prace doprovazenych vysokou davérou spotfebitelt
a rekordné nizkymi naklady financovani srovnatelny s koncem pfedchoziho roku.
V bfeznu dosahoval 7,8 %. Obdobny vyvoj byl patrny i v pfipadé samotnych hypoték.

Pramérné meziro¢ni tempo rdstu Gvérd nefinanénim podnikiim se mezi 4. Ctvrtletim
loriského roku a 1. Ctvrtletim 2016 snizilo ze 7,9 % na 6,9 %, v porovnani
s primeérem za cely lorisky rok (5,9 %) byla ale dynamika uvéru firemnimu sektoru
silngjSi. Z nékolikamési¢niho vyvoje Uvérd nefinanénim podnikdim vyplyva, ze je
dany vysSi poptavkou po investiénich uvérech — narust stavu dlouhodobych avérd
o vice nez 10 % trval v bfeznu letoSniho roku jiz devét po sobé jdoucich mésica,
v pfipadé stfednédobych uvérd dochazelo k vice nez 10% rdastu sedm mésicq,
avSak svelmi vyraznym zrychlenim uavér( v bfeznu (na 20,6 %). Z hlediska
hlavnich odvétvovych uskupeni byl meziroéni rist Gvérl nefinanénim podnikiim
tazen v 1. &tvrtleti Cinnostmi v oblasti nemovitosti.

V bfeznu 2016 dosahl celkovy dluh domacnosti 1 396 mld. korun a proti stejnému
mésici pfedchoziho roku narostl o 74,5 mid. TéméF zcela se natomto rlstu
podilely uvéry na bydleni, jejichz objem stoupl o 70,9 mid. V souvislosti se
spotfebou se domacnosti prakticky nezadluZovaly (+0,1 mld.), ostatni zavazky
domacnosti narostly o 3,5 mid.

Graf €. 18  Trzni arokové sazby (v %)
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z Vysoké meziro¢ni tempo rustu Uvérd domacnostem je z€asti disledkem fuze pobocky zahraniéni banky s nebankovnim subjektem.
Tato fuze jednorazové zvysila objem Gvért poskytnutych domacnostem v bankovni (a rovnéz ménové) statistice k 30. 6. 2015.
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8. Statni rozpocet

Pokracuijici svizny rast
ekonomiky v kombinaci

s doznivanim efektu
intenzivniho Cerpani
prostfedkud z evropskych
fond( vyustily v 1. tvrtleti
v dosud rekordni vysi
prebytku SR

Nejvic plateb z rozpoctu EU
smérovalo do dopravy

(18 mld. korun),
nasledované Zivotnim
prostfedim a Skolstvim

Silici tempo vybéru DPH
v prubéhu roku odrazelo
vysoky meziro¢ni rlst
celkovych vydaju na
kone¢nou spotfebu

K meziro€né vyssimu
vybéru spotfebnich dani
pfispélo rozhodujici mérou
zvySeni sazeb dané

z tabakovych vyrobk

(od 1. 1. 2016)

Nejvyssi pocet
zaméstnanych osob

v novodobé historii

v kombinaci se silicim
rustem primérnych mezd
(napfic drtivou vétSinou
odveétvi) vyustily ve vysoky
vybér dané z pfijmu od
zaméstnancu, jehoz
dynamika prevysila

i rozpoctova oCekavani

Meziro¢ni tempo rastu
inkasa korporatni dané
atakovalo dvouciferné
hodnoty jiz osm &tvrtleti
v fadé

Vyrazné zpomaleni tempa
rustu vydaji SR

Statni rozpocet (SR) skoncil (dle pokladniho pInéni) za celé 1. Ctvrtleti 2016 pFebytkem
ve vysSi 43,6 mld. korun a tésné prekonal dosud rekordni hodnotu z po&atku roku
2014. Slo v tomto obdobi roku o nejlepsi vysledek v historii samotné CR. Souvisel se
sviznym rdstem ekonomiky, jenz byl reflektovan vysokymi rlstovymi tempy inkasa
pfimych i nepfimych dani. Vyznamny byl také doznivajici efekt pfilivu prostfedku
z rozpoctu EU. Saldo SR (tvofici klicovou slozku deficitu €i pfebytku sektoru viadnich
instituci) €inilo v poméru k nominalnimu HDP +4,1 % (o rok dfive +1,9 %) a dosahlo
druhého nejpriznivéjsiho vysledku v ramci 1. Etvrtleti po roce 2000.

K rastu celkovych pfijmd SR (mezirocné o 8,7 %) pfispély v 1. Ctvrtleti hlavné
danové pfijmy, v€. pojistného (v Uhrnu vy$Si o 14,7 mid. korun). O pétinu dale
posilily i transfery z EU (nejvice sméfovalo na operacni program Doprava), které
celoroéni hodnotu. Pfijmy SR jsou vroce 2016 negativné ovlivnény zménou
rozpo¢tového ur€eni dani, jez snizuje podil SR na celostatnim inkasu zhruba
o 1p.b.,, atojak u DPH, tak i u dané z pfijmu fyzickych osob ze zavislé €innosti.

Celostatni inkaso vahové dominantni dané — DPH vzrostlo o0 4,2 %, na urovni SR
meziroéné posilio o 2,9 %*°. Reflektovalo stabilni ristova tempa vydajd na
konec€nou spotfebu, a to jak u domacnosti (nominainé v 1. Ctvrtleti 3,2 %), tak
i viadnich instituci (3,9 %). Mirné negativni vliv méla i meziro€né mirné vyssi vyplata
zadrzovanych odpoétl, v opaéném sméru zifejmé pulsobilo zvySeni kontrolnich
opatfeni pfi vybéru dané.

SR inkasoval vice i ze spotfebnich dani (+8,4 % mezirocné), jejich vybér se po delSi
dobé opét vratil k bézné sezonnosti. NejvysSi inkaso zaznamenala tradi¢né dan
z mineralnich oleju, a to navzdory relativné slabSimu tempu (+4,0 %). PFiznivé
spotfebitelské ceny pohonnych hmot (PHM) doprovazené rustem poptavky po
dopravé v souvislosti s ekonomickym rastem vyustily ve zvySeni spotfeby PHM.
O Sestinu vice ziskal SR na dani z tabakovych vyrobku. Jeji inkaso reflektovalo
navy$eni sazeb dané, mohlo signalizovat i navrat k rostouci spotfebé cigaret. Mirné
posililo inkaso také u vétSiny ostatnich druhl spotfebnich dani (v€. energetickych
dani), pokles se objevil jen u vybéru dané z piva.

Velmi dobra kondice pracovniho trhu vyjadfena plynulym zvySovanim zaméstnanosti
a silicimi rastovymi tempy prdmérnych mezd se v 1. Ctvrtleti projevila vysokou
dynamikou celostatniho inkasa dané z pfijmu fyzickych osob (DPFO) ze zavislé
¢innosti (+8,3 %, tfeti nejvyssi za poslednich 18 ¢tvrtleti). |1 na drovni SR jeho tempo
pfevySovalo rozpoctova ocekavani, v dalSich mésicich bude ale postupné negativné
ovliviiovano zvySenim danoveho zvyhodnéni pro rodiny s vétSim poétem déti. Vyvoj
ekonomiky podpofil i vybér DPFO placené na zakladé pfiznani, na konci kvétna (po

Naopak DPFO z kapitalovych vynost se pfekvapivé pohyboval pod lorfiskou Urovni.

Silici zisky podnikl stale vice prosakuji do celostatniho vybéru korporatnich dani,
jenz byl v 1. Ctvrtleti meziro€né o osminu vysSi. Zaroven se jiz témér dostal
na uroven svého dosavadniho maxima (1. Ctvrileti 2008, u DPFO ze zavislé
¢innosti byl proti obdobné predkrizové urovni jiz o Sestinu vyssi). Vétsi vypovidaci
hodnotu vzhledem k roku 2016 vSak bude mit az udaj za 2. Ctvrtleti, ve kterém jiz
budou zahrnuty i vysledky pfiznani nejvétSich platct dané.

Rust celkovych vydaju SR meziro¢né zpomalil na 1,3 % (z 4,9 % v 1. ¢&tvrtleti 2015),
i tak Slo o druhé nejvysSi tempo za poslednich Sest let. TéméF shodnym umirnénym
tempem se navysily jak bézné, tak i kapitalové vydaje. Z dil€ich polozek k riistu
vSech vydajl citelnéji pfispély jen prostfedky na ddchody (+6,5 mid. korun), platy
statnich zaméstnancd (+1 mld. korun) a neinvesti¢ni transfery iGzemnim rozpoctim
(zejména na regiondlni 3kolstvi). Celkové investice byly naopak mezirocné jen

% 7a prvnich pét mésiclu ziskal SR na DPH jiz 0 4,7 % vice a pfiblizil se tak rozpo¢tem ocekavané celoro¢ni dynamice. Zrychlovani
rustovych temp se v8ak tykalo vSech hlavnich druhd dafiovych pfijmd, nejvice patrné bylo u dané z pfijmu fyzickych osob ze zavislé
¢innosti (za 1. Ctvrtleti +6,7 %, za pét mésicl +9,9 %), nejméné pak u spotfebni dané z mineralnich oleju (z 4,0 na 4,3 %).

¢su
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Dosud velmi nizka alokace
investic SR uréenych na
rozvojové projekty v novém
programovacim obdobi

Deficit salda dtichodového
Uctu se poprvé po Ctyfech
letech opét prohloubil,
vyhradné vlivem
jednorazového pfispévku
vyplaceného k dichodim
nad ramec bézné valorizace

Ostatni socialni davky
(tj. bez ddchodu) rostly

posledni Ctyfi roky

Vydaje na davky
nemocenského pojisténi
dosahly nejvyssi absolutni
vySe po roce 2009, presto
byly stale o témér 300 mil.
korun niz$i nez objem
vybraného pojistného

Vydaje na statni dluh
klesaly jiz druhy rok v fadé,
v Uhrnu o témér 55 %

Mirny rast statniho dluhu
pokracoval jiz druhé Ctvrtleti

Relativni vy$e dluhu
sektoru vladnich instituci
klesla vyhradné vlivem
silného rtstu HDP

Saldo hospodareni k HDP
i relativni vySe dluhu se
meziro¢né zlepSovaly
nejen v CR,

ale i ve vétsiné statu EU

00,2 mid. vyssi. Ctyfi pétiny sméfovalo na spoleéné programy CR a EU. Drtiva
vétSina ztoho se vS8ak jesté tykala programovaciho obdobi 2007-2013, coZ jen
potvrzuje oCekavany predpoklad, Ze nabéh nového obdobi ¢erpani bude s ohledem
na celkové nizSi pfipravenost projektl pomalej§i24. Podil investic na celkovych
vydajich SR meziro¢né stagnoval na 6,7 %, v prvnich mésicich let 2008—2010 byl
vSak o témér 5 p.b. vyssi.

Pinych 77 % prostfedkd ze socialnich davek Slo na dudchody, na nichz bylo
vyplaceno meziro¢né o 7,2 % vice, pfedevsim zasluhou jednorazového unorového
prispévku (1 200 korun) nad ramec standardni valorizace (opétovné platné od ledna
2015). Narlst vydaji na duchody pusobil i rostouci pocet pFijemct (+0,4 %,
vyhradné vlivem vys$Siho poctu starobnich dichodctl). Deficit salda dlichodového
Uctu (rozdil mezi pfijmy a vydaji na dichody ze SR) se poprvé po Ctyfech letech
opét meziro€né prohloubil (na 5,3 mid. korun), avSak pouze vlivem vyplaceného

-----

pojistného (na 6,2 % meziro€né).

Tempo rustu ostatnich socialnich davek zpomalovalo (na 1,1 %), a to pfedevSim
zasluhou faktické stagnace vySe objemové nejvyznamnéjsi statni socialni podpory
(vramci ni vyznamnéji rostly jen davky péstounské péce). Stagnovaly i davky
socialni péce (kde vyssi vydaje na péci dle zadkona o socialnich sluzbach byly
kompenzovany 11% poklesem vydajd na davky v hmotné nouzi). Cela 4 % usetfil
stat meziro¢né na podporach v nezaméstnanosti, kdyz se pocet nezaméstnanych
osob v evidenci UP na konci bfezna 2016 meziroéné snizil o 82 tis. osob,
souCasné vSak mirné narostl podil uchaze€l s narokem na podporu (z 22,1
na 24,5 %). Jiz teti rok v fadé naopak zasluhou podpory z EU silily vydaje na
aktivni politiku zaméstnanosti. Ze socialnich davek (bez dichod() viditelné rostly
jen vydaje na davky nemocenského pojisténi (za posledni dva roky o vice nez
pétinu) a to vlivem legislativhich opatfeni (opétovného vyplaceni nemocenské jiz
od 15. dne) a také rustu pracovni neschopnosti.

Podobné jako loni SR u8etfil na odvodech do rozpoétu EU — v 1. &tvrtleti 2016
01,7 mld. korun mezirocné&, v obdobné vysi pak i na vydajich na statni dluh,
kterym pomaha prostfedi nizkych urokovych sazeb. VySe celkového statniho
dluhu mirné vzrostla jiz druhé Ctvrtleti v fadé a na konci bfezna &inila 1 695 mid.
korun (meziro¢né o 1,9 %). Stat vyuzil pfiznivé situace na financnich trzich, kdy si
pujcoval se zapornym vynosem. VnéjSi dluh se na celkové zadluzenosti statu
na konci 1. Ctvrtleti podilel 16,7 % (nejméné od pocatku roku 2008). Ve zrychleném
tempu pokracoval rust objemu €eskych dluhopisti v drzbé zahrani¢nich investora.
Zatimco ti na konci roku vlastnili korunové dluhopisy v hodnoté 295 mid. korun,
o tfi mésice pozd§ji jiz za 348 mld. korun.

Dluh celého sektoru viadnich instituci (zohledriujici mj. i hospodafeni Uzemné
spravnich celké &i fond( socidlniho zabezpe&eni) dosahl dle aktualnich dat CSU
na konci 4. &tvrtleti 2015%° vySe 1 836,2 mid. korun a ve vztahu k HDP ¢€inil 41,06 %
(ve stejném obdobi pfedchoziho roku byl o 1,63 p.b. vySSi). Pokles relativni Urovné
dluhu vladnich instituci byl vysledkem vyhradné silného rtstu nominalniho HDP,
nebot’ absolutni Uroveri zadluZeni vzrostla (o 17,1 mld. korun). Saldo hospodareni
vladnich instituci bylo za cely rok 2015 (oproti vysledku statniho rozpoctu) vyrazné
diive -1,95 %). Relativni vySe salda hospodareni sektoru viadnich instituci v Cesku
byla v roce 2015 mezi staty EU Sesta nejpfiznivéjsi, kdyz s pfebytkem hospodafily jen

Vy$e celkového dluhu k HDP (na konci 4. étvrtleti 2015) v Cesku byla v ramci EU
sedma nejnizsi (podobné postaveni mély napr. také Dansko, Svédsko & Rumunsko).
Béhem roku 2015 se relativni zadluzenost snizila v 18 zemich EU (nejvice v Irsku —
z107,5 % na 93,8 %). Naopak o témér 4 p.b. se navysila ve Finsku (na 63,1 %),

z vétsich ekonomik pak mirné narostla v Italii, Francii a Velké Britanii.

2 Za prvnich pét mésicti roku 2016 &inily kapitalové vydaje SR 32,8 mid. korun, meziroéné o 15 % méné. K novému programovacimu
obdobi se vazalo pouze 4,2 mid. korun. L
% predbézné Udaje o dluhu a deficitu sektoru vladnich instituci za 1. Ctvrtleti 2016 zvefejni CSU 4. Cervence 2016.
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Graf Celostatni inkasa danovych pfijmu (y/y v %) Graf ¢. Vybrané vydaje statniho rozpoctu
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*v€. davek péstounské péce
**davky pomoci v hmotné nouzi, davky osobam se zdravotnim postizenim, pfispévek na péci dle zakona o socialnich

sluzbach .
Zdroj: MF CR, MPSV

Zdroje dat v celé analyze: CSU, MF CR, CNB, MPSV, CSSZ, Eurostat, propoéty CSU.
Posledni informace uvadéné v této zpravé pochazeji ze 14. ervna 2016.
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