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Analyza ekonomického vyvoje v roce 2018

1. Shrnuti

V roce 2018 redlné vzrostl hruby domaci produkt (HDP) o 3,0 %. Ekonomiku pohanéla pfedevsim domaci
poptavka. Slabsi vliv na rlst v porovnani s pfedchozimi lety méla bilance zahrani¢niho obchodu.
Hospodaiské zpomaleni v nékterych vyznamnych ekonomikach Evropskeé unie se totiz negativné projevovalo
na ¢asti domaciho vyvozu. Zaroven byl silny rGst domaci spotiebni i investi¢ni poptavky zéasti saturovan
dovozem, coz dale zhorSovalo bilanci.

Ackoli hodnota vyvozu zboZi a sluZzeb loni vzrostla o 153,0 mid. korun, vysledna bilance zahrani¢niho
obchodu se zhorSila. Pfebytek dosahl 340,1 mid. korun, coz je o 39,6 mld. méné nez v pfedchozim roce.
Zmirnilo se v$ak zaporné saldo prvotnich dlchodl. Snizil se totiz Cisty odliv dichodli z vlastnictvi do
zahrani¢i. Cisty pfiliv kapitalovych transfertl se zvysil na 58,8 mld. korun. Silny byl pfiliv investiénich dotaci
(61,4 mid. korun).

Investi¢ni aktivita loni pfispivala k riistu HDP. Vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu se mezirocné zvysily
0 108,1 mid. korun a s vyjimkou finanénich instituci rostly napfi¢ véemi sektory. Nejvice ale lorisky narist
pohanély nefinanéni podniky a sektor vladnich instituci. To se projevovalo i na vécné struktufe investic.
Narustaly predevsim vydaje na stroje a zafizeni a na ostatni budovy a stavby.

Rast hrubé pridané hodnoty (HPH) nefinanénich podnikid loni oslabil v porovnani s pfedchozim rokem.
Dlivodem byl zejména slabsi vykon primyslovych odvétvi zavislych na exportu. Pokles HPH zaznamenala
napfiklad vyroba motorovych vozidel. Naproti tomu prosperovala odvétvi sluzeb, které podpofila rostouci
domaci poptavka. Stavebnictvi se diky silngjsi investicni aktivité v ekonomice dockalo ozZiveni. Vzhledem
k vyrazné investiCni aktivité sektoru, kterou nemohly zcela pokryt Uspory, doSlo v rozvaze nefinanénich

instituci také k narGstu pijéek o 113,0 mid. korun.

V sektoru finanénich instituci doslo po nékolika letech stagnace k vyraznéjSimu narGstu vydajii na mzdy
a platy. Naopak v porovnani s lety 2016 a 2017 se zmirnila investi¢ni aktivita. Na €innosti finan¢nich instituci
se projevilo zvySeni urokovych sazeb v ekonomice — narostl objem vyplacenych i pfijatych urokd'. Rostouci
uroky byly spojeny i s vyraznym narGstem zaplacenych béZznych dani. Finanéni instituce poskytovaly Gvérové
financovani ostatnim sektorlim — objem poskytnutych uvéri se zvysil o 306,8 mid. korun a dluhovych
cennych papir( o 178,0 mid.

Sektor viadnich instituci v roce 2018 hospodafil s pfebytkem 47,4 mid. korun (0,9 % HDP). Ten se meziro¢né
snizil o 31,3 mid. Kladného salda dosahly vSechny subsektory. Na strané pfijm0 viadni instituce cerpaly
z rostouci ekonomiky, diky které se zvySoval objem vybranych dani z vyroby, a také z prudkého riistu mezd.
Ten navySoval objem piijatych dani z pfijm0 i socidlnich prispévk(l. Na strané vydaju sektor stale vice tizily
rostouci nahrady zaméstnancim, ke kterym se loni pfidalo i vyrazné navy$eni investi¢nich vydajd. Na druhé
strané nizka nezaméstnanost znamenala také nizké vydaje na podporu v nezaméstnanosti. Celkovy dluh
sektoru vladnich instituci se snizil o 14,5 mld. korun a dosahl 1 735,1 mid. (32,7 % HDP).

Rist pfijmd domacnosti loni vyrazné zrychlil. Hruby disponibilni diichod se zvysil o 186,8 mid. korun. Silné
rostly zejména mzdy a platy, které jsou hlavnim zdrojem pro sektor domacnosti. ZvySoval se ale také hruby
smiseny dlichod, ktery v pfedchozich dvou letech spiSe stagnoval. Ve sméru poklesu disponibilniho diichodu
pusobilo saldo druhotného rozdéleni, které skoncilo ve vyrazném deficitu. Spotfeba domacnosti loni rostla

kapitalovych vydaju ved! k poklesu miry investic na 8,8 %.

" Uroky v pojeti narodnich Gétd.
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Analyza ekonomického vyvoje v roce 2018

Souhrnna vykonnost ekonomiky

2. Hruby domaci produkt

Rust hrubého domaciho
produktu loni zpomalil.

K rastu pispéla
predevsim spotfeba.
Investiéni aktivita i bilance
zahraniéniho obchodu
staly v pozadi.

Hruby domaci produkt (HDP) v roce 2018 dosahl vySe 5 328,7 mid. korun (v béznych
cenach). Meziro¢né se realné zvysil o 3,0 %?. Rist HDP tak v porovnani s rokem
2017 zpomalil. Na situaci v ¢eské ekonomice pozitivné plsobil pokradujici rlst
domaci poptavky. Tu stimuloval velmi silny rdst pfijmi domacnosti i vyrazna
investi¢ni aktivita spojena s cyklem evropskych dotaci. Na druhé strané ¢ast vyrobci
pocitila Utlum zahrani¢ni poptavky. Hospodarsky rist totiz zpomalil napii¢ Evropskou
unii a zvlast citelné oslabil vykon némecké ekonomiky, ktera je pro Cesko i dalsi
evropské exportéry dllezita. Zejména rast primyslu, ktery je propojen s vyvozem,
oslabil vyraznéji ve srovnani s odvétvimi sluzeb.

Graf €. 1 Prispévky jednotlivych slozek ke zméné HDP* (objemové indexy, v p. b.,
rist HDP v %, sez6nné ocisténo)
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*Po vylou€eni dovozu pro koneéné uziti

Vice nez z poloviny k lorfiskému ristu HDP prispély vydaje na kone¢nou spotrebu. Ty
vzrostly o 3,5 %. V porovnani s rokem 2017 oslabil pfispévek spotfeby domacnosti,
byl v8ak z&asti nahrazen zvySenou dynamikou spotifeby sektoru viadnich instituci.
V prvnich tfech kvartalech roku kristu HDP pfispivala rovnéz tvorba hrubého
kapitalu. Ackoli vydaje na fixni investice posilily napfi¢ jednotlivymi sektory (celkovy
prirGstek loni dosahl 7,2 %, v roce 2017 to bylo 3,7 %), vysledny piispévek tlumila
zména zasob. Az v zavéru roku silnéji prispéla k rlistu HDP bilance zahrani¢niho
obchodu. Celkovy pfispévek bilance byl nakonec nejslab$i za poslednich pét let a
promitalo se do néj nejen oslabeni zahrani€ni poptavky, ale také dovozni naro¢nost
domaci ekonomiky. Srovnani pfispévki k ristu HDP bez vylouceni a po vylouéeni
dovozu pro kone¢né uziti také ukazuje, ze velka ¢ast rlstu domaci poptavky byla
uspokojena importem, coz bilanci dale zhor3ovalo.

2 Neni-li uvedeno jinak, jsou tdaje o HDP a jeho slozkach uvadény bez sezonniho ogisténi.
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Analyza ekonomického vyvoje v roce 2018

Rust hrubé pridané
hodnoty podpofily hlavné
sluzby. Zpracovatelsky
priimysl rostl pomaleji nez
v roce 2017.

Odvétvi sluzeb Cerpala ze
silné domaci poptavky.
Nejrychleji rostla HPH

v informacnich

a komunikaénich
sluzbach.

Ostatni evropské
ekonomiky v roce 2018

Hruba pfidana hodnota (HPH) loni vzrostla o 3,1 %. Jak jiz bylo uvedeno, v roce 2018
se rozeviraly nlizky mezi vykonem priimyslu a sluzeb. Rist HPH zpracovatelského
pramyslu, ktery tvofi vyznamnou ¢ast pfidané hodnoty ¢eské ekonomiky (25,6 %) a
také je vyznamnym zaméstnavatelem (loni se podilel na celkové zaméstnanosti
26,6 %), zpomalil na 1,6 %. Z&asti se projevila i srovnavaci zakladna roku 2017, kdy
HPH zpracovatelského pramyslu vzrostla o 10,5 %. Vyrazné ktomu pfispélo
zpomaleni v nejvétSich odvétvich. Ve vyrob& motorovych vozidel tak loni vzrostla
HPH o 3,9% (v prfedchozim roce to bylo 19,9 %). Vyroba strojii a zafizeni
zaznamenala mirny pokles HPH (—0,8 %, v roce 2017 rostla 0 13,3 %). Slabsi rlst se
tykal také vyroby elektrickych zafizeni, pocitacu, elektronickych a optickych pfistrojl
a zafizeni nebo plastikarstvi.

Odvétvi sluzeb cerpala zejména ze silné domaci poptavky. Jejich prispévek k rlistu
HPH v porovnani s rokem 2017 vyrazné posilil a tim z€asti nahradil zpomalujici
zpracovatelsky primysl. Nejvice pfispélo k ristu velké uskupeni odvétvi obchod,
doprava, ubytovani a pohostinstvi, kde HPH vzrostla o 5,1 %. Nejsilngjsi rlist HPH
v8ak zaznamenaly informacéni a komunikaéni ¢innosti (9,9 %). Rist v tomto odvétvi
trva jiz od roku 2013 a HPH se za tu dobu realné zvysila o 48,4 %. Pomérné silné
rostla HPH penéznictvi a pojistovnictvi (5,3 %) a profesnich, védeckych, technickych
a administrativnich ¢innosti (4,1 %). Po dvou letech poklesli se zvysila HPH ve
stavebnictvi (4,2 %). Zminénému odvétvi pomohly mnohé investi¢ni projekty spojené
s ¢erpanim evropskych dotaci i rlst bytové vystavby. Lofisky rist napomonhl
stavebnictvi i k pfekonani nominalni urovhé HPH z roku 2010. Realné se vSak HPH
v odvétvi v obdobi 2011-2017 snizila o 9,1 %, a stavebnictvi tak stale zaostava za
urovni minulé konjunktury.

Graf €. 2 Prispévky odvétvi ke zméné HPH (objemové indexy, v p. b., HPH v %,
sezonné ocisténo)
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Jak jiz bylo zminéno, ve vét$iné zemi EU dynamika hospodarského rlstu v lorfiském
roce zmirnila. V celé Unii vzrostl HDP o 2,0 %, pfiristek tak oslabil o 0,5 p. b.
v porovnani s rokem 2017. Cesko patfilo k trojici zemi, kde hospodarsky rist
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Analyza ekonomického vyvoje v roce 2018

také zpomalovaly.

mezirocné oslabil nejvice, spolu s Rumunskem a Finskem. Kli€¢ovym impulzem pro
Evropu vSak bylo zpomaleni némecké ekonomiky z 2,2 % vroce 2017 na lonské
1,4 %. Nejsingjsi dynamiku vykazovaly ekonomiky Irska (8,2 %), Malty (6,7 %)
a Polska (5,1 %). Na dalSich prfickach se umistily zemé stfedni a vychodni Evropy,
které pristoupily do Unie po roce 2000. K rlstu zde pfispéla silna dynamika spotieby
kombinovana s vyraznou investiéni aktivitou podpofenou evropskymi dotacemi.
Nejpomaleji rostla ekonomika Italie (0,9 %) a shodné jen o 1,4 % se zvysil HDP
v Belgii, Velké Britanii a Némecku.

Graf ¢. 3 Hruby domaci produkt (meziroc¢ni pfirlistek v %)
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Zdroj: Eurostat

3. VnéjsSi ekonomické vztahy

Prebytek obchodu se
zbozim a sluzbami se loni
snizil.

Deficit prvotnich dtichodtl
se loni zmirnil.

Hodnota vyvozu zboZi i sluzeb v roce 2018 rostla a zvySila se celkem o 153,0 mid.
korun na 4177,0mld.> Na druhé strané rostouci domaci poptavka zvySila
i hodnotu importu o 192,6 mld. korun na 3 836,9 mld. Bilance zahrani¢niho
obchodu se zbozim a sluzbami tak dosahla pfebytku 340,1 mid. korun. Pfebytek
se v8ak meziro¢né snizil o 39,6 mld. korun. VétSinu kladného salda tvofil obchod
se zbozim (223,6 mid.), i v tomto pripadé ale dosSlo k poklesu o 29,6 mid. Bilance
obchodu se sluzbami skoncila v pfebytku 116,6 mid. korun a snizila se o 10,0 mid.

Hodnota nahrad zaméstnanc(im pfijatych ze zahrani¢i loni dosahla 66,8 mid. korun
a meziro€né se zvySila o0 2,4 mld. (3,7 %). Z toho mzdy a platy tvofily 55,7 mid. Na
druhé strané bylo do zahrani€i vyplaceno v podob& nahrad 36,1 mid. korun,
09,4 mld. (35,2 %) vice nez v pfedchozim roce. Mnohem vyraznéj$im pfijmem
nerezidenti* ve vztahu kdomaci ekonomice jsou dlouhodobé dichody
z vlastnictvi. Ty loni dosahly 500,5 mid. korun, ztoho uroky® 55,0 mld. a zisky

% Casove fady ¢tvrtletnich narodnich ucta.

* Nerezidenti predstavuji seskupeni jednotek bez ohledu na charakteristiku jejich funkci a zdrojl. Jsou to napf. oddélené &asti
matefskych spolecnosti (napf. pobocky vyrobnich podnikl, bank a pojistovacich spole¢nosti), zastupitelské Grady cizich statd nebo
mezinarodni organizace, které byly zaloZzeny a funguji na zakladé mezinarodnich dohod.

® Uroky v pojeti narodnich Gét.
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Saldo béznych transakci
rezidentd s nerezidenty loni
skoncilo v deficitu.

Domaci ekonomika pfijala
vyrazny objem kapitalovych
transferd.

4. Investice

Investicni aktivita v lofiském
roce silné rostla.

S vyjimkou finan¢nich
instituci rostly investice
ve v8ech sektorech.

z pfimych investic zahrani¢nich vlastnikd 445,1 mid. (8,4 % HDP). Rozdélované
dlchody spole¢nosti se loni zvySily o 29,6 mid. korun na 305,5 mid. Rst probihal
na Ukor reinvestovanych zisk(l. Ty se snizily o 36,5 mld. na 139,6 mid. korun
a podil reinvestic na celkovych ziscich klesl na 31,4 %. Dlchody z vlastnictvi
v zahranici, které si pfipsali domaci vlastnici, se loni zvySily o 21,4 mid. korun
na 149,1 mld. Vysledny Ggisty odliv dlichodi z vlastnictvi klesl o 19,8 mld. korun na
351,4 mld. a predstavoval 6,6 % HDP. Deficit prvotnich diichodl mirnily dotace ve
vySi 32,5 mld. korun, které obdrzela domaci ekonomika ze zahranici. Saldo
prvotnich dichod(i dosahlo —296,8 mid. korun a meziro¢né se zmirnilo o 13,4 mld.

Do zahrani¢i loni odeslo prostfednictvim dalSich transferi (bézné dané z dlchodd,
socialni prispévky a davky a ostatni bézné transfery) 132,3 mid. korun, coz je
0 12,8 mld. vice nez v pfedchozim roce. Rlst ma pilvod v ostatnich bé&znych
transferech — 07,4 mld. na 42,7 mld. se navySily vlastni zdroje EU odvozené
z DPH a HND a0 3,7 mld. na 27,5 mid. se navysily jiné bézné transfery. Naopak
domaci ekonomika od nerezidentli obdrzela prostfednictvim uvedenych tokl
76,3 mld. korun. Vysledné saldo tedy bylo zaporné a Ccisty odliv druhotnych
dichodd z doméci ekonomiky &inil 56,0 mid. Cisty odliv prvotnich a druhotnych
dlchodll do zahrani¢i prevysil pfebytek zahrani¢niho obchodu o 12,8 mid. korun
a po kratkém prebytkovém obdobi let 2016 a 2017 spadlo saldo béznych transakci
rezident(l s nerezidenty opét do deficitu.

Saldo kapitalovych transferli ukazalo na cisty pfiliv ve vysi 58,8 mid. korun.
Zatimco hodnota odchozich transferiil mezirotné klesla o 3,1 mid. korun na
4,9 mld., ze zahrani¢i doméaci ekonomika pfijala meziro¢né& o 24,1 mid. vice, a to
63,7 mld. Ztoho 61,4 mld. korun tvofily investicni dotace. Narlst pfijatych
kapitalovych tokl koresponduje i s vyraznym posilenim investi¢ni aktivity v domaci
ekonomice. Vysledné zmény cistého jméni vlivem Uspor a kapitalovych transfer(i
tak byly pro domaci ekonomiku pozitivni (46,0 mid.). Cisté pljéky dosahly
36,3 mld. korun a byly kladné Sestym rokem v fadé. | tak zlstava narodni
ekonomika vUci zahrani¢i v dluznické pozici. Zavazky vié&i nerezidentim loni
pfekonaly aktiva o 914,4 mld. korun.

Vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu (THFK) vroce 2018 dosahly
1 358,4 mid. korun. Mezirocné se zvysily o 108,1 mld. Reélné investi¢ni aktivita
vzrostla o 7,2 %. Jedna se o nejvyssi prirlistek od roku 2015°. Silna dynamika
vedla také k navyseni podilu vydajd na tvorbu hrubého fixniho kapitalu na hrubém
domacim produktu (HDP). Ten loni dosahl 25,5 %, coz je o 0,7 p. b. vice nez
v roce 2017. A&koli podil investic do fixniho kapitalu na HDP v Cesku v porovnani
s pfelomem tisicileti klesl, v rdmci Evropské unie dlouhodobé& patfi k nejvysSim.
Loni se CR spole¢né& s Madarskem a Svédskem umistila na prvni pfiéce. Primér
EU C¢inil 20,5 %. Navzdory silné dynamice investic, kterou v poslednich letech

loriského roku tento ukazatel vyjimec¢né silny. Nové umisténi Madarska nezvratilo
skute€nost, Ze investitni aktivita vétSiny zemi, které vstoupily do Unie po roce
2000, ztstava v pasmu podprimérného podilu na HDP.

Dominantni vahu v investi¢ni aktivit¢ v narodnim hospodarstvi maji dlouhodobé
nefinanéni podniky. Loni od nich pochazelo 63,2 % vydajll na THFK. Investi¢ni

6 Nominalni narlst byl treti nejvétsi nardst v celé dostupné ¢asové radé od roku 1990 (lorisky rok predcila Iéta 2007 a 2015).
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Investice do stroju
a zarizeni realné vzrostly
08,5%.

Investice do ostatnich

aktivita nefinanénich podnik( v porovnani s prfedchozim rokem posilila 0 59,2 mid.
korun. Jde o nejvy$8i nomindlni nariist od roku 2007. Druhy nejvétsi objem
prostredki investovaly loni domacnosti a NISD’. Pozici si udrzely, agkoli jejich podil
na investicich loni klesl o 1 p.b. na 18,1 %. V jejich pfipadé se objem vydajl
meziro¢né navysil o 6,6 mid. korun. PFirGstek tak vyrazné zaostal za pfedchozimi
Ctyfmi lety, kdy vzdy presahl hranici 10 mld. Pokles podilu domacnosti na
investicich je predevs§im duisledkem prudkého naristu investi¢ni aktivity sektoru
vladnich instituci (o 47,4 mld. korun). Jejich podil na kapitalovych vydajich stoupl
02,4 p.b. na 16,1 %. Podobné jako v roce 2015 se na aktivité pozitivné projevil
cyklus ¢erpani prostiedkl z evropskych dotaci. Nejmensim investorem z pohledu
vydajl na tvorbu fixniho kapitalu jsou finanéni instituce (2,7 % z celkovych investic
v ekonomice). V jejich pfipadé loni doSlo k meziro€nimu poklesu investiénich
vydajld o 5,0 mid. korun. Sektor finan¢nich instituci tak nenavazal na roky 2016 a
2017, kdy zde byly investice neobvykle vysoké.

Graf €. 4 Tvorba hrubého fixniho kapitalu, sektorové &lenéni (bé&zné ceny,
meziro€ni zména v mld. korun)
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Zdroj: CSU

Nejvétsi porce investi¢nich prostfedkd kazdoroéné mifi do strojii a zafizeni. V roce
2018 to bylo celkem 43,5 % z celkového objemu vydajd na THFK (591,3 mid.
korun). NejvétS$im investorem do stroji a zafizeni jsou nefinanéni podniky. Mensi
¢ast prostiedk( investuji podnikatelé zarazeni do sektoru domacnosti a vladni
instituce. Meziro¢ni nardst investic do stroji a zafizeni ¢inil 38,9 mld. korun
a v realném vyjadreni to bylo 8,5 %. Jde o nejvyssi realny narlst od roku 2015.
narostly vydaje na ostatni stroje a zafizeni (o0 29,9 mid. korun) a dale na dopravni
prostfedky a zafizeni (o 16,0 mld. korun). Naopak meziro¢né poklesly investice do
prostfedki informacnich a komunikaénich technologii (o 6,9 mlid. korun).

Druhou nejvétsi investiCni kategorii jsou ostatni budovy a stavby, které loni tvofily

Domacnosti v€etné neziskovych instituci slouzicich domacnostem.

¢su
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staveb loni rostly
mimoradné silné.

Investice do obydli i diky
rlstu pfijmG domacnosti
stabilné rostly.

Investice do produkttl
dusevniho vlastnictvi
nabyvaji na vyznamu.

Investi¢ni aktivita v EU
stabilné rostla.

24,4 % z celkového objemu investic. V kategorii ostatnich budov a staveb ma
silnou Ulohu sektor vladnich instituci, ktery provadi investice do infrastruktury.
Dynamika investic do ostatnich staveb je tak vice neZ jinde ovlivnéna cyklem
evropskych dotaci. To se projevilo i na vyvoji v lofiském roce, kdy se doCerpavala
vétsi ¢ast dostupnych prostredkll. Meziroéné se investi¢ni vydaje na ostatni stavby
zvySily o 36,5 mld. korun. Realny pfirlistek dosahl 6,7 %, coz je nejvice od roku
2003. Nominalni prirGstek byl nejvy$si v poslednich dvaceti letech.

Graf ¢. 5 Tvorba hrubého fixniho kapitalu a jeji vécna struktura (bézné ceny,
meziro€ni zména v mld. korun)
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Investice do obydli loni tvorily 15,7 % z celkovych vydajli na THFK. Je to stejné
jako v pfedchozim roce a nejvice od ranych devadesatych let. Obydli je hlavni
investiéni polozkou domacnosti®. | diky solidnimu ristu pfijmi domacnosti
v poslednich péti letech je dynamika investic v této kategorii stabilngjSi nez u
ostatnich polozek. Loni vzrostl objem investic do obydli o 18,1 mld. korun. Realny
narust ¢inil 6,9 %.

Investi¢ni vydaje na produkty duSevniho vlastnictvi tvofily loni 16,1 % z celkovych
investic v ekonomice. Jejich podil se v poslednich tfech letech navysil, zejména ve
formé softwaru a databazi. Jde o investi¢ni kategorii, ktera v sou€asnosti tvofi
podstatny dil investic u nefinanénich podnikd, vladnich instituci a finanénich
instituci. Loni dosahl nominalni pfirGstek vydaji v této oblasti 15,4 mid. korun,
realné 5,2 %. Rostly vySe zminéné investice do softwaru a databazi (realné
0 9,6 %). Naopak vydaje na vyzkum a vyvoj realné klesly o 1,1 %.

Dynamika investi¢ni aktivity v celé EU loni dosahla 3,3 %. Podobné jako v minulém
roce nejvice rostla investiéni aktivita novéjSich ¢leni Unie. Nejsilnégji rostly vydaje
na THFK v Madarsku (16,5 %), Loty$sku (16,4 %) a Slovinsku (10,6 %). Cesko
meélo Sesty nejrychlejsi rlist investic v EU. Zaroven je u nékterych zemi patrny

8 Prostfedky domacnosti tvofi vice nez 95 % z celkového objemu investic do obydli.
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(@ 1

c.

i spole¢ny trend dynamiky, tedy prudky pokles €i zpomaleni vroce 2016, kdy
zacinalo nové programové obdobi evropskych dotaci, a zrychleni v dalSich dvou
letech. Nutné doderpani &asti prostfedk( do konce lofiského roku zrychlilo v Cesku
rist investic v porovnani s rokem 2017. Podobny vyvoj mlizeme pozorovat
i v Polsku, na Slovensku nebo v Bulharsku. Silny propad investi¢nich vydajd loni
postihl Recko (—12,2 %) a Kypr (7,1 %, zfejmé& projev silné srovnavaci zakladny).
Vydaje ale klesly i v Rumunsku, Lucembursku, ¢i na Malté.

Graf €. 6 Vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu (objemové indexy,
meziro€ni zména v %)
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Institucionalni sektory

5. Nefinanéni podniky

Hruba pfidana hodnota
vytvofena nefinanénimi
podniky loni vzrostla.

Rust pohanéla zejména
odvétvi sluzeb. Prispévek
primyslu byl slabsi nez

v pfedchozich letech.

Sektor nefinanénich podnikd (NP) tvofi patef ekonomiky. Hruba pfidana hodnota
(HPH) vytvorfena NP v roce 2018 dosahla 2 955,9 mid. korun® a meziro&né se zvysSila
0 115,7 mid. Nefinanéni podniky se na celkové HPH v ekonomice podilely 61,7 %.
Jsou rovnézZ nejvyznamnéjsim zaméstnavatelem. Na celkové zaméstnanosti'® se loni
podilely 60,9 %. Objem jimi vyplacenych nahrad zaméstnanclim loni dosahl
1 597,8 mld. korun a tvoril 69,7 % celkovych nahrad v ekonomice. Objem vydaji na
tvorbu hrubého fixniho kapitalu v pfipadé NP dosahl 857,9 mld. korun a tvofil 63,2 %
celkové investi¢ni aktivity narodniho hospodarstvi.

Graf ¢. 7 Hruba pfidana hodnota nefinancnich podnikil (meziro¢ni zména v mid.
korun)
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Nejvétsi podil na HPH nefinanénich podniki méla primyslova odvétvi''. Celkova
HPH, kterou vyprodukovala, doséhla 1 344,9 mid. korun (45,5 % celkové HPH
sektoru NP) a mezirocné se zvysSila o 6,9 mld. Uvedena odvétvi byla kliC¢ovym
prispévatelem k rGstu HPH v letech 2014-2017. V loriském roce ale jejich dynamika
znacéné polevila a to vedlo k niz§imu ristu celé ekonomiky. Kromé& meziro¢niho
poklesu HPH v tézbé a dobyvani (-0,6 mid.) a energetice (-3,3 mld.) je hlavnim
dlvodem zmirnéni pfirlistku ve zpracovatelském priimyslu (ze 64,0 mid. v roce 2017
na lonskych 8,4 mid.). Z&asti Ize toto zpomaleni pfisoudit slabsi zahrani¢ni poptavce,
na které je Cesky zpracovatelsky primysl zavisly. Pokles HPH nastal ve vyrobé
motorovych vozidel, v plastikarstvi nebo u vyroby chemickych latek a pfripravkd.
Stagnoval rist HPH ve vyrobé strojli a zafizeni. Naopak odvétvi sluzeb prosperovala,
zejména diky domaci poptavce ovlivnéné rlstem pfijmi domacnosti. Hruba pfidana

® Neni-li uvedeno jinak, jsou udaje o hrubé pfidané hodnoté uvedeny v béznych cenach.

"% Pfepoéteno na tvazky na plnou pracovni dobu.

" Sekce klasifikace NACE: B Tézba a dobyvani, C Zpracovatelsky pramysl, D Vyroba a rozvod elektiiny, plynu, tepla a klimatizovaného
vzduchu, E Zasobovani vodou; €innosti souvisejici s odpadnimi vodami, odpady a sanacemi.
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Rekordné se zvySil objem
vyplacenych nahrad
zaméstnanciim. Snizil se
tak hruby provozni
prebytek a mira zisku.

Zmirnilo se saldo
dlchodU z vlastnictvi.

Mira Uspor nefinanénich
podnikd se sniZila.
Kapitalové transfery

ve formé investi¢nich
dotaci rostly.

Posileni investi¢ni aktivity
nefinanénich podnikd
bylo vyraznéjsi nez

v pfedchozich letech.
Mira investic se tak
zvysila.

hodnota v obchodé, dopravé, ubytovani a pohostinstvi vzrostla o 46,7 mid. korun.
V pfipadé informacnich a komunikaénich ¢innosti dosahl loni narlst 24,1 mld. korun
(v roce 2017 to bylo 14,0 mid.). Po dlouhém obdobi stagnace a poklesii do$lo
k oziveni ve stavebnictvi (narlist HPH o 16,0 mld. korun). Odvétvi prospivala zvy$ena
investicni aktivita v oblasti ostatnich staveb i nékolik let trvajici vysoka poptavka po
bytech, na kterou stavebnictvi se zpozdénim reagovalo. Ani silny pfirlstek zatim
nevymazal ztraty zplisobené béhem deset let trvajici krize tohoto odvétvi — HPH loni
dosahla 165,3 mld. korun a stale nepfekonala uroven roku 2009 (170,0 mid.).
V zemédélstvi, lesnictvi a rybafstvi HPH klesla o 3,7 mld. korun.

Objem nahrad, které NP vyplatily zaméstnancim, loni dosahl 1597,8 mid. korun
a meziro¢né se zvysil o 133,6 mld. (9,1 %). Meziro¢ni pfirGstek v porovnani s rokem
2017 posilil. Celkova zaméstnanost v sektoru loni vzrostla o 1,7 %, stejné jako
v pfedchozim roce. Nefinan¢ni podniky musely reflektovat situaci na trhu prace,
a narist mzdovych nakladi tak rlstem pred¢il HPH. To se projevilo meziroénim
poklesem hrubého provozniho prebytku a nasledné i snizenim miry zisku'
(2,6 p. b.), ktera loni dosahla 46,7 %, coz je nejméné& za dobu existence samostatné
Ceské republiky. | tak je mira zisku nefinanénich podnikd v Cesku vysoka v porovnani
s evropskym pramérem. Ten loni dosahl 39,4 %.

Zaporné saldo dlchodll z vlastnictvi, které pravidelné odcéerpava vyznamnou ¢ast
HPH nefinanénich podnikd, se loni snizilo o 36,4 mid. korun na 472,5 mid. Divodem
byl narlst na strané zdroji o 39,9 mid. Sektor si totiz pfipsal reinvestované zisky
z pfimych zahrani€nich investic ve vySi 45,2 mld. korun, meziro¢né o 26,4 mld. vice.
O 5,8 mld. narostl objem ziskanych Urokl a o 7,9 mid. vy$e rozdélovanych dlichodl
spole¢nosti. Narlst vyplacenych dichodll z vlastnictvi byl jen mirny (3,5 mld. korun),
doslo vSak k pohyblm v jejich struktufe. Meziro¢né o 52,7 mld. korun klesl objem
reinvestovanych ziskd z pfimych zahrani¢nich investic a naopak o 45,0 mid. narostla
polozka rozdélovanych dichod(l spole¢nosti.

Saldo hrubych prvotnich dlichodl se diky zmirnéni zaporného salda dlichodl
z vlastnictvi zvysSilo o 15,6 mld. korun a dosahlo 907,0 mid. Saldo druhotnych
dlchodu jiz tfetim rokem stagnuje a loni dosahlo 153,5 mld. korun. Na obou stranach
bilance rostl objem prostiedkli ve formé& ostatnich béznych transferiG. O 10,7 mid.
korun ale klesl objem zaplacenych béznych dani z diichodl a jméni. Nefinanénim
podnik(im tak loni zlstaly hrubé Uspory ve vysi 753,5 mid. korun, coz je meziro¢né
0 15,7 mld. vice. Mira Gspor'® se pfesto snizila na 25,5 %. Kladné saldo kapitalovych
transferll nefinanénich podnikl loni dosahlo 32,3 mid. korun a meziroéné se zvysilo
0 17,4 mld. Pfijmové transfery mély z vétSiny formu investi€nich dotaci (30,2 mid.).

Investi¢ni aktivita nefinanénich podnikli meziroéné posilila. Vydaje na tvorbu hrubého
fixniho kapitalu se zvysily o 59,2 mld. korun, coz je pfiblizné dvojnasobny pfiristek
v porovnani s lety 2016 a 2017. Doslo tedy k nariistu miry investic'* o 0,9 p. b. na
29,0 %. Porovnani tvorby hrubého fixniho kapitalu s hrubymi Uusporami ukazuje, ze
mira samofinancovani'® sektoru se snizila o 4,5 p. b. na 87,8 %. To vedlo k rlstu
objemu pujéek v zavazcich o 113,0 mid. korun, zejména ve formé& dlouhodobych
uvérd. Navysila se také hodnota G¢asti a podild v investi¢nich fondech (o 94,7 mid.
korun), které jinak tvofi vétSinu zavazk( ¢eskych NP. O 25,4 mid. korun se zvysila
hodnota emitovanych dluhovych cennych papirt.

"2 Mira zisku nefinanénich podnik je definovana jako podil hrubého provozniho piebytku k hrubé pfidané hodnoté (B.2g/B.1g).

* Mira uspor nefinanénich podnikl je definovana jako podil hrubych Gspor k hrubé pfidané hodnoté (B.8g/B.1g).

" Mira investic nefinanénich podnikd je definovana jako podil hrubé tvorby fixniho kapitalu k hrubé pfidané hodnoté (P.51g/B.1g).
'® Mira samofinancovani nefinanénich podniki je definovana jako podil hrubych tspor k hrubé tvorbé fixniho kapitalu (B.8g/P.51g).

¢su
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6. Financni instituce

Mira zisku finanénich
instituci loni klesla,
zejména kvuli ristu
mzdovych nakladd.

Rast urokovych sazeb se
projevil na vysi trok(

vyplacenych i ziskanych FI.

Socialni pfispévky mimo
povinny systém socialniho

pojisténi, které Fl obdrzely,

se nezvySovaly tak rychle
jako mzdy a platy
v ekonomice.

Hrubé uspory sektoru se
mezirocné snizily.

Financni instituce (FI) tvofi z hlediska hrubé pfidané hodnoty, zaméstnanosti i
investi¢ni aktivity jen relativné malou ¢ast ekonomiky. V lofiském roce se podilely na
HPH 3,9 %, na celkové zaméstnanosti (na pfepoc¢tené Uvazky) pouze 1,4 %. Hruba
pfidand hodnota sektoru Fl se loni zvySila o 10,1 mld. korun na 185,3 mid. Jde
o nejvys$si narlst od roku 2010. Zaroven vsak doslo k silnému nardstu mzdovych
nakladi — objem vyplacenych nahrad zaméstnanclim se zvysil o 5,9 mid. (9,5 %).
Mira zisku'® sektoru tak ve vysledku klesla 0 1,2 p. b. na 60,2 %. Do vy$e mzdovych
nakladl v sektoru se z¢asti promitl narlst celkové zaméstnanosti o 1,7 %. To je
stejny rlst jako u nefinan¢nich podnik(i. Zaméstnanost v sektoru Fl dosahla vrcholu
vroce 2012 a vdalSich letech méla spi$ klesajici tendenci. Priimérna mzda
v penéznictvi a pojistovnictvi, které se z velké &asti pfekryva se sektorem FI'7,
v roce 2018 vzrostla o 5,3 % a dosahla 54 826 korun. Primérna mzda v odvétvi
zUstava stale nejvyssi v ekonomice.

Ulohou FI v ekonomice je finan&ni zprosttedkovani. Proto o jejich &innosti vypovidaji
lépe nez HPH toky prvotnich a druhotnych dlchod(l. Finanéni instituce inkasovaly
loni 141,0 mld. korun a na druhé strané vyplatily 94,0 mld. ve formé troka'®. Castky
na obou stranach rozvahy se meziro¢né zvysily, coz odpovida rlstu Urokovych
sazeb, ktery bylo mozné v lofiském roce sledovat. Vysledné saldo se meziro¢né
zmirnilo o 7,2 mld. korun, ale zlstalo kladné a dosahlo 47,1 mid. Zaporné saldo
rozdélovanych dlchodl spolecnosti se loni také zmirnilo a dosahlo 10,6 mid.
Projevil se hlavné pokles vyplacenych dividend o 8,7 mid. korun. O €innosti
jednotlivych subsektorl FI vypovida vyse urokll pfipsanych pojisténciim v Zivotnim
a nezivotnim pojisténi, penzijni naroky a dlichody z investic pfisouzené podilnikim
investi¢nich fond(. Tyto dlchody shrnuje na strané uziti polozka ostatnich diichod(
z investic'®. Jeji vySe v lofiském roce klesla o 4,0 mid. korun a dosahla 20,7 mid. To
je nejméné od roku 2008. Celkové se zaporné saldo dlchodl z vlastnictvi Fl
prohloubilo na 23,0 mid. korun, coz vedlo i k meziroénimu poklesu salda hrubych
prvotnich diichodl o 14,2 mid. na 88,6 mid.

Sektor FI obdrzel 56,7 mid. korun ve formé socialnich prispévkll od zaméstnavatell
a zaméstnancll mimo povinny systém socialniho pojisténi. Navzdory prudkému
ristu mezd, ktery se projevil i na vysi povinnych odvodl, se uvedena suma
meziro¢né zvysila jen o 1,3 mld. korun (2,4 %). Od pojisténci ziskal sektor 53,1 mid.
jako Cisté pojistné na nezivotni pojisténi (narlist o 2,0 mid. korun). Subjektdim Fl byly
rovnéz pfiznany nahrady z nezivotniho pojisténi ve vysi 19,0 mid. korun. Na strané
uziti se nejspi$ pod vlivem rostoucich urokl nejvyraznéji zvysil objem zaplacenych
bé&Znych dani (o 6,0 mld. korun na 28,5 mld.). V rdmci penzijniho pfipojisténi bylo
vyplaceno 23,1 mld. korun ve formé& socialnich davek.

Vysledny hruby disponibilni ddchod finanénich instituci se meziroéné snizil
0 18,2 mid. korun na 94,0 mld. Po upravé o zmény Cistého podilu domacnosti na
rezervach penzijnich fondd zlstaly hrubé tspory Fl ve vysi 60,4 mid. korun. To je
0 19,7 mld. méné& nez v roce 2017 a nejméné od roku 2013. Cisté uspory20 dosahly
25,1 mld. Vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitalu sektoru FI se loni snizily

" Podil hrubych provoznich nakladii a smiseného diichodu a hrubé piidané hodnoty ((B.2g+B.3g)/B.1g).
" HPH v sekci klasifikace NACE Penéznictvi a pojistovnictvi z 96,7 % tvoily finanéni instituce, domacnosti 2,9 % a malou &ast (0,4 %)

vladni instituce.

'® Uroky v pojeti narodnich aétd.

'® Nejvétsi ¢ast tvoii polozka D.441 Dlichody z investic pfisouzené pojistniktim. Daldi jsou D.442 Dlichody z investic na zakladé
Eenzijnich narokll a D.443 Duichody z investic pfisouzené podilnikiim investi¢nich fondu.

% Ogisténé o spotiebu fixniho kapitalu.
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Silna investi¢ni aktivita
vedla k narGstu
poskytnutych pujcek.

Finanéni instituce utrpély
ztratu z drzeni aktiv a pasiv
v dUsledku vyvoje cen.

Stejné jako v roce 2017

i loni byla bilance aktiv

a pasiv finan¢nich instituci
zaporna.

05,0 mid. korun na 36,6 mid. Mira investic®' tak dosahla 19,7 %. Ackoli mira
investic meziroéné poklesla o4 p. b., stale zlistala pomérné vysoka ve srovnani
s urovni v obdobi 2009-2015. Vletech 2016 a 2017 totiz doSlo k prudkému
navySeni investic, které jsou spojeny s technologickymi zménami v oblasti
finanénich sluzeb. Finan&ni instituce obvykle nemaiji pfili§ vyrazné investi¢ni vydaje.
Ty sméfuji zejména do pocitatového vybaveni, softwaru a databazi.

Cinnost finanénich instituci na poli finanéniho zprosttedkovani se odehrava
pfevazné pohyby na finanénim uétu. V roce 2018 se na strané aktiv zvysil objem
dluhovych cennych papirt o 178,0 mild. a pljéek o 306,8 mid. korun. U obou
produktll rostl objem jejich dlouhodobych alternativ. Zejména narlist poskytnutych
pljéek doklada silnou investi¢ni aktivitu v ekonomice vyZadujici Gvérové
financovani. Vyrazné se zvysSily u€asti a podily v investi¢nich fondech (o 110,9 mid.
korun), z nichz nejvétsi ¢ast tvofi narlist drzby nekétovanych akcii. Po poklesu
vroce 2017 se loni skokové navysSil objem ostatnich pohledavek (o 132,6 mid.
korun). Na strané zavazk( byl nejvyraznéj$i udalosti narlist Gcasti a podill
v investi¢nich fondech o0 414,0 mld. korun, i v tomto pfipadé nejvétsi podil pfipadl na
nekétované akcie. Sektor dosahl kladné bilance. Vysledné cisté pijcky ve vysi

Uget precenéni ukazuje na pokles hodnoty drzenych finangnich aktiv o 45,6 mid.
korun. Je to méné nez v roce 2017 (-175,7 mid.). Pfispélo k tomu snizeni hodnoty
drzenych dluhovych cennych papirl o 53,7 mld. korun i ucasti a podill
v investiénich fondech o 22,3 mld. Naopak vzrostla hodnota obéziva a vkladl
0 11,0 mid. korun a ostatnich pohledavek o 18,9 mid. Sektor FI prodélal ztratu
z drzby v disledku narGstu hodnoty pasiv o 112,9 mid. korun. Vysledné zmény
Cistého jméni vlivem nominalnich ziskl ¢&i ztrat z drzby byly zaporné a dosahly
150,8 mld. korun. V porovnani s rokem 2017 se ztrata zmirnila o0 26,2 mid. korun.

Finangni instituce zakonCily rok 2018 se stavy nefinanénich aktiv v hodnoté
333,8 mld. korun a financnich aktiv ve vysi 13 176,4 mid. Na druhé strané stav
finanénich zavazkl ¢&inil 13 886,9 mid. korun. Pasiva jiz druhym rokem prevysila
aktiva a Cisté jméni sektoru FI dosahlo —376,7 mid. korun. Jednim z dlivodi
propadu ¢istého jméni do deficitu byl prudky narlist obéziva a vkladi na strané
zavazk(, kde se jejich objem zvysil o 281,8 mid. korun. Jde o pozlistatek rezimu
intervenci. K nejprud$imu navySeni doSlo v letech 2016 a 2017 — na strané aktiv
02697,1 mld. korun, u zavazkli o 3 077,4 mld. Rozhodujici vliv na vysledky
loriského roku v8ak mél narlist zavazk( v podobé Ucasti a podili v investi¢nich
fondech o 563,3mld. Ve sméru rlstu cistého jméni naopak pusobily pujcky
i dluhové cenné papiry na aktivech. V aktivech financnich instituci loni pribylo pljcek
za 408,0 mld. korun a dluhopisli za 124,2 mld.

2 Podil tvorby hrubého fixniho kapitalu na hrubé pfidané hodnoté (P.51g/B.19).

¢su
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7. Hospodareni viadnich instituci

Sektor viadnich instituci loni
hospodaiil s prebytkem.

Prebytku dosahlo rovnéz
13 zemi EU.

Pfijmy vladnich instituci
rostly zejména diky danim

Z piijm0, které odrazely silny
rlist mezd a platd.

16

Hospodafeni sektoru vladnich instituci v roce 2018 skondilo v pfebytku 47,4 mid.
korun. Kladné saldo se meziro¢né snizilo o 31,3 mld. Pfebytkového hospodareni
dosahly vladni instituce potreti v fadé, poprvé od roku 2014 v8ak dynamika vydaju
prekrocila pfijmy, coz bylo také divodem poklesu salda. Relativni ukazatel salda
vic¢i HDP loni dosahl 0,9 % a meziro¢né se snizil 0 0,7 p. b. Mezi ostatnimi zemémi
EU si v8ak Cesko z hlediska hospodareni viadniho sektoru zatim drzi pfedni pozici.

Celkem 13 statl Evropské unie loni dosahlo prebytku hospodareni vladnich
instituci a jedna zemé méla rozpocet vyrovnany. Pfi ohlédnuti zpét se to jevi jako
vyjimeény vysledek i ve srovnani s obdobim vrcholici konjunktury let 2005 az 2007
nebo s devadesatymi lety, kdy bylo pfebytkové hospodarieni pomérné Casté.
Napfiklad v roce 2007 (vrchol konjunktury pfed Velkou recesi) mélo prebytkovy
rozpocCet 11 zemi a $lo o tfeti nejlepsi vysledek v celé dostupné Ffadé od roku 1995
(po letech 2018 a 2017). U vétSiny zemi také doslo k meziro€nimu zlepS$eni salda
hospodareni. Nejvyssiho relativniho prebytku loni dosahlo Lucembursko (2,4 %
HDP) a shodné 2 % HDP Bulharsko a Malta. Naopak na Kypru doslo k vyraznému
zhor$eni hospodafeni a saldo skoncilo na —4,8 % HDP. Jde o jedinou zemi, ktera
loni vyrazné nedodrzela maastrichtské kritérium maximalné 3% deficitu. Rumunsko
se udrzelo presné na této hranici. Shodné 2,5% deficitu vi¢i HDP dosahly Francie
a Spanélsko.

Graf &. 8 Cisté pujéky/vypujéky sektoru vladnich instituci (v % HDP, z udajl
v béznych cenach)
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Zdroj: Eurostat

Pfijmy sektoru vladnich instituci loni dosahly 2210,8 mid. korun a meziro&né
narostly o 166,5 mid. (8,1 %). To je nejvice od roku 2015. Vysoky pfirlstek souvisi
predevsim se zvySenim vynos( dani z pfijmd (o 7,0 %) a také &istych socialnich
prispévkl (9,8 %). Dynamika obou zdrojli je pfimo navazana na riist mezd a platd.
Objem pfijatych dani z vyroby a z dovozu se zvySoval mirnéji (4,8 %). Uvedené
pfijmy jsou kliGovou soucasti zdroji sektoru vladnich instituci. V roce 2018 tvorily
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Mzdové naklady ale tizily
vydajovou stranku rozpoctu.

Kladného salda
hospodareni dosahly
vSechny subsektory.

¢su

86,4 % z celkovych pfijmi. Jejich podil také pfimo odrazi vyvoj hospodarského
cyklu. V obdobi 2016-2018 tak prekracoval 86 %, zatimco v letech 2009-2014 se
pohyboval mezi 82 az 84 %. DalSim zdrojem je hodnota trzni produkce, produkce
pro vlastni uziti a plateb za ostatni netrzni produkci. Ta loni dosahla 172,6 mid.
korun a meziro&né se zvysila o 5,7 %. Pfijaté ostatni bé&Zné transfery loni dosahly
50,3 mid. korun a zvySily se o 24,8 %. Kapitalové transfery, které maji Casto
kolisavy charakter, protoZe jejich vyznamnou ¢asti jsou pfijmy z evropskych fondl,
se loni zvySily o 10,7 mld. korun (32,9 %) a dosahly 43,2 mld. Nejmensi soucasti
pfijmd vladnich instituci byly dichody z vlastnictvi (napf. dividendy). Ty loni &inily
35,3 mld. korun a meziroéné narostly 0 15,2 %.

Dlvodem meziro¢niho snizeni prebytku hospodareni vladniho sektoru byl prudky
narust vydaju. Ty se zvysily o 197,8 mld. korun (10,1 %, nejvétsi pfiristek od roku
2003) na 2 163,4 mid. Poprvé tak vydaje prekrocily 2 biliony korun. Nejvétsi ¢ast
tvofily vyplacené socialni davky a naturalni socialni transfery. V roce 2018 to bylo
791,3 mld. korun a meziroCné se C&astka zvySila o 5,5 %. Prudké navySeni
celkovych vydaji ma vsSak plvod v nahradach zaméstnanclm, které vzrostly
0 12,7 % na 520,6 mld. korun. Vice nez 10% byl jejich narlst i v roce 2017, takze
celkovy objem se za posledni dva roky zvySil ttmérF o Ctvrtinu. Zvysil se také jejich
podil na celkovych vydajich viadniho sektoru. Zatimco v roce 2015 to bylo 20,8 %,
loni uz ¢inil podil 24,1 %. Vyrazné se zvySila také mezispotfeba — 09,7 % na
325,0 mld. korun. Nejvice od roku 2011 vzrostl objem vyplacenych dotaci
—0 10,0 % na 120,7 mld. korun. K vy$e jmenovanym faktorim pfispivajicim k riistu
vydajll vladnich instituci se loni pridala také investi¢ni aktivita — vydaje na tvorbu
hrubého fixniho kapitalu dosahly 218,5mid. korun a meziroéné se zvysily
0 47,4 mid. (27,7 %).

Graf ¢. 9 PrFijmy, vydaje (leva osa) a cisté pujcky/vypuajcky (prava osa)
vladnich instituci (v mid. korun)
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Podobné jako vroce 2017 i loni vS8echny subsektory dosahly prebytkového
hospodareni. Kladné saldo ustfednich vladnich instituci se zmirnilo o 16,6 mid.
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Celkovy dluh vladnich
instituci klesl.

korun a dosahlo 12,0 mid. Zhor$eni salda zpUsobil prudky narist celkovych vydajl
(8,2 %), zejména pod vlivem rdstu nahrad zaméstnanciim o 11,7 %. Vyrazné se
zvysila rovnéz investi¢ni aktivita (17,1 %) a prudce se navysily vyplacené dotace
(12,6 %). Na pfijmoveé strance doSlo ke zvySeni o 6,9 %. Subsektor ¢erpal zejména
z rGstu mezd a platli ve vSech sektorech (pfijaté dané z dichodl vzrostly o 7,0 %,
Cisté socialni prispévky o 9,8 %). Vybér dani z vyroby a dovozu rostl mirngji
— 0 3,5 %. Rovnéz mistni vladni instituce zaznamenaly pokles prebytku o 22,9 mid.
korun na 19,0 mid. Jejich vydaje rostly o 15,2 %. Kromé nahrad zaméstnanctiim
(navySeni o 13,9 %) se ve vydajich projevilo posileni tvorby hrubého fixniho
kapitalu o 39,3 %. Mistni vladni instituce zaznamenaly také silny rlst pfijma
— 010,1 %. To Ize pfipsat i vy8§imu narlstu pfijmd z dani z vyroby a dovozu
(09,5 %). Fondy socialniho zabezpe&eni®® si prebytek udrzely jiz &tvrtym rokem
a navic jej loni zdvojnasobily na 16,4 mid. korun. Ackoli u nich rGst vydaji také
posilil (6,8 %), pfijmova stranka zcela odrazela vyvoj v oblasti mezd a platd (nartst
pfijmd o 9,5 %). Témér vétSinovym zdrojem pfijm0G subsektoru jsou totiz pfijaté
Cisté socialni pfispévky. Ty se zvySily 0 9,7 %.

Graf ¢. 10 Cisté pujéky (+) / vyphjéky (-) vladnich instituci v élenéni na
subsektory (v mld. korun, bézné ceny)
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Zdroj: CSU

Celkovy dluh sektoru vladnich instituci ke konci roku 2018 €inil 1 735,1 mid. korun.
Meziro&né se snizil o 14,5 mild. korun a k poklesu doslo potieti v fadé. Z pohledu
struktury nedoslo k fundamentalnim zménam. | nadale tvofily naprostou vétsinu
dluhové cenné papiry (89,6 %) nasledované pujckami (9,9 %) a vklady (0,5 %). Ve
sméru poklesu dluhu ke konci roku plisobily zejména kratkodobé dluhové cenné
papiry, kterych ubylo o 39,6 mld. korun. Jde v8ak o téméf stejny objem, ktery
v roce 2017 v portfoliu pfibyl. Mirné ubylo také dlouhodobych dluhovych cennych
papirll (o 8,2 mld. korun). PoSesté v fadé se snizil objem dlouhodobych pujcek
(0 11,9 mid. korun). Naopak objem kratkodobych puljcek byl ke konci roku 2018
mezironé o 42,4 mld. vy$si. Kratkodobé pajcky v portfoliu dluhu narostly ve

22 Zahrnuje predevsim zdravotni pojistovny.
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2. Ctvrtleti 2018 a ke konci roku objem ¢inil 45,4 mld. Naposledy byla hranice
30 mld. pfekonana v roce 2003.

Graf ¢. 11 Mezirocni zména hrubého konsolidovaného dluhu sektoru
vladnich instituci (v mid. korun, bé&zné ceny)
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Zdroj: CSU
Relativni dluh se snizoval Podil dluhu viadnich instituci na HDP (relativni dluh) klesl na 32,7 % a byl nejnizsi

v Cesku i Evropské unii od roku 2008 (meziro&né& klesl o 2 p. b.). Relativni dluh pokles! jiz popaté v fadé,

vydatné mu ale pomahalo nékolik let pfiznivého hospodarského rlstu. Zadluzeni
vic¢i HDP v evropské osmadvacitce loni rovnéz kleslo a dosahlo 80,0 %. Ke
snizeni relativniho dluhu do$lo u naprosté vétsiny zemi. Vyjimkou bylo Recko
(narlist 0 4,9 p. b.), Italie (+0,8 p. b.), Kypr (+6,7 p. b.) a Francie, u které nedoslo ke
zméné. NejvétSi pokles relativniho dluhu zaznamenaly Litva (5,2 p.b.),
Nizozemsko (—4,6 p. b.) a Rakousko (—4,4 p. b.). Hranici 60 % dluhu vi¢i HDP
piekroCilo 14 zemi. Finsku se ale podafilo po &tyfech letech dostat pod ni. Nejvy3si
relativni dluh mély loni Recko (181,1 %), Italie (132,2 %) a Portugalsko (121,5 %).
Vice nez 100 % mély Kypr (102,5 %) a Belgie (102,0 %). Nejniz8i relativni dluh
v EU mélo Estonsko (8,4 %), dale Lucembursko (21,4 %) a Bulharsko (22,6 %).
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8. Domacnosti

8.1 PFijmy domacnosti

Hruby disponibilni pfijem
domacnosti v loriském roce
mimoradné silné vzrostl.

Hlavni tlohu v tom mély
pfijmy domacnosti ze
zaméstnani.

Hruby disponibilni dichod (HDD) domacnosti v roce 2018 dosahl 2 762,7 mid.
korun a mezirodné se zvysil o 186,8 mld*. Realny pfirtistek HDD loni &inil 4,9 %>*
a byl druhy nejvyssi v Casové radé (prekonal jej rok 2006). Rozdil mezi nominalnim
arealnym pfirlstkem loni ¢inil 2,4 p.b. a byl stejny jako v predchozim roce.
Struktura HDD ukazuje, Ze domacnosti Cerpaly zejména z pnuti na trhu prace
a souvisejiciho narlistu mzdovych pfijma. Mimoradné silné se zvysil rovnéz hruby
provozni prebytek a hruby smiseny dlchod. Nezanedbatelna byla hodnota zbozi
a sluzeb, které domacnosti obdrzely ve formé& naturalnich socialnich transfera®®
(599,0 mid. korun). Ty tvofily 17,8 % z hrubého upraveného disponibilniho
dlchodu, ktery vznika jejich pfi¢tenim k HDD a loni dosahoval 3 361,7 mid. korun.
Meziro¢ni pfirlstek naturalnich socialnich transfer(i ¢inil 51,5 mid. korun. Dynamika
tak iv porovnani s velmi silnym rokem 2017 zrychlila. Zesilil totiz vliv rostoucich
mzdovych nakladl v odvétvich s dominanci vladniho sektoru, ktery sluzby
obyvatellim poskytuje.

Graf €. 12 Hruby disponibilni diichod a mzdy a platy (meziro¢ni rlst v %)
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Nahrady zaméstnanclim jsou nejvétsi casti disponibilniho dlchodu ¢eskych
domacnosti a loni vzrostly o 194,7 mid. korun a vySplhaly na 2 321,6 mid. Nahrady
jsou tvofeny samotnymi mzdami a platy a dale socialnimi pfispévky
zaméstnavatelll. Objem mezd a platl loni dosahl 1 760,5 mid. korun a nominalné
se zvysil o 144,8 mld. (9,0 %). Tvofi tak naprostou vét§inu z celkového nardstu
HDD. Realné se mzdové pfijmy domacnosti zvySily o 6,6 %. Diky kombinaci
vyjime¢né silného nominalniho navyseni, ale rovnéz mirngjSiho rlstu cenové

1o je nejvyssi narlst v celé dostupné ¢asové fadé (od roku 1999).
e Realny rlist hrubého disponibilniho dlichodu i vyplacenych mezd a platl byl vypocitan pomoci deflatoru vydaji na spotiebu

domacnosti.

% Jde o transfery od vladnich instituci nebo NISD. Pfedstavuji hodnotu zboZi a sluzeb poskytnutych zejména ve formé zdravotni
a socialni péce, vzdélani, bydleni.
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Vyrazné se ale navysil
i hruby smiseny diichod.

Saldo dlichodU z vlastnictvi
k rGstu HDD nepfispélo.

Mimoradny rdst mezd
navysil vybér dani

i socialnich prispévk,
a saldo druhotného
rozdéleni tak kleslo.

hladiny nez v posledni konjunktufe v obdobi 2007-2008 jde o rekordni narlst
(nejvyssi v dostupné Casové fadé). Vyraznou ¢ast vysokého meziroéniho nardstu
HDD tvofilo i mimofadné navyseni hrubého smideného diichodu®®. To dosahlo
48,2 mld. korun, nejvice v dostupné fad&. Casteéné& se na tom projevil i narGst
poétu osob samostatné vydéledné cinnych (o 2,5 tisice). Hruby provozni prebytek®’
rovn&z narostl nejvice v dostupné fadé (o 22,3 mid. korun).

Saldo dlchodd z vlastnictvi loni ke zméné hrubého disponibilniho dlchodu
domacnosti témeér nepfispélo. Meziroéné se snizilo o 0,5 mid. korun a dosahlo
148,9 mld. Dlchody z vlastnictvi nejsou v ¢eském prostiedi vyznamnym zdrojem
pfijmd domacnosti a v situaci pretrvavajicich nizkych urokovych sazeb poslednich
let se jejich role dale redukovala. Dichody domacnosti z vlastnictvi loni dosahly
171,5 mid. korun a mezirocné se zvySily o 6,5mld. U pasiv doSlo rovnéz
k vyraznému navyseni placenych troki (6,8 mlid. korun).

Saldo druhotného rozdéleni i vroce 2018 zlstalo kladné, ale Sest let vfadé
klesalo, coz vedlo k tomu, Ze jeho hodnota 46,8 mid. korun byla nejnizsi od roku
2005. Meziro¢ni pokles loni ¢inil 28,8 mid. korun. Na strané zdroju vzrostl objem
vyplacenych socidlnich pfispévkdl a davek o 31,5 mld. korun a ostatni bézné
transfery o 35,7 mld. Pozitivni ekonomicky vyvoj a prudky rist mezd ale zpUsobily
mnohem vétsi navySeni objemu prostiedkli na strané uziti. VySe odvedenych
bé&Znych dani rostla o 32,4 mld. korun, odvedené socialni pfispévky a davky se
navySily o 74,4 mld. Ostatni bézné transfery ze strany domacnosti rostly
0 38,3 mld. korun.

Graf ¢. 13 Hruby disponibilni diichod domacnosti (meziro¢ni zména v mid.
korun)
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% 7achycuije piijmy z podnikani drobnych podnikatelil zafazenych do sektorii domacnosti.
z Zachycuje hodnotu produkce domacnosti pro vlastni spotfebu a rovnéz imputované najemné a poskytovani sluzeb bydleni.
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8.2 Vydaje domacnosti

Vydaje domacnosti na
koneénou spotfebu se
vyrazné nominainé zvysily.
Realny rist mirné zpomalil.

Zpomaleni se tykalo
zejména vydajli na zboZi
stfednédobé spotreby.

Vydaje na kone&nou spotifebu doméacnosti v béZnych cenach v roce 2018 dosahly
2 495,0 mld. korun a meziro¢né se zvysily o 133,7 mld. Meziro¢ni pfirGstek byl
mirn& niz8i nez v pfedchozim roce, byl v8ak druhy nejvy3si za poslednich 10 let.
Redlny narlst spotfeby domacnosti loni ¢&inil 3,3 %. Kromé statk(, na které
domacnosti pfimo vydavaly penézni prostfedky, loni domacnosti pfijaly sluzby
a zbozi v podobé naturalnich socialnich transferl ve vysi 599,0 mid. korun. Tato
Castka se meziro¢né zvysila o 51,5 mld., coz je nejvice v celém obdobi od roku
1999, odkdy jsou dostupné ¢asové rady sektorovych Gctl. Narlst byl zplsoben
mzdovym vyvojem, ktery se promitl do narlistu cen takto poskytovanych sluzeb.
Mirné zesilil podil netrzni produkce vladnich instituci a neziskovych instituci
slouzicich domacnostem (NISD) na 72,6 % oproti trzni produkci nakoupené
vladnimi institucemi a NISD (27,4 %). Vzhledem k silngj§imu narlistu hrubého
disponibilniho ddchodu pfi sou¢asném zmirnéni rlstu spotfeby doslo také
k navy$eni miry Gspor’®. Ta vroce 2017 spadla na mimofadné nizkou hodnotu
9,5 % a loni se zvedla na 10,8 %. | tak ukazatel zaostava za dlouhodobou urovni,
ktera se pohybuje nad 11 %.

Graf 14 Vyvoj vydaji na spotiebu domacnosti (meziro¢ni zména vydaji v mid.
korun), miry aspor a miry investic (v % na pravé ose)
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Mirné zpomaleni realné meziro¢ni dynamiky spotfeby domacnosti bylo zplsobeno
vyrazngj$im Gtlumem ristu vydaji na statky stfednédobé spotfeby® *°. Zatimco
v roce 2017 narostly tyto vydaje o 10 %, loni byl pfirlstek jen 4,4%. Mirné loni
oslabil také meziro¢ni rlst spotieby dlouhodobych statkl(i (na 7,8 %). Tempo ale
zUstalo pomérné vysoké a odpovida pokradujicim pfiznivym pfijmovym podminkam

% Mira uspor domacnosti je definovana jako podil hrubych Uspor a hrubého disponibilniho diichodu se zahrnutim Upravy o &isty podil
domacnosti na rezervach penzijnich fondl (B.8g/(B.6g+D.8)). Hrubé Uspory predstavuji ¢ast hrubého disponibilniho diichodu, ktery
nebyl spotiebovan ve formé vydaji na kone¢nou spotiebu.

% (Jdaje o spotiebé podle trvanlivosti i ielové struktuie vydajd jsou v narodnim pojeti.

* Opecné jsou trvanlivé statky ty, které Ize pouzivat opakované nebo kontinualné po ¢asové obdobi jednoho roku a vice. Déli se na
statky dlouhodobé spotfeby, kam se fadi mimo jiné motorova vozidla, nabytek, ledni¢ky, pracky, hudebni vybaveni, pocitacové
vybaveni ¢i $perky, a stfednédobé spotreby, které zahrnuji obleceni, obuv, potfeby v domacnosti, vybaveni pro sport a knihy.
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Propad v tempu loni postihl
rGst vydaju na odévy
a obuv.

Investiéni aktivita
domacnosti se mirné
zvysila. Mira investic
poklesla 0 0,5 p. b.

Spotfeba domacnosti rostla
v celé EU. Rychlejsi
dynamiky dosahovaly nové
Clenské staty.

i pozitivnim o¢ekavanim. Ke zpomaleni rlstu celkovych vydaju na spotiebu z vétsi
Casti pfispéla i vahové nejvyznamnéjSi slozka netrvanlivého zbozi*'. V pfipadé
statkll kratkodobé spotieby totiz meziro¢ni pfirlistek zmirnil o 1,1 p. b. a dosahl
2,0 %. Udrzela se jen realna dynamika spotieby sluzeb. | diky rostoucim pfijmim
domacnosti navysily své vydaje v této oblasti o0 3,5 %, a to navzdory zvySujicim se

cenam, do kterych se promitaly rostouci naklady na pracovni silu.

Vécné c¢lenéni vydaji na konec¢nou spotiebu dale ilustruje zpomaleni v kategorii
zbozi stfednédobé spotfeby. Vyrazné zpomalil zejména redlny rist vydaji na
odivani a obuv (z rekordnich 13,2 % v roce 2017 na 3,6 %). Mirné&ji rostla spotfeba
ve dvou hlavnich kategoriich nezbytnych statki. Po siln&j§im pfirGstku z roku 2017
zpomalil realny nardst vydaji na bydleni, vodu, energie a paliva (1,0 %). Méné
vyrazné rostly vydaje na najemné z bytu (z 9,3 % riist zpomalil na 4,4 %), realné
klesly platby za elektfinu, teplo, plyn a paliva (-3,6 %). Mirngji nez v roce 2017
rostla také spotfeba potravin a nealkoholickych napojl (2,6 %). Vydaje domacnosti
na dopravu si udrzely pomérné silny redlny rist (6,2 %). V porovnani s rokem 2017
ale loni oslabila dynamika vydaji na nakup osobnich dopravnich prostredki
(6,2 %). Naopak naklady na provoz osobnich dopravnich prostiedk( narostly vice
nez v roce 2017, a to 0 10,3 %. V lofiském roce zrychlil realny rdst vydaji na posty
a telekomunikace. Samotné postovni sluzby k tomu nepfispély, v jejich pfipadé
doSlo kpoklesu o 1,7%. Velmi silny byl pfirdstek spotfeby telefonnich
a telefaxovych zafizeni (15,0 %). Zrychlil rist telefonickych a telefaxovych sluzeb
(na 7,2 %).

Vydaje domacnosti na tvorbu hrubého fixniho kapitalu loni dosahly 239,5 mid.
korun. Nominalné se tedy zvySily o 3,9 mld. To je nejniz8i hodnota za poslednich
pét let. Celkova dynamika investic domacnosti byla v rozporu s vyvojem investic do
obydli, u kterych jsou domacnosti témé&f vyhradnim investorem (ty se zvySily
0 18,1 mid.). Nepfimo Ize tedy usoudit, Ze zpomaleni investiéni aktivity se tykalo
spiSe podnikatelli zafazenych do sektoru domacnosti, ktefi investuji do strojli
a zafizeni. Ani udaje CNB nedokladaji vyrazné&j$i propad riistu objemu uvéri na
bydleni32. Vysledkem zpomaleni rdstu vydajd na hruby fixni kapital byl i pokles miry
investic* 0 0,5 p. b. na 8,8 %.

Realna dynamika spotfeby domacnosti Cesko loni zafadila do evropského
nadpriméru. Celkové v evropské osmadvacitce vydaje na konecnou spotiebu
domacnosti vzrostly o 1,6 %. To je niz8i uroven nez v pfedchozim roce, spotfeba
ale rostla ve vSech ¢lenskych statech. Nadprimérny rist vykazovaly zejména
vydaje na kone&nou spotfebu domacnosti na Malté (7,5 %), v Bulharsku (6,3 %)
a v Madarsku a Rumunsku (shodné 5,3 %). Vyrazny riist spotfeby, ktery v této
skupiné tva jiz nékolik let, se projevil i na Urovni spotfeby na osobu ocisténé o vliv
cenové hladiny. Mezi lety 2013 a 2018 se v Rumunsku zvysila tato uroven z 54 %
praméru EU na 70 %, v Litvé ze 78 % na 90 % a v CR ze 76 % na 83 %. Vzhiiru
k evropskému priiméru se ale v poslednich péti letech posunuly véechny zemé,
které vstoupily do EU po roce 2000. Celkovy priimér rlstu ovlivnilo zpomaleni ve
velkych statech zapadni a jizni Evropy. Nejpomaleji totiz rostla spotieba
domacnosti v Italii (0,6 %), Francii (0,9 %) a v Némecku a Belgii (shodné o 1,0 %).

* Jedna se o potraviny, napoje, tabak, farmaceutické vyrobky, pohonné hmoty, kosmetiku a podobné.

%2\ roce 2017 se objem poskytnutych tvérl na bydleni zvysil o 94,8 mid. korun, loni to bylo o 97,8 mid.

% Mira investic domacnosti je definovana jako podil hrubé tvorby fixniho kapitalu k hrubému disponibilnimu diichodu se zahrnutim
Upravy o Cisty podil domacnosti na rezervach penzijnich fondl (P.51g/B.6g—D.8).
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