Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. &tvrtleti 2015

1. Shrnuti

e Silny rast ekonomiky v 1. &tvrtleti 2015 v meziro&nim srovnani, kdy HDP' stoupl 0 4,2 %, zazila Ceska
republika naposledy v roce 2007 béhem nejdelSi konjunktury ve své novodobé historii. Mezikvartalni
narGst HDP, ktery dosahl 3,1 %, by dokonce rekordni. NavySeni vykonnosti Ceské ekonomiky,
meziro¢ni i mezictvrtletni, se praméru celé EU i eurozény vymykalo. Také v zZebficku ¢lenskych zemi
bylo mimofadné. V mezironim srovnani HDP stoupl stejnym tempem jen v Rumunsku, mezikvartalné
byl tuzemsky rust vibec nejvyssi.

e \Yyjimecné silny rist HDP vSak byl ovlivnén ve vysoké mife dvéma faktory: jednak nizkou srovnavaci
zakladnou vyvolanou nerovnomérnym vybérem spotfebnich dani z tabakovych vyrobkl (ovliviujici pfedevsim
tempo mezittvrtletni), ale také mimofadné siinym navySovanim zasob. Kdyby se zasoby vyvijely stejné
jako v 1. Etvrtleti 2014, bylo by letoSni meziro¢ni tempo rustu ceské ekonomiky pouze poloviéni.

e ZvySeni HDP 0 4,2 % meziro&né bylo ovlivnéno pozitivné vSemi slozkami domaci poptavky, nejvice viak pravé
rlistem zasob, které k nému pfispély +2,2 pbz. Vydaje na kone¢nou spotfebu domacnosti se podilely na ristu
+1,4 pb., vydaje vladnich instituci +0,3 pb. Pfispévek investic do fixniho kapitalu zUstal sice pozitivni (+0,8 pb.),
ale pod Urovni posledniho ¢&tvrtleti i celého roku 2014. Vysledek zahrani¢niho obchodu pusobil naopak smérem
ke snizovani tempa rastu HDP (-0,5 pb.), a to pfedevsim vlivem silnych importd. Struktura pfispévk( doklada,
Ze tuzemska poptavka byla robustni, pfitom nizsi vliv viadnich vydaju Ize hodnotit v podminkach vyrazného
ekonomického ristu - s ohledem na vysledné saldo hospodareni viadnich instituci — obecné spise pozitivné.

e Podle vyvoje hrubé pfidané hodnoty — ktera neni zkreslena vySe uvedenym asymetrickym vybé&rem dani
z tabakovych produktl — stoupla vykonnost ¢eské ekonomiky (+3,8 %) druhym nejrychlej§im meziro€nim
tempem v EU, mezikvartalni dynamika (+1,6 %) byla vibec nejsilngjsi. Proti stejnému obdobi roku 2014 pfidal
k celkovému rastu hrubé pfidané hodnoty nejvice zpracovatelsky primysl ataké sluzby celkem (shodné
po +1,8 pb.), z nich pak nejvice uskupeni zahrnujici obchod, dopravu, ubytovani a pohostinstvi (+0,6 pb.), dale
pak vefejna sprava a obrana, vzdélavani, zdravotni a socialni péce (+0,4 pb.) a €innosti v oblasti nemovitosti
(+0,3 pb.). Zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi, a stejné tak stavebnictvi, pfidaly shodné +0,1 pb.

e Nabidkovou stranu ekonomiky posilil i vyvoj maloobchodnich trzeb (bez motoristického segmentu), jejichz
rlst akceleroval na meziro¢nich 6,4 % (proti +3,5 % v poslednim ¢tvrtleti 2014), z toho trzby u Cerpacich
stanic o desetinu. Dynamika maloobchodnich trzeb byla pata nejvyssi v EU. V ostatnich sluzbach mimo
finanéni sektor tempo rdstu prudce zrychlilo na meziro¢ni 3,0 %, coz bylo nejvice od konce roku 2007.

e Pro vnégjsi vztahy byl typicky nejvySsi piebytek bézného Gctu platebni bilance ze vSech prvnich Ctvrtleti
od roku 1993, ale i rekordni deficit na uctu finanénim. Ten vSak byl bez problémda financovan prebytkem
bé&Zného a kapitalového uc&tu. PFiliv pfimych zahrani¢nich investic nedosahl urovné 1. tvrtleti 2014,
samotné reinvestované zisky byly ale relativné vysoké (27 mid. korun). Podil ,neunijnich® trh( na
exportech z CR klesl 0 1,2 pb. na 15,4 %.

e Uhrnna cenova hladina v ekonomice byla mezirocné vyssi o 1,2 %. Ceny pro spotfebitele prakticky stagnovaly
(+0,1 %). Na rozdil od vétsiny zemi EU se CR s nulovou zménou HICP v 1. &tvrtleti 2015 deflaci vyhnula.

e Pfiznivé podminky v ekonomice ovlivnily i trh prace. PoCet zaméstnanych osob v pojeti narodnich Gctd
vzrostl mezironé o 1,1 %, nejrychleji od posledniho Ctvrtleti 2008. Obecna mira nezaméstnanosti osob
ve véku 15-74 let Cinila v 1. Ctvrtleti 5,8 %, v EU 9,8 %. Nabidka volnych pracovnich mist odpovidala
fazi hospodarského cyklu — koncem bfezna 2015 bylo k dispozici 76,1 tis. volnych pracovnich pozic,
tj. témé&rF dvakrat vice nez pred rokem. Pretrvaval vSak relativné stfidmy rdst nominalnich mezd (+2,2 %
meziro¢ne), pfirdstek realné mzdy byl vlivem nizké inflace prakticky totozny (+2,1 %).

e Zasoba penéz (M2) v ekonomice se zvySila méné nez nominalni HDP (+4,6 % oproti +5,1 %). Jeji rast byl
tazen dynamikou domacich uveért, predevsim institucim centralni vlady. Ozilo i avérovani firem (+5,5 %
mezirocné po +0,9 % ve stejném obdobi 2014). Cizi zdroje financovani se tak postupné pfipojuji ke zdrojum
vlastnim, plynoucim z nakumulovanych firemnich ziskd. Rostly Gvéry na bydleni (+6,9 % meziro¢né), po
Styfech letech poklest si lidé zacali vice plj¢ovat i od stavebnich spofitelen.

e Statni finance skongily v zavéru bfezna prebytkem pFijmd nad vydaji rozpoctu ve vysi 19,9 mid. korun.
| kdyZ dariové pfijmy byly o 6,3 % niZ3i nez pfed rokem (bez socialniho pojistného dokonce o 12,6 %),
stouply celkové vydaje statniho rozpoc¢tu o 5 %, predevsim vlivem silnych investic - kapitalové vydaje
vzrostly meziro¢né o témér tietinu (+30,5 %).

' Pokud neni uvedeno jinak, jsou data o HDP a jeho sloZkach vyjadfena realné a v oisténi o sezénni a kalendarni vlivy.
2 PFispévky ke zméné HDP bez vylou€eni dovozu pro konecné uziti.
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