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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. pololeti 2015

1. Shrnuti

e Silny rast ekonomiky z prvnich tfi mésicu roku 2015 podle hrubého domaciho produktu (HDP)1 ve
2. Ctvrtleti dale zrychlil. Uvolnéna fiskalni a ménova politika pfispivajici ke zlepSovani situace na trhu
prace, tj. rychlému poklesu miry nezaméstnanosti a rostoucim pfijmuam, ale i zesilena investi¢ni aktivita,
dobry vysledek zahraniéniho obchodu a pfetrvavajici pozitivni o¢ekavani na strané domacnosti a firem
zvySily vykonnost Ceské ekonomiky vice nez v 1. ¢tvrtleti. Rast HDP zrychlil z +4,0 % na +4,4 %
v meziroénim vyjadfeni a v uhrnu za celé pololeti tak vzrostla tuzemska ekonomika o 4,2 %. Slo o rast
neinflacni a s ohledem na vyvoj statnich financi a vnéjSich vztah( rovnovazny.

e Kvysokému ristu ¢eské ekonomiky ve 2. Ctvrtleti pfispély pozitivné vSechny kli€ové slozky poptavky,
predevsim vSak vydaje na kone¢nou spotfebu domacnosti a tvorba hrubého fixniho kapitalu (dale jen
investice) shodné +1,5 pb.? Prispévek zmény zasob se zmensil na +0,7 pb., vliv vydaja vladnich
instituci se v porovnani s 1. Ctvrtletim nezménil (+0,5 pb.). Vysledek zahrani¢niho obchodu pusobil
rovnéz ve sméru ristu ceské ekonomiky (+0,3 pb.), a to poprvé po dvou Ctvrtletich.

e Proti 1. ¢tvrtleti 2015 stoupl HDP o 1,0 %, tazen hlavné investicemi (+3,5 %). Toto tempo vSak bylo
vyznamné ovlivnéno mimoradnymi faktory (Cerpani penéz z fondd EU na konci programovaciho obdobi,
vyjimecné zisky firem pfedevsim z roku 2014). Celkové vydaje na kone¢nou spotfebu stouply 0 0,6 %.

e Vykonnost odvétvi podle rdstu hrubé pfidané hodnoty (+3,8 % mezironé ve 2. ¢tvrtleti), ktery byl podle
dostupnych dat nejvySSi v Evropské unii, ovlivnil co do dynamiky nejvétSi mérou zpracovatelsky pramysi
(+7,0 %). Jeho prispévek k rastu celkové hrubé pfidané hodnoty v ekonomice €inil +1,8 pb., coz bylo
stejné jako v pfipadé vahové vyznamnéjSich sluzeb. Pokracujici pfiznivy vyvoj stavebnictvi, po
dlouhodobém utlumu, se ve vykonu ceské ekonomiky promitnul také pozitivné (+0,2 pb.). Odvétvi
zahrnujici zemédelstvi, lesnictvi a rybafstvi pfidalo +0,1 pb., nezpracovatelska primyslova odvétvi
naopak rdst mirné brzdila (-0,1 pb.). Odvétvim se dafilo i podle Udaju produkénich statistik. Trzby
v maloobchodé stouply za pololeti 2015 v realném vyjadieni mezironé o 6 %, z toho za nepotravinarské
zbozi 0 7,6 %. Trzby ve sluzbach vzrostly 0 2,9 %, kdyz ve stejném obdobi roku 2014 se zvySily pouze
0 1,9 %. Jejich rust byl plosny (s vyjimkou €innosti v oblasti nemovitosti, kde trzby klesly 0 0,2 %).

e Vyrazny rdst HDP nevychyloval ¢eskou ekonomiku z vnéjSi rovnovahy. Rekordni pololetni prebytek bézného
Uctu platebni bilance ve vysi 95,8 mid. korun ovlivnény nejvétsi mérou mezirocné slabsim odlivem dividend,
ale i zlepSenim salda druhotnych didchodl spolu s vysokym prebytkem kapitalového uctu (83,3 mid. korun
hlavné diky penézim zEU) dokazaly prakticky vykompenzovat hluboky deficit uctu financniho.
Stagnujici bilance zbozi a sluzeb oproti minulym letdim pfebytek bézného uctu nedynamizovala.

e Celkova cenova hladina v ekonomice se ve 2. Ctvrtleti 2015 zvySila meziro€né o 0,7 %, tedy méné nez
v 1. Ctvrtleti (+1,3 %). Na zpomaleni jejiho rdstu se podilel pfedevSim vyvoj cen v zahrani¢nim obchodé
(sménné relace byly negativni poprvé po deviti ¢tvrtletich). Deflace cen primyslovych vyrobcu oslabila
z-3,3 % na -2,3 %, rist spotfebitelskych cen mirné zrychlil (z +0,1 % na +0,7 %).

e PFfiznivy vyvoj realné ekonomiky se zrcadlil i na trhu prace. Obecna mira nezaméstnanosti (ve vékové
kategorii 15-64 let) Cinila v Cervnu pouze 5,1 %, pfitom jesté v lednu dosahovala 5,9 %. Pocty volnych
pracovnich mist vzrostly na 97 tis. koncem pololeti i pfes to, ze celkova zaméstnanost (v pojeti
narodnich U¢td) v obou Ctvrtleti meziro€né posilila (+1,1 %, +1,4 %). Rdst prdmé&rné nominalni mzdy
zrychlil na +3,4 % ve 2. ¢tvrtleti, redlna mzda stoupla 0 2,7 %.

e Zasoba penéz v Ceské ekonomice stoupla koncem 1. pololeti meziroéné rychleji nez nominaini HDP
(+5,8 % proti +5,2 %). Jeji rast vSak nebyl tazen Uvérovou expanzi v takové mife jako za predchozi
dlouhé a silné konjunktury ¢eské ekonomiky, i kdyz tempo Gvérud firmam i domacnostem mirné zrychlilo.
Dobra finan¢ni kondice firem i domacnosti umoznila provozni financovani, resp. financovani investic,
realizovat ve zna¢né mife z vlastnich zdroju.

e Stat hospodafil v 1. pololeti podle pokladniho pInéni rozpoCtu s pfebytkem ve vysi 22,6 mld. korun, coz
pfedstavovalo 1,0 % nominalniho HDP. K rekordnimu kladnému saldu pfispélo vyznamné doCerpavani
finan¢nich prostfedkl z fondd EU, protoZze dariové inkaso tzv. ,velkych® dani (DPH, spotfebni dané),
meziro¢né pokleslo.

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

2 Prispévky ke zméné HDP bez vylou¢eni dovozu pro konecné uziti.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. pololeti 2015

2. Souhrnna vykonnost

Ceské ekonomice se dafi.
Meziro¢ni rast HDP

i hrubé pfidané hodnoty
ve 2. Gtvrtleti 2015
zrychlil, mezikvartalni
prirGstky setrvaly vysoké

Mezi¢tvrtletni dynamika
HDP jiz reflektuje
skutecny vyvoj Ceské
ekonomiky. Meziro¢ni
zména HDP je vSak

i nadale poznamenana
nizkou srovnavaci
z&kladnou souvisejici

s navySenim spotfebni
dané z cigaret od po¢atku
roku 2014

V uhrnu za celé 1. pololeti
se HDP zvysil mezironé
04,2 %, nejrychleji

od 2. poloviny roku 2007

Tuzemsky rist je silny
také v kontextu zemi EU.
Realna konvergence
Ceské ekonomiky tak
zfejmé pokracuje

Na rdstu HDP

ve 2. ¢tvrtleti 2015
(meziro€né) participovaly
predevsim vydaje

na koneénou spotfebu
domacnosti a investice,

...pokud vsak z celkového
objemu dovozu vylou¢ime
dovoz uréeny

pro konecné uziti, pak

byl ,tahounem® takto
modifikovany vysledek
zahrani¢niho obchodu

Ekonomika CR ve 2. &tvrtleti 2015 nejenze navazala na velmi dobry vysledek
z po&atku roku, ale dale zrychlila.®> Meziroéni dynamika hrubého domaciho produktu
(HDP) se zvétsila z +4,0 % na +4,4 %, navysil se ale i pFirlstek hrubé pridané
hodnoty (z +3,4 % na +3,8 %). Také mezikvartalni tempa dokazuji, ze Ceské
ekonomice se aktualné dafi. PfestoZe se jejich velikost zmenSila (v pfipadé HDP
z+2,4 % na +1,0 %, v pojeti hrubé pfidané hodnoty z +1,2 % na +0,9 %), pfetrvaly
tyto prirlstky robustni a v kontextu vyvoje v poslednich letech nadprimérné.

Rust ekonomiky CR byl ve 2. &tvrtleti 2015 z hlediska meziroéni dynamiky HDP
nadhodnocen, stejné jako tomu bylo v 1. &tvrtleti (rozdil v meziro€nim pfirtstku
HDP a hrubé pfidané hodnoty v 1. i 2. ¢tvrtleti 2015 ¢€inil 0,6 pb. ve prospéch rustu
HDP). ,Diskrepance“ v mezikvartalnim rdstu HDP a hrubé pfidané hodnoty
se vSak jiz zmensSila (ze 1,3 pb. v 1. Ctvrtleti na pouhou jednu desetinu
procentniho bodu ve 2. kvartale). Ukazuje se tak, ze zatimco meziro¢ni rist HDP
je stale zatizen nizkou srovnavaci zakladnou souvisejici s navySenim spotfebni
dané zcigaret od pocCatku roku 2014 (pfedzasobeni témito produkty vedlo
k vy§8§imu vybéru spotfebni dané na konci roku 2013, vroce 2014 — kdy
obchodnici Cerpali z pfedzasobeni — vybér klesl), mezikvartalni dynamika HDP jiz
v zdsadé reflektuje skutecny vyvoj Ceské ekonomiky.

V Uhrnu za celé 1. pololeti 2015 se HDP zvySil v meziro€nim srovnani o 4,2 %,
vys$§i tempo rUstu ¢eska ekonomika evidovala naposledy na vrcholu konjunktury
ve druhé c&asti roku 2007 (+5,3 %). V porovnani s 2. pololetim lofiského roku
narostl HDP o 3,2 %. Jednalo se o nejvétsi prirlistek mezi dvéma po sobé
jdoucimi pololetimi od prvnich Sesti mésict roku 2006 (+4,1 %).

Ekonomice CR se dafi a doklada to také srovnani s vyvojem v jednotlivych zemich EU.
Zatimco v 1. &tvrtleti byl mezironi prirtistek HDP v Cesku mezi zemémi Unie z hlediska
dostupnych udaju tfeti nejvySsi a zvySeni hrubé pfidané hodnoty takiéz, ve 2. kvartale
se jeji postaveni v tomto ohledu dale zlepsilo. Optikou zmény HDP patfila tuzemské
ekonomice pficka druha, z hlediska zmény hrubé pfidané hodnoty dokonce prvni.

Aktudlni udaje naznaduiji, Ze lofiské priblizovani ekonomické vyspélosti CR primérné
urovni zemi Unie nebylo ojedinélou zalezitosti. Lze soudit, Ze pokracuije i letos.

Na rastu HDP ve 2. &tvrtleti 2015 o0 4,4 % meziro¢né se podilely nejen vSechny
Ctyfi klicové slozky domaci poptavky — jako tomu bylo na poc¢atku roku — ale také
vysledek zahrani¢niho obchodu se zbozim a sluzbami.* Prispévek investic (tvorby
hrubého fixniho kapitalu) se zvétsil z +0,8 pb. v 1. Ctvrtleti na +1,5 pb. ve
2. kvartale, vydaje na kone¢nou spotfebu domacnosti se na rustu podilely taktéz
vétsi silou (+1,4 pb., +1,5 pb.). Pfispévek vydaji na kone¢nou spotifebu viadnich
instituci setrval na drovni prvnich tfi mésica (+0,5 pb.), nikoliv v8ak pfispévek
zmény zasob, ktery se zmenSil z mimofadnych +1,9 pb. na +0,7 pb. Vysledek
zahrani¢niho obchodu v realném vyjadreni, ktery po dvé predchozi Ctvrtleti rist
HDP brzdil, se jiz na zvySeni vykonu ¢eské ekonomiky podilel pozitivné (+0,3 pb.).

Jestlize z celkového objemu dovozu do CR vylou¢ime dovoz uréeny pro koneéné
uziti, jehoz dynamika nema s vyvojem Ceské ekonomiky ve své podstaté nic
spole€ného, pak se pfispévky k meziro€nimu rastu HDP logicky méni. Investice,
jejichz narlst byl z velké Casti saturovan produkty z dovozu, se na ném v tomto
pojeti ve 2. Ctvrtleti podilely pouze +1,1 pb., pfispévek vydaji na konecnou
spotfebu domacnosti dosahl dokonce jen +1,0 pb. Vydaje na kone¢nou spotifebu
vladnich instituci k rastu ekonomiky Ceské republiky pFispély jen o néco mensi
silou nez v klasickém pojeti (+0,4 pb.), pfispévek zmény zasob byl dokonce
totozny (+0,7 pb.). Bilance vyvozu a dovozu (snizeného o dovoz urleny pro
koneéné uziti) se na rustu HDP podilela +1,3 pb.

3 Pokud neni uvedeno jinak, jsou data o HDP a jeho slozkach vyjadfena realné a v oCisténi o sezénni a kalendarni vlivy. Totéz plati

i pro hrubou pfidanou hodnotu.

4 Prispévky ke zméné HDP bez vylou¢eni dovozu pro konecné uziti.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. pololeti 2015

Vydaje na kone¢nou
spotfebu domacnosti
narostly v uhrnu za celé
1. pololeti roku 2015

0 3,0 % mezirocne, ...

... a to jak diky zvysujicim
se pfijmim domacnosti,
tak vlivem pfetrvavajici
daveéry v ekonomiku

Doméacnosti vydaly

v 1. poloviné roku
meziro¢né vice
predevsim za pfedméty
dlouhodobé spotfeby

Fiskalni politika i nadale
expanzivni

Investice vzrostly
ve 2. Ctvrtleti 2015
meziro¢né 0 5,9 %, ....

...jednalo se v3ak z velké
¢asti o dusledek
mimoradnych vlivu.
Zatimco na strané
vladnich instituci Slo

o docerpavani

penéz z fondl EU,

v pfipadé nefinancnich
podniku

o mimoradné vysoky rlst
ziskl v lonském roce

Zména zasob i nadale
pozitivni, neméni se pfilis
ale ani jeji struktura —
rostou zasoby materialu
a nedokoncéené vyroby

Meziro¢ni priristek
vyvozu zboZi a sluzeb
z CR dale zpomalil

V uhrnu za celé 1. pololeti 2015 narostly vydaje na konecnou spotfebu domacnosti
mezirocné o 3,0 %, nejrychleji od 2. poloviny roku 2007. VySSi mérou se na tomto
vysledku podilel vyvoj ve 2. Ctvrtleti — ve kterém vydaje domacnosti stouply
v meziro€nim srovnani o 3,1 % — nez v 1. kvartale, kdy byly vys$Si 0 2,8 %.

Ochota domacnosti utracet byla v 1. poloviné roku pfiznivé ovlivnéna dvéma
klicovymi faktory. Tim prvnim byly narUstajici pfijmy — na které poukazuje realné
stoupajici prlmérna mzda a zvysujici se zaméstnanost —, druhym pak pretrvavaijici
daveéra v ¢eskou ekonomiku (indikator divéry spotfebiteld byl na konci 2. Etvrtleti

zlstavala davéra spotfebiteld stale vyssi).

Z ¢lenéni vydaju na konec¢nou spotfebu domacnosti podle trvanlivosti je patrné, Ze
domacnosti v 1. poloviné roku 2015 posilovaly predev§im nakupy predmétd
dlouhodobé spotfeby.5 V 1. Ctvrtleti jich pofidily 09,0 % vice nez pfed rokem,
ve 2. kvartale o 8,7 %. NavySovaly ale i vydaje za pfedméty stfednédobé spotieby
(+3,8 %, +5,7 %) a kratkodobé spotfeby (+2,3 %, +2,7 %). Vahové vyznamné
vydaje za sluzby narustaly taktéz, spiSe ale jen stfidmé (+1,4 %, +1,8 %).

Fiskalni politika setrvava expanzivni a projevuje se nejen ve vy3Si investicni
aktivité vladnich instituci, ale také v pomérné stabilnich pfirlstcich vydaju
na kone¢nou spotfebu. Zatimco v poslednim Ctvrtleti roku 2014 byly vydaje
na konecnou spotfebu vliadnich instituci mezirocné vyssi 0 2,7 %, v 1. a 2. Ctvrtleti
letoSniho roku prevySovaly tyto vydaje lofiskou uroven 0 2,6 % a 0 2,5 %.

Jednim ze dvou hlavnich zdroju ristu ¢eské ekonomiky ve 2. Ctvrtleti 2015 byly
investice. V meziro€nim srovnani stouply o 5,9 %, nejdynamictéji od pocatku roku
2008. Puvod tohoto rustu spocival pfedevsim ve vysokém prirlistku investic mezi
1. a 2. ¢tvrtletim (+3,5 %), nikoliv v nizké srovnavaci zakladné.

Pfestoze udaje o investicich jednotlivych institucionalnich sektori nejsou prozatim
dostupné, data ve vécném c&lenéni naznacuji, ze za velmi vysokym meziro¢nim
rastem investic ve 2. Ctvrtleti staly zejména vladni instituce (jez se snazily
docerpat alokované prostfedky zfond( Evropské unie) a nefinanéni podniky
(které v loriském roce dosahly mimoradné vysokych ziskl a s posilujici divérou
v dal$i ekonomicky vyvoj je zaCaly ve vétSim rozsahu vyuzivat na investini ucely).

Investice do budov a staveb stouply ve 2. kvartale meziro¢né o 13,2 %, viibec
nejrychleji na dostupné Casové fadé od roku 1997. PrirGstek investic do
dopravnich prostfedkl a zafizeni se v porovnani s po¢atkem roku zmensil (zUstal
ale mohutny, +10,4 %), rlst investic do ICT, stroju a zafizeni naopak zrychlil
(z+1,0 % v 1.ctvrtleti na+2,5 %). Do produktd duSevniho vlastnictvi se
investovalo méné nez pfed rokem (-1,5 %), podobné jako tomu bylo v 1. &tvrtleti
a ve dvou letech pfedchozich. Rostouci pfijmy domacnosti ve spojeni se stale
nizkymi drokovymi sazbami z Gvérd na bydleni se i nadale pozitivné promitaly
v investicich do staveb pro bydleni (meziro¢né +3,4 %).

V prabéhu 1. ¢Gtvrtleti roku 2015 narostla hodnota zasob na skladech nominalné
0 14,2 mid. korun, a protoZze ve stejném obdobi lofiského roku jejich hodnota
07,9 mld. klesla, staly se zasoby hlavnim faktorem ristu Ceské ekonomiky.
Ve 2. Ctvrtleti 2015 hodnota zasob narlstala dale (jejich hodnota se zvétSila
0 11,9 mid. korun), jelikoz ale uz i v loriském 2. Ctvrtleti byla zména zasob pozitivni
(+5,8 mid.), jejich rastovy efekt vyrazné oslabil.

Hospodarsky rast zemi eurozény zvolna sili, v dynamice vyvozu zbozi a sluzeb
z tuzemska se vSak neprojevuje. Naopak, pfirGstky ¢eského vyvozu kontinualné
slabnou. Zatimco jesté v 1. &tvrtleti 2014 byl vyvoz dle udajl narodnich Géta
mezirocné vyssi o 11,7 %, ve 2. &tvrtleti letoSniho roku uz ,pouze® o rovnych 7 %.
| pfesto je ovdem mozné vnimat vysledek o pfirGstku vyvozu z CR ve 2. &tvrtleti
jako pfiznivy, nebot napfiklad vyvoz z Némecka stoupl ,jen“ 0 6,4 %.

° Jde o tdaje bez ogiténi o sezénni a kalendaini viivy v tzv. domacim pojeti, které zachycuje vydaje rezidenttl a nerezident(i na tizemi CR.
Vécné &lenéni investic. Udaje jsou bez ogigténi o sezénni a kalendarni viivy.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. pololeti 2015

Prebytek zahrani¢niho
obchodu ve 2. &tvrtleti
2015 vysSi nez pred
rokem (+2,0 mld. korun
nominalné)

diky ,sluzbam*®

Rast ekonomiky

z hlediska strany nabidky
rozprostien v celku
rovnomerné

Pfebytek zahrani¢niho obchodu se zboZim a sluzbami v nominalnim vyjadfeni se
ve 2. Ctvrtleti 2015 zvétsil meziro€né o 2,0 mid. korun. Zdrojem tohoto riistu nebyl
prekvapivé obchod se zbozim (pfebytek ve zbozi se zmensil 04,1 mid.), ale
obchod se sluzbami (+6,1 mld.). Jak ukazuji Udaje platebni bilance, k narlistu
prebytku obchodu se sluzbami doslo pfedevsim diky zlepSeni bilance finanénich
sluzeb a sluzeb souvisejicich s dopravou. Bilance cestovniho ruchu se navzdory
tomu, Ze v CR byly pofradany velké sportovni akce, zhorsila.

Na rustu celkové hrubé pfidané hodnoty ve 2. Ctvrtleti 2015 (+3,8 % meziro¢né)
se z velké ¢asti podilel zpracovatelsky primysl (+1,8 pb.), stejnou mérou na ném
participovaly ale i objemové vyznamné sluzby. Z nich se na zvySeni vykonu Ceské
ekonomiky podilely pozitivné vSechny sledované skupiny odvétvi, zejména vSak
odvétvi zahrnujici obchod, dopravu, ubytovani a pohostinstvi (+0,5 pb.) a odvétvi
sdruzujici profesni, vé&decké, technické a administrativni Cinnosti (+0,4 pb.).
Stavebnictvi — jehoZ vykon byl pfiznivé ovlivnén pfedevsim vysokou poptavkou
po stavebnich innostech ze strany vefejnych zadavatell — se na rlstu celkové
hrubé pfidané hodnoty podilelo +0,2 pb., zemédélstvi, lesnictvi a rybéafstvi v ihrnu
pak +0,1 pb. Rust ekonomiky byl ,pfibrzdovan“ pouze poklesem v segmentu
tvofeném tézbou a dobyvanim, energetikou, zasobovanim vodou (-0,1 pb.).

Graf&. 1 HDP (stalé ceny, ocisténo o sezéonni Graf HDP (stalé ceny, ocisténo o sezénni
a kalendaini vlivy, v %) €. 2 akalendarni vlivy, yly v %, prava osa)
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. pololeti 2015

3. Vykonnost odvétvi

Dynamika HPH zrychlila
mezirocné na nejvyssi
uroveri od vrcholu
konjunktury

Rust pfidané hodnoty v CR
nadale tahne zejména
zpracovatelsky primysl,

v celé EU seskupeni odvétvi
obchod, doprava, ubytovani
a pohostinstvi

Obnoveni davéry

v ekonomiku i nepolevujici
priliv zakazek v klicovych
odvétvich vedly v 1. poloviné
roku k nejrychlejSimu
meziro¢nimu rdstu poctu
pracovniku v celé ekonomice
po roce 2008

Vlekly pokles zaméstnancu
ve stavebnictvi se dle pojeti
narodnich Ucth ve 2. Ctvrtleti
zastavil, ubytek sebezamést-
nanych se naopak prohloubil

V seskupeni odvétvi obchod,
doprava, ubytovani

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

Pretrvava vysoka poptavka
po informacnich a
komunikaénich ¢innostech a
také profesnich, védeckych,
technickych a
administrativnich ¢innostech

Pramysl, jehoz produkce jiz
na sklonku loriského roku
prekonala predkrizovou
uroven, si i béhem roku 2015
dosud udrzuje vysoka loriska
rustova tempa

Po nékolika letech ozZiveni

i v drtivé vétsiné mensich
pramyslovych obor(, naopak
pokracujici dlouhodoby
Utlum

téZebnich aktivit

Béhem 1. pololeti 2015 se potvrdilo, Zze ozivovani tuzemské ekonomiky ma stale
pevngjSi zaklady. Sezénné ocisténa hruba pfidana hodnota (HPH) pokracovala v
mezikvartalnim rGstu jiz podevaté vfadé. Meziroéni dynamika HPH zrychlovala
nepretrzité od poloviny roku 2013. Zatimco na sklonku lofiského roku a v 1. letoSnim
Ctvrtleti se HPH shodné zvySovala o 3,4 %, ve 2. Ctvrtleti 2015 jiz o 3,8 %
(nejrychlejSi tempo od prvni poloviny roku 2008). Za zrychlovanim dynamiky HPH
stal jak stale silici zpracovatelsky prdmysl (v obou letoSnich Ctvrtletich pfispél k
pfidané hodnoté v celé ekonomice podobnym dilem — bezmala polovinou), tak i
rovnomerné rozlozeni mezirocniho rastu HPH do ostatnich odvétvi (v obou letoSnich
Ctvrtletich zaznamenalo pfiznivy vyvoj vSech deset hlavnich odvétvovych uskupeni,
coz neplatilo ani v dobé vrcholici konjunktury).

Pfidana hodnota v prevazné exportné orientovaném zpracovatelském pramyslu za
celé 1. pololeti meziro¢né silila 0 6,4 % (v 2. ¢tvrtleti dokonce o 7 %), a tedy rostla
(podobné jako v pfedchozim roce) témeéf dvojnasobnym tempem jako v celé
ekonomice. Pretrvavajici vysoka poptavka v zahraniCi i tuzemsku se v primyslu
postupné promita i do poctu zaméstnanct (v 1. i 2. ¢tvrtleti mezironé +2,7 %), kdyz
podniky patrné zacaly ve vétSi mife prfevadét agenturni pracovniky (ktefi jim vykryvali
vykyvy v poptavce v ,nejistych Casech®) mezi své kmenové zaméstnance.

Dafilo se i stavebnictvi, byt dynamika jeho HPH byla v 1. pololeti 2015 (+1,8 %)
oproti prudkému lorfiskému oziveni poloviéni. Poprvé od konce roku 2009 se zastavil
meziroéni pokles stavu zaméstnanct (v pojeti narodnich Gctd), pocet jimi
odpracovanych hodin (2,5 %) rostl ve 2. Ctvrtleti nejvice za poslednich pét let.

Na uspésny lofisky rok navazalo i odvétvi zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi, coz se
odrazilo i v mirném rdstu zaméstnanosti (na rozdil od vétSiny ostatnich odvétvi Slo o
pracovniky mimo zameéstnanecky segment). Diky své vaze i postupné silici dynamice
(1. pololeti +2,8 %) prispély k rlstu celkové HPH z terciarni sféry v ihrnu nejvice
odvétvi obchod, doprava, ubytovani a pohostinstvi, které tézily z pozitivnich nalad
spotfebitelll i ristu pfijezd( domacich i zahrani¢nich hostl. Ze sluzeb se vSak vedle
informacnich a komunikaénich C¢innosti nejvice dafilo dlouhodobé rostoucim
profesnim, védeckym, technickym a administrativnim cinnostem, a to vlivem
neustavajici poptavky po agenturnich pracovnicich, ale i nedavném oZiveni
nékterych specializovanych obort (architektonické a inzenyrské Cinnosti). Vice nez
5% rust HPH si v 1. pololeti pfipsal také finan¢ni sektor, silici nakladové tlaky si zde
vSak v poslednich dvou letech vybraly svou dan v podobé nizSiho poctu pracovnikd.
Podstatné skromnéji vzrostla pfidana hodnota ve vefejnych sluzbach (2 %), presto
8lo o nejvysSi tempo po roce 2008. Pfispély k tomu pozvolna rostouci zaméstnanost i
plosné navyseni platovych tarif( na konci roku 2014.

Viykon primyslu’ (dle indexu primyslové produkce v realném vyjadreni) piné navazal
na uspésny predchozi rok, v 1. pololeti mezirocné posill 0 5 %. Stabilni vysoka
ristova tempa si udrzuje zasluhou dominantniho zpracovatelského primysiu
profitujiciho pfedevSim z dosud silné doméci i zahraniéni poptavky po dopravnich
prostfedcich a jejich komponentech.

Meziro¢né vyssi produkce letos dosahly prakticky vSechny diléi primyslové obory.
Platilo to i o né&kterych mensich, dlouhodob& spige utlumovych odvétvich. Slo
pfedevsim o odévnictvi, jehoz témér 9% rust v 1. pololeti byl nejvyssi za poslednich
deset let, a také kozedélny pramysl, jenz dlouhodobého rastového rekordu dosanhl jiz
v poslednim ctvrtleti 2014. Oziveni v textiinim primyslu ¢&i vyrobé nabytku trva jiz
bezmala dva roky. Produkce v 1. pololeti akcelerovala v papirenském primyslu
(+9 %), jenz pfi dvouciferném ristu zahrani¢nich zakazek docilil nejvyssi dynamiky
produkce v neprerudené desetileté fadé. Produkce letos klesala jen v tiskarenstvi Ci
dfevozpracujicim primyslu a zejména v té€Zbé a dobyvani (meziro¢né -7 %, za sedm

let o témér Ctvrtinu), pfedevsim vliivem dlouhodobé redukce tézby Eerného uhli.

! Zahrnujici odvétvi dle CZ-NACE: B (Tézba a dobyvani), C (Zpracovatelsky primysl), D (Energetika).
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Vyroba dopravnich
prostfedku pfispéla

k meziro€nimu rdstu celého
pramyslu témér tretinou,
spolecné s nejblizSimi
navaznymi obory

vice nez polovinou

Hodnota novych zakazek
zakladnu stale znatelné
meziro¢né vyssi, nejvice
novych zakazek meéli

v 1. pololeti vyrobci
kolejovych vozidel, zejména
diky objednavkam

z tuzemska

CR pati dlouhodobé&

k zemim s nejvyssi
dynamikou rastu prumyslové
produkce v EU, pfedevsim
zasluhou odvétvi
vyrabéjicich investi¢ni
produkty

Vysoka stavebni produkce
navzdory velmi vysoké
loriské zakladné

Produkce inzenyrského
stavitelstvi, sycena tlakem
na rychlou realizaci staveb
v souvislosti s kongicim
programovacim obdobim
EU, ve 2. Ctvrtleti meziroéné
pridala témér 24 %

Celkova zasoba dosud
nerealizovanych zakazek
(po Sesti Ctvrtletich rustu)
meziro¢né ve 2. ctvrtleti
2015 opét nizsi

(@ J
7,
c.

NejvyznamnéjSim pfispévatelem k meziroénimu rastu vcelém primyslu stale
zlistava vyroba motorovych vozidel, byt jeji dominantni role v porovnani s loriskym
rokem mimé oslabila (v 1. pololeti 2015 se zaslouzila o rust produkce zhruba
z tfetiny). Osminu shodné pfidaly i jednotlivé hlavni subdodavatelské obory —
gumarenstvi a plastikarstvi a téz vyroba elektrickych zafizeni. Dullezity byl navzdory
relativné mirnému rastu (3,9 %) také pfispévek vahové vyznamného strojirenstvi.
Jesté skromnéjsi dynamiku produkce zaznamenaly hutnictvi a slévarenstvi a také
chemicky pramysl, které ,drzel na uzdé“ nedostatek zakazek, zejména z tuzemska.
Rychleji nez vétSina zpracovatelskych obor(i nadale roste vyrazné procyklicky
orientované odvétvi vyroby pocitacu, elektronickych a optickych pfistrojl, které dosud
t8Zi ze silné zasoby zakézek z lofiského roku.

Priznivé kratkodobé vyhlidky primyslu doklada pretrvavajici meziroéni rist
zahrani¢nich zakazek (9,8 % a 4,8 % v 1., resp. 2. Ctvrileti), z vyznamnéjSich odvétvi
klesla poptavka jen v hutnictvi a slévarenstvi a také v chemickém pramysiu.
Pretrvava mirné pozitivni diivéra podnikatelt v odvétvi (salda indikatort divéry v
srpnu 2015 se sice nachazela pod urovni pfelomu let 2010 a 2011, byla vSak stabilni
vice nez dvacet mésicu v fadé). Jako bariéru rastu uvadélo dle sezénné ocisténych
Udaju na pocatku roku 2014 témér 58 % pramyslovych podnikd, o rok a pudl pozdéji jiz
méné nez polovina z nich. Zarover mirné roste i podil podnikd, kterym brani v riistu
nedostatek pracovni sily. Otazky nad udrzitelnosti vysokych temp prdmyslové
produkce by mohl vzbuzovat pokles novych zahranicnich zakazek u vyrobcl
motorovych vozidel (-0,3 % v 2. Ctvrtleti, po 15% ristu v 1. Ctvrtleti). Dosud
hypotézu nepotvrzuji. Pfiznivy vyvoj zahranicni idomaci poptavky se v celém
pramyslu promita do silicich rlstovych temp zaméstnanosti i mezd (ve 2. Ctvrtleti
ubylo meziro&né pracovniku jen v energetice, téZzebnim i dfevozpracujicim pramyslu).

Primysl v CR, podobné jako ve vétsiné stfedoevropskych zemi, svymi ristovymi
tempy dlouhodobé prevysuje eurozénu i celou EU. V 1. pololeti 2015 rostl meziroéné
nejvice v Irsku (+17 %), dynamiku v CR mirné predgily jiz jen Madarsko, Slovinsko a
Malta (5 az 7 %). V EU (2,4 %) podobné jako v CR (7,5 %) nejvice posilila odvétvi
zaméfena na produkci vyrobkd investiéni povahy. Uroveri primyslové produkce z
1. pololeti roku 2008 dosud prekonalo jedenact zemi EU — vedle vétSiny
konverguijicich ekonomik (v&. CR) také Irsko (o tfetinu) a t&Sné téZz Rakousko a
Belgie. Zatimco v Némecku produkce stagnovala, Italie, Spanéisko, Recko, ale také
Finsko letos dosahovaly realné pouze tfi étvrtin urovné z vrcholu konjunktury.

Stavebnictvi v poslednich dvou letech t&Zi nejen z celkového oZiveni ekonomiky a
teplotné nadprdmémych zimnich obdobi, ale predevSim z akcelerace vefejnych
investic do dopravnich staveb. Stavebni produkce letos meziro&né zrychlovala (ze
7,7 % v 1. &tvrtleti na rovnych 10 % ve 2. &tvrtleti). V ahrmu za celé pololeti dosahlo
stavebnictvi druhého nejlepSiho vysledku od po&atku roku 2007. Podilelo se na tom
predevsim inZenyrské stavitelstvi, které v 1. a nasledné i 2. ¢tvrtleti docililo nejlepSiho
vysledku od poloviny roku 2009. Ve stinu tak zlstalo vahové dominantni pozemni
stavitelstvi (v 1. pololeti posililo o necelych 5 %), jemuz ve vétSimu rozletu branil také
dosud ,vlazny rozjezd“ bytové vystavby. Navzdory nedavnému oziveni vSak zUstava
produkce stavebnictvi i ve 2. Ctvrtleti o osminu pod Urovni stejného obdobi roku 2008.

Stavebnictvi t€Zilo v 1. pololeti pfedevsim z vysoké zasoby lofiskych novych zakazek
na inZenyrské stavby (v hodnot& 117 mid. korun, nejvy3si po roce 2008). Nové zakazky
stavebnich podniku (s 50 a vice zaméstnanci) byly letos meziro¢né vyssi jen 0 2,8 %, a
to pouze zasluhou pozemniho stavitelstvi (+11 %), u inZzenyrskych staveb se jiz mirné
snizily. To vkombinaci s vlivem intenzivni realizace vysokého objemu loriskych
objednavek vedlo jiz na konci 2. Ctvrtleti 2015 k poklesu hodnoty vSech dosud
nerealizovanych zakazek (mezirocné o 7,7 %). Po péti Ctvrtletich se snizila i celkova
zasoba objednavek od verejného sektoru (-1,4 %), hlubsi redukce nastala u soukromé
tuzemské poptavky (-5,3 %), jakoz i zasoby prace ze zahrani€i (ktera na prelomu let
2012 a 2013 dokazala ¢aste¢né kompenzovat propad tuzemskych zakazek). Primérna
hodnota jedné nové uzaviené zakazky meziro¢né stagnovala (v 1. pololeti 2015 &inila
4 mil. korun). Orientacni hodnota na jedno vydané stavebni povoleni mimé klesla,
vy3Si viak byla u zmén dokon&enych staveb (3,2 mil. korun, pfed dvéma lety 2,4 mil.
korun), u kterych se projevoval vliv vétSich projektt financovanych z EU.
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ZlepSeni konjunkturalnich
ukazatelu ve stavebnictvi,
stabilizace zaméstnanosti

Mirné oziveni zahajované i
dokonc&ované bytové
vystavby

Proti 1. pololeti 2008 bylo
letos dokon&enych byta
témér o 30 % méné,
zahéjenych pak 0 40 %
méné (u bytovych domu
dokonce o vice nez
polovinu)

Trzby ve sluzbach zrychlily
dynamiku (pfi sou€asném
poklesu cen), mezirocné
rostly nejvice za poslednich
sedm let

Profesni, védecké a
technické Cinnosti tahly
vzhlru zejména
architektonické a inzenyrské
¢innosti

Rekordnim vysledkim
ubytovani a pohostinstvi ve
2. Ctvrtleti pomohlo pofadani
sportovnich i kulturnich
aktivit

Maloobchodni trzby (bez
motoristického segmentu)
vzrostly mezirocné nejvice
za poslednich sedm let

Souhrnné saldo divéry podnikatelt ve stavebnictvi se v trendu zlepSuje jiz od konce
roku 2013 a v 2. Ctvrtleti 2015 nejvySe od pocatku roku 2009. Oproti srpnu 2014 se
snizila negativni kratkodoba oCekavani u poptavky i stavebni Cinnosti, zaroven se
Zlepsily pozitivni vyhledy u zameéstnanosti, a to zejména u velkych podnik (v pfistich
tfech mésicich o¢ekava rust poctu zaméstnancu Ctvrtina podnikl s vice nez 1 ftis.
zaméstnancu, v srpnu 2014 ale Zadny z téchto podnikl). Po Sesti nepfiznivych letech
tak doslo letos ve stavebnictvi ke stabilizaci zaméstnanosti, kdyz primérny evidenéni
pocet zaméstnancli se mezirocné snizil jen v fadu promile. V Uhrnu za poslednich
sedm let ubylo v evidenénim poctu 60 tis. zaméstnancl. NedostateCnou poptavku
presto povazovalo v srpnu 2015 za bariéru vyssi produkce 59 % podnik{i (v celé EU
41 %), pred rokem vice nez tfi ¢tvrtiny %. Podil podnikd, jimz v rastu brani nedostatek
pracovni sily, se béhem ¢ervna 2015 zvysil na 8,5 %, coz bylo nejvice od roku 2008.

Soucasné trendy na trhu s byty probihaji v kontextu rostouci kupni sily i pfevazujiciho
pozitivhiho naladéni domacnosti, zlepSujiciho se trhu prace, obratu v historicky
nizkych urokovych sazbach hypoték, postupného rastu nabidkovych cen bytd
v Praze i ostatnich regionech, ale také stale pretrvavajiciho vysokého poctu volnych
bytll postavenych v dobé konjunktury. Pocet zahajenych bytd v 1. pololeti (12,9 tis.)
mezirocné vzrostl o necelych 7 % (proti extrémné nizké pFedlonské hodnoté o
Sestinu). RUst se tykal vSech druhu staveb vyjma nastaveb k rodinnym domdm, jichz
bylo zahajeno nejméné od poloviny 90. let. Na Prahu a StfedoCesky kraj pfipadalo
témér 42 % zahajenych bytd, nejvice od roku 2005. Pocéet dokonéenych byt se
yodrazil ode dna“ (meziroéné +11 %), téméf vyhradné zasluhou bytovych domd,
kterych se v ramci 1. pololeti letos dokoncilo nejvice za poslednich pét let.

Ve sluzbach vlivem jejich znaéné wvnitfni rlznorodosti se oziveni ekonomiky
projevovalo s jistym zpozdénim. Trzby ve vybranych sluzbach® zaznamenaly kliCovy
obrat az spocatkem roku 2015. Zatimco jesté v poslednim lofiském Ctvrtleti
mezirocné mirné oslabily (o 0,7 %), na pocatku letoSniho roku tempo trzeb prudce
zrychlilo (na 3 %, nejvice od konce roku 2007), podobné rastové tempo si sluzby
udrZely i v nasledujicim Ctvrtleti. Vyznamné oZiveni sluzeb probihalo letos netradi¢né
pfi souCasném poklesu cen, a to pfedeviim v letecké dopravé &i skladovani (v
dasledku prudkého poklesu cen ropy na svétovych trzich), ale i v telekomunikacich
(kde je pokles cen dlouhodobéjsim jevem) a také u pracovnich agentur (zde ovSem
ceny v pfedchozich dvou letech naopak citelné rostly).

Trzby v dopravé a skladovani, které v podminkach CR obvykle reaguji na
ekonomicky cyklus pomérné pruzné, v 1. pololeti 2015 realné meziro€né stagnovaly.
Vahové vyznamna pozemni a potrubni doprava (+4,1 %) stacila kompenzovat nizsi
trzby v letecké dopravé (-2,1 %) a zejména skladovani (-4,8 %), jehoz vyvoj byl
vyznamné ovlivnén vysokou meziro¢ni zakladnou. K obratu ve sluzbach vyznamné
prispély profesni, védecké a technické Cinnosti, kde na pocatku roku vzrostly trzby
poprvé po jedenacti Ctvrtletich a za celé 1. pololeti pfidaly 3,6 % (nejvice od konce
roku 2007). Na viné silného ristu stavebnictvi se dafilo pfedevSim ¢Einnostem
souvisejicim s projektovanim. Trzby administrativnich a podptrnych ¢innosti (+6,3 %)
tahly tradiéné pracovni agentury (+19,3 %, nepretrzity rist po 21 ¢tvrtleti v fade),
v dlouhodobém utlumu pokradovaly cestovni kancelafe (-6,6 %), od jejichZ sluzeb
mohly &ast zakaznikl odradit i rostouci ceny zahrani¢nich dovolenych. Naopak jiz
dvacet Ctvrtleti v fadé rostly trzby ubytovatell, ve 2. Ctvrtleti zrychlily mezirocné o
desetinu. Rekordné utrZili ve stejném obdobi i v pohostinstvi a stravovani (+5,2 %,
nejvice od 4. Ctvrtleti 2005). Nejvyssiho rustu od vrcholu konjunktury dosahly v 1.
pololeti (+5,1 %) také informacni a komunikacni €innosti.

Obnoveni rastu ekonomiky zvolna nasledované postupnym zlepSenim situace na
trhu prace (s dopadem do vysSich disponibilnich pfijmd domacnosti) se promitlo do
indikatoru spotrebitelské davéry (na pocatku roku 2015 se nachazel nejvySe od
bfezna 2007). Rust maloobchodnich trzeb (CZ-NACE 47) na pocatku roku zrychlil na
6,4 % (v poslednim ctvrtleti 2014 Cinil 3,5 %), silnou mezirocni dynamiku si podrzel i
ve 2. Ctvrileti (5,7 %). V obou pfipadech Slo o patou nejvétSi hodnotu v EU, v 1.
pololeti dosahlo nejlepsich vysledkd Polsko (+8,1 %), na Grovni CR se nachazelo

8 Nezahrnuji odvétvi obchodu, penéznictvi a pojistovnictvi, védy a vyzkumu a také vefejnych sluzeb.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky

Vy§Si trzby za zbozi ve
specializovanych prodejnach
ve vSech hlavnich
sortimentnich skupinach

RuUst trzeb za potravinarské
zbozi v ER? byl v 1. pololeti
paty nejvysSi z celé EU, u
nepotravinarského zbozi
Sesty nejvyssi, u PHM
devaty nejvyssi

v 1. pololeti 2015

Madarsko ¢&i Irsko, blizko ni Velka Britanie (+4,5 %), skromnéji rostly trzby
v Némecku (2,7 %) Ci Slovensku (1 %). Rychleji reagoval na oziveni ekonomiky
motoristicky segment trzeb (CZ-NACE 45), ktery v 1. pololeti rostl o osminu (podobné
jako loni). Samotny maloobchod (CZ-NACE 47) tahl vahové nejvyznamnéjsi prodej
nepotravinarského zbozi (ve 2. ¢tvrtleti 8,1 %), kde pokles cen dlouhodobé pomahal
hlavné prodejum pocitacovych a komunikacnich zafizeni (o 8,2 %). Trzby se ale
zvySovaly ve v3ech ostatnich specializovanych prodejnach, zejména za vyrobky pro
kulturu a rekreaci (ze 7,3 % v 1. Ctvrtleti na 13,1 % ve 2. Ctvrtleti). Rust trzeb za
potravinarské zboZi byl i pfes ,skromné&jsi“ dynamiku (v 1. pololeti +3,4 %) také
nejvyssi v ,pokrizovém® obdobi (a podobné jako v uhru za rok 2014 zaroven také
vy38i nez v EU). Na rozdil od pfedchozich let s touto dynamikou trzeb stacili drzet
krok i prodejci potravin ve specializovanych prodejnach. TrZzby u Cerpacich stanic od
lofiského prosince akcelerovaly, za 1. pololeti mezirocné vzrostly o témeér 8 %. Vyssi
poptavku stimuloval zejména velmi pfiznivy cenovy vyvoj PHM (i v kontextu
sousednich zemi).

Graf &. Produkce v primyslu a ve vybranych Graf €. Nové zakazky v automobilovém pramysiu,
5 zpracovatelskych odvétvich 6 v pramyslu celkem (b.c., y/y, v %) a saldo

(realné, yly, v %)

indikatoru dlvéry v pramyslu (prava osa)
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. pololeti 2015

4. VnéjSi ekonomické vztahy

DalSi zlepSeni vnéjsi
rovnovahy jak rekordnim
prebytkem bézného uctu
platebni bilance, tak
vzajemnym zapoctenim
prebytkd a deficitd v jejich
dalSich sloZzkach

Samotné 2. étvrtleti
historicky poprvé

s pfebytkem bé&Zného uctu
vlivem nizsiho odlivu
prvotnich ddchodd...,

... kdy z CR odeslo za
pololeti na dividendach
méné nez ve stejném
obdobi 2014, mirné nizsi
vSak byly i reinvestované
zisky

Vyrazny deficit finanéniho
uctu ....

... ovlivnén nejen Cistym
odlivem penéz z CR jak u
pfimych, portfoliovych i
ostatnich investic, ale
pfedevSim vyraznym
posilenim devizovych
rezerv

Tempo rastu dovozu i
vyvozu zpomalilo i vlivem
srovnavaci zakladny;
podil &ty nejsilngjSich
produktovych polozek, tj.

aut a dila, PC a elektroniky,

elektrickych zafizeni a
ostatnich stroji a zafizeni
na celkovych exportech

z CR dale narostl na 52,2
%...

12

Silny rust ¢eské ekonomiky v prvnich dvou Ctvrtletich 2015 byl doprovazen dalSim
zlepSenim jeji vnéjsi rovnovahy — pololetni vysledek vnéjSich ekonomickych vztahu
byl ve znameni rekordniho prebytku bé&zného uctu platebni bilance ve vysi 95,8 mid.
korun, coz predstavovalo 4,4 % nominainiho HDP a 1,5 % v anualizovaném
vyjadfeni. Spolu s pfebytkem na kapitalovém uétu tak mohl byt ,ufinancovatelny*
hluboky deficit na uctu finanénim zplsobeny pfedevsim rdstem devizovych rezerv.

Pololetni pfijmy bé&Zného uctu pfesahovaly jeho vydaje sice jiz Ctvrty rok v fadé,
ovSem poprvé se objevil pfebytek v samotném 2. Ctvrtleti (3,1 mid. korun). To byva
schodkové hlavné vlivem odlivu prvotnich dichodd (pfedevsim dividend) patrného
zejména ve druhych ¢&tvrtletich (po rozhodnutich valnych hromad firem pod
zahrani¢ni kontrolou). K tomu v8ak podle dat ke konci ervna 2015 doslo v podstatné
mensi mife, kdyz Cisty odliv prvotnich dlichod(l (-96,7 mid. korun) byl jen asi na tfech
Gtvrtinach srovnatelné urovné roku 2014. Navic pfi faktickém zachovani pfebytku
v obchodech se zboZim a sluZzbami v meziro€nim srovnani (182 mid. korun, kdyZz
bilance sluzeb s 39,8 mid. zlstala fakticky na arovni primérného pololetniho pfebytku
za predchozich pét let) a vyznamném zlepSeni salda druhotnych duchodu
(pfedevsim diky vyvoji v 1. Ctvrtleti Cinil pololetni pfebytek 10,6 mid. proti -2,8 mid.
korun srovnatelného obdobi 2014) dosahlo v Uhrnu pfevySeni pfijmi bézného uctu
platebni bilance nad jeho vydaiji historicky nejlepsiho pololetniho vysledku.

Odliv prvotnich dichodu v istém vyjadfeni v thrnnych saldech uroku, dividend a
reinvestovanych zisku ¢inil za 1. pololeti 140,1 mid. korun, cozZ byl sice mirné lepSi
vysledek ve srovnani se stejnym obdobim 2014 (155,9 mid. korun), ale horSi ve
srovnani s ro¢nim primérem predchozich péti let (128,7 mid. korun). Pfi€inou
pozitivni meziro&ni zmény byl niZz8i odliv dividend do matefskych zemi zahraninich
investorll, ktefi zde vSak také zanechali meziroéné méné ziskl k reinvesticim
(50 mld. korun).

Silny pfitok penéz z rozpoctu Evropské unie posilil kladné saldo na kapitalovém uctu
platebni bilance na rekordnich 83,3 mid. korun, takze spolu s vysledkem bézného
Uctu Cinil prebytek 179,2 mid. korun. Tato Uroveri pfevysila v8ak jen velmi mirné
vyrazny odliv penéz, zaznamenany na finan¢nim uctu platebni bilance (-174,6 mid.).

NepFiznivy vyvoj ve 2. &tvrtleti — zahraniéni investofi v CR i tuzemské subjekty v ciziné
své pFimé investice ,stahovali“ — vyustil za pololeti v &isty odliv pfimych investic z CR
(1,7 mid. korun). Spolu s &istym odlivem investic portfoliovych (48,6 mid.) i ostatnich
investic (1,3 mld.), avSak pfedevSim vyraznym rastem devizovych rezerv (119,3 mid.
korun) vykazal cely finanéni ucet vyrazné deficitni vysledek ve zminéné vysi -174,6
mid. korun. (Devizové rezervy jsou do finanéniho uctu zahrnovany nové podle 6.
Manualu platebni bilance, BPM6, v pfedchozi verzi staly samostatné).

Podle dat o zahrani¢nim obchodé& se zboZim v narodnim pojeti tempo exportu z CR
v nominalnim vyjadfeni meziro¢né zpomalilo na +7,4 % — ve stejném obdobi 2014
bylo s +15,4 % vice nez dvojnasobné, ale ovlivnéné slabou srovnavaci zakladnou
(jeji vliv v opacném sméru plsobil i v 1. pololeti 2015). Na pfirastku exportu o 115,6
mld. korun se ze dvou pétin podilel vyvoz aut a jejich dill. Ten také posilil svij podil
ve struktufe celkovych exporti z CR na téméF &tvrtinu (24,2 % oproti 23 % ve
stejném obdobi 2014). Bylo to dano tim, Ze ze ¢&tyf hlavnich produktovych skupin,
predstavujicich vice nez polovinu ¢eskych vyvozl, byla dynamika exportu aut
nejsilngjsi (+12,9 %), i kdyz podstatné nizsi nez pred rokem (+27,6 %).

Vyvoz zbylych nejsilnéjSich exportnich produktd rostl tempem nizSim nez prdmérnym
— export PC a elektroniky stoupl o 7,2 % na 154 mld., elektrickych zafizeni 0 6,4 %
na 138 mid. a ostatnich stroji a zafizeni o 3,5 % na 179 mid. korun. Spolu
s exportem aut a dilt ve vysi 408 mid. korun tak tyto étyfi produktové polozky zvysily
sv(j podil na uhrnnych exportech zCR na 52,2 % z51,5 % zaznamenanych
v pololeti 2014.

LZbytek® Ceského exportu tak co do podilu oslabil, pfestoZze tempem vySSim nez

2015



Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. pololeti 2015

Dynamiku import0 snizoval
dovoz ropy a plynu vlivem
poklesu jejich cen na
svétovych trzich, podobné
jako u nékterych dalSich
surovin...

... dovozy nejvétSich
produktovych poloZek vSak
rostly tempem
nadprdmérnym

Pfebytek obchodni bilance
nominalné nad
stomiliardovou hranici, jeji
zlepSeni vSak nejmensi za
pfedchozich pét let

Export do EU a eurozény
vedl k posileni téchto
teritorii podle podilu na
celkovych exportech,
neevropské trhy ,ztracely”

Graf €. 9 Celkovy vyvoz a dovoz zbozi (y/y v %,
narodni pojeti; z béznych cen FOB/ CIF)

primérnym vzrostl vyvoz 12 ze 40 produktovych polozek (vyznamnéji napfr.
papirenské vyrobky, ostatni dopravni prostfedky a produkty ostatniho
zpracovatelského pramyslu). Naopak meziro¢né nizsi byl export hodnotové dulezitych
chemickych latek (-2,1 %), ale také Iékd (-0,8 %) nebo textilii (-1,5 %).

Relativné silnou domaci poptavku dokresluje mirné rychlejsi tempo dovozl (+7,6 %)
oproti vyvozim (+7,4 %). Vlivem meziro¢niho propadu cen ropy na svétovych trzich
klesl hodnotové jeji import spolu s dovozem zemniho plynu o téméF pétinu (-19,8 % t;.
0 18 mid. korun). TentyZ dlvod pfispél i k oslabeni hodnoty dovoz( dalSich surovin
(rudy -32 %, uhli -3 % anebo dfeva -9 %, jehoz import je vSak, pokud jde o
dovazenou hodnotu, méné vyznamny).

Hlavni importni poloZky jsou vlivem dovozné-vyvozni orientace ¢eské ekonomiky co
do vahy totozné s hlavnimi polozkami exportd. Jejich dovozy do CR rostly mezirodné
tempem vyS$Sim nez primérnym, coz platilo pfedevSim pro auta a jejich dily (+14 %).
Spolu s PC a elektronikou, elektrickymi zafizenimi a ostatnimi stroji se tyto Ctyfi
produktové polozky podilely na Ghrnnych dovozech do CR v 1. pololeti 2015 z
42,4 %, zatimco ve stejném obdobi pfedchoziho roku z 39,7 %. Rust tohoto podilu
rovnéz doklada nynéjsi konjunkturni fazi hospodarského cyklu v Ceské republice.

Prevyseni vyvozu nad dovozy v narodnim pojeti’® prekonalo sice za 1. pololeti 2015
poprvé stomiliardovou hranici (102,6 mld. korun), nicméné co se tyka meziro¢niho
ZlepSeni obchodni bilance (+4,3 mld. korun), bylo nejslabsi za srovnatelna pololeti
predchozich péti let (od roku 2011 se obchodni bilance zlepSovala kazdy rok
v priméru o 16,6 mid. korun). | to je divodem, pro¢ vykonova bilance pfispéla v 1.
pololeti 2015 k pfebytku béZného uctu platebni bilance jen nepatrné.

Vyvoz do hlavnich cilovych destinaci exportu z CR stoupl meziro&né v 1. pololeti o
8,4 % shodné v pfipadé EU 28, eurozdony, Némecka a Polska. To proti stejnému
obdobi 2014 dale zvysilo podil Ceskych exportd na unijni trh 0 0,7 pb. na 83,9 %,
do eurozény o 0,6 pb. na 65,1 %. Podil teritorii mimo EU klesl ze 16,8 % na 16 %
predev§im vlivem meziroéniho propadu exportl do Ruské federace o 32,6 %
predstavujici hodnotové téméf 17 mld. korun (vliv sankci a poklesu ruské
ekonomiky). Dale kles! i export z CR do Rakouska (-2,7 %). Zpomaleni riistu &inské
ekonomiky se zatim v dynamice exportd z CR neprojevilo (+15,3 % pfi stale velmi
malych objemech obchodu: hodnota 18,2 mid. korun v 1. pololeti pfedstavovala jen
1,1 % Ghrnnych exportt z CR). K vétsi diverzifikaci Seského exportu predevsim
smérem na vychodni trhy tak i z ddvodd zmén globalnich rdstovych proporci zatim
nedochazi.

Graf €. 10 Meziro€ni zména hodnoty vyvozl do
vybranych zemi (pol. 2015, v %, narodni .
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. pololeti 2015

5. Ceny

Meziro¢ni rist celkové
cenové hladiny

v ekonomice s pfichodem
2. Gtvrtleti 2015 dale
zpomalil

Mira inflace, vyjadiena
meziro¢ni zménou indexu
spotrebitelskych cen,
vzrostla z +0,1 %

v 1. ¢tvrtleti 2015

na +0,7 % ve 2. kvartale.
Inflaéni trend vSak
zUstava stale nejisty

Lze soudit, Ze hlavnim
rizikem dal$iho vyvoje
inflace je cena ropy —

v kvétnu letoSniho roku
se barel ropy Brent
obchodoval v praméru
za 64,1 americkych
dolart, do srpna se vSak
jeho cena snizila

na 46,6 dolart

Zména ve vyvoji cen
zeleniny a ovoce, zvySeni
spotfebni dané z cigaret
a docasny rlst ceny ropy.
To jsou tfi klicové faktory
stojici za vy$8im
meziro€nim rustem

cen pro spotfebitele

ve 2. Ctvrtleti

PFiznivéjSi dynamika
spotrebitelskych cen

ve 2. &tvrtleti nejen v CR,
ale i v dalSich
dvaadvaceti zemich Unie

Cena najemného z bytu
stoupa jen pomalu

Celkova cenova hladina v ekonomice se ve 2. Ctvrtleti 2015 zvysila dle implicitniho
deflatoru HDP"" meziro&né 0 0,7 %. Vzrostla nejen méné nez v 1. Ctvrtleti (+1,3 %),
ale nejpomaleji od 3. kvartalu 2011 (kdy se snizila 0 0,1 %). Co se tyCe jednotlivych
slozek HDP, ceny investic (tvorba hrubého fixniho kapitalu) vzrostly meziro¢né
01,6 %, ceny zboZi a sluzeb — za néz vynakladaji prostfedky vladni instituce —
stouply 0 1,2 %. Ceny produktl,, jeZz nakupuji domacnosti, narostly jen mirné
(+0,4 %). Zatimco sménné relace v zahrani¢nim obchodé se sluZzbami dosahly
stejné jako v predchozim C&tvrtleti pozitivnich hodnot (100,4 %) a pusobily ve sméru
ristu celkové cenové hladiny, sménné relace v zahrani¢nim obchodé se zbozim
byly poprvé za posledni dva a pul roku negativni (99,7 %) a jeji rast zpomalovaly.

Meziro¢ni rlst indexu spotfebitelskych cen, ktery se na pocatku leto$niho roku
pohyboval jen velmi mirné nad nulovou hranici, v dalSich mésicich zrychlil a
vzdalil se ,nebezpelné zo6né deflace”. Jestlize v uhrnu za celé 1. Ctvrtleti 2015
ceny pro spotfebitele vzrostly meziro¢né pouze o 0,1 %, ve 2. kvartale byly vysSi
jiz 0 0,7 %. Jak ukazuji posledni dostupné udaje o vyvoji indexu z prazdninovych
meésicl, inflacni trend vSak zlstava nadale nejisty. Mezirocni pfirGstek
spotiebitelskych cen se opét snizil — v &ervenci klesl na +0,5 % a v srpnu na
+0,3 %. Hrozba deflace, ktera se nad Ceskou ekonomikou vznasela pfedevsim
na pocatku roku, tak jesté zazehnana nebyla.

Za hlavni riziko, které se s dal$im vyvojem inflace v CR poji, Ize povaZovat cenu
ropy na svétovych komoditnich trzich. Zatimco v kvétnu 2015 se barel ropy Brent
obchodoval v priiméru za 64,1 americkych dolar(i a v mezironim srovnani byla
jeho cena nizsi o 41,5 %, v srpnu jeho cena dosahovala uz pouze 46,6 dolar(
a proti stejnému mésici roku 2014 byla niz8i o 54,2 %. Rizikem inflaéniho vyvoje
je vsak i prohlubujici se pokles cen zivocisné vyroby (ktery pfes vyrobni fetézec
zasahuje ceny potravin), ale také pokracujici deflace ve zpracovatelském
primyslu veurozéné (ktera ma& na inflaci v Ceské republice dopad
zprostfedkovany, a to skrze ceny dovozu).

Vys$Si mira inflace ve 2. ¢tvrtleti 2015 v porovnani s 1. kvartalem roku byla dana
tfemi klicovymi faktory. Zaprvé, zménil se vyvoj cen zeleniny a ovoce. Jestlize
v prvnich tfech mésicich roku byla zelenina meziro¢né levné;jsi v praméru o 10,5 %
a ovoce 0 6,4 %, ve 2. Ctvrtleti jiz ceny zeleniny stouply (+6,0 %) a ceny ovoce
taktéz (+4,2 %). Zadruhé, k 1. 12. 2014 doslo ke zvySeni spotfebni dané z cigaret.
S tim, jak byly zasoby cigaret se starSimi kolky rozprodavany (smély se prodavat
jen do konce unora) a nahrazovany novymi, narlistala i cena cigaret (v Uhrnu
za celé 1. ¢tvrtleti 2015 byla poloZka ,tabak® v mezirocnim srovnani drazsi o 5,5 %,
ve 2. kvartale ale uz o 8,8 %). Zatfeti, v prvni poloviné roku doSlo k pfechodnému
obratu ve vyvoji ceny ropy. Zacala stoupat (cena jednoho barelu ropy Brent
narostla zlednovych 47,8 americkych dolarii na kvétnovych 64,1 dolard) a
projevila se ve zmirnéni mezirocniho poklesu cen vydaji za provoz osobnich
dopravnich prostfedkd z -10,2 % na -7,1 % (vydaje za pohonné hmoty jsou
v téchto vydajich zastoupeny vice nez sedmi desetinami).

Meziro&ni zména harmonizovaného indexu spotfebitelskych cen v CR stoupla
znuly v 1. &tvrtleti 2015 na +0,7 % ve 2. kvartéle. V kontextu zemi Evropské unie
se jednalo o posun vyznamny, nikoliv v8ak neobvykly. PfiznivéjSi dynamiku
spotiebitelskych cen ve 2. Ctvrtleti 2015 v porovnani s po¢atkem roku vykazovalo
krom& CR hned dvacet dva zemi, eurozéna i Evropska unie jako celek se
dokonce vymanily z deflace. Zfejmé se v3ak jednalo pouze o do¢asnou zaleZitost,

ropy. A ten nemél, jak jiz bylo ostatné zminéno, dlouhého trvani.

Nizky rust spotfebitelskych cen v Cesku je doprovazen i pomérné slabym
naristem cen najemného z bytu. Je to logické, vzdyt pravé dynamika

" Ogisténo o sezonni a kalendarni vlivy.
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Meziro¢ni pokles cen
pramyslovych vyrobcu
pokracoval i ve 2. tvrtleti
2015. Prestoze v trendu
deflace prohloubila, ...

...mezi samotnym
1. a 2. Ctvrtletim se
zmirnila

Utlum riistu cen vyrobct
dopravnich prostredku

od konce loriského roku
dasledkem

vyprchani efekt( oslabeni
koruny k euru

Nadbytek mléka na trhu
stlacuje jeho ceny.
Zatimco v 1. tvrtleti byly
v meziro¢nim srovnani
nizsi 0 10,5 %,

ve 2. kvartale jiz 0 16,6 %

Rust cen stavebnich praci
zrychluje vlivem vysoké
poptavky po stavebnich
¢innostech ze strany
vefejnych zadavatell

PrirGstek cen producentu
trznich sluzeb se

ve 2. Ctvrtleti 2015
zmenSil

na +0,2 % meziro¢né

Ceny dovozu zbozi, které
v 1. Gtvrtleti 2015 klesly

¢su

spotiebitelskych cen byva v najemnich smlouvach C¢asto zakotvena jako
referencni veliina, podle které jsou najmy upravovany. V 1. ¢tvrtleti 2015 vzrostla
cena najemného z bytu meziro¢né o 1,0 %, ve 2. kvartale o 1,2 %.

Deflace v primyslu trvala ve 2. Ctvrileti 2015 jiz rok a pul. V trendu navic
prohloubila. Zatimco v prvnich tfech &tvrtletich roku 2014 hloubka meziro€niho
poklesu cen pramyslovych vyrobcu c¢inila vzdy jen do jednoho procenta,
v poslednim ¢tvrtleti 2014 a v 1. a 2. kvartdle letodniho roku tuto hranici
pravidelné pfesahovala. Pfi¢ina je nasnadé, v cenach primyslovych vyrobcl se
projevovaly niz&i ceny ropy.

Navzdory trendovému prohloubeni deflace primyslovych vyrobcl byla mezi 1. a
2. Ctvrtletim 2015 patrna zména k lepSimu. Jestlize v 1. Ctvrtleti letoSniho roku
ceny prumyslovych vyrobct klesly v meziro€nim srovnani o 3,3 %, ve 2. kvartale
se hloubka poklesu zmensila o procentni bod na -2,3 %. Slo pfedev§im o
disledek docasného obratu ve vyvoji ceny ropy, ktery zmirnil deflaci v segmentu
vyrobcl koksu a rafinovanych ropnych produktll a v pfipadé producentd
chemickych latek a vyrobk(l. Nepatrné se na mensi deflaci primyslovych vyrobcu
podilel i vyvoj cen producentd napoja (ceny presly z deflace v rast).

Oslabeni koruny k euru, ke kterému doSlo v zavéru roku 2013 (v poslednim
Stvrtleti 2013 ztracela koruna k euru vlivem devizové intervence Ceské narodni
banky meziroéné v primeéru 5,9 %), vyrazné navySilo dynamiku cen vyrobcl
dopravnich prostfedku (tyto produkty se ve velké mife obchoduji v eurech, tudiz
zména kurzu koruny k euru ma na ceny — jeZ jsou denominovany v korunach —
vyrazny dopad). Na konci roku 2014, kdy efekty slabsi koruny vyprchaly, zmenSily
se logicky i pfirastky cen vyrobcll dopravnich prostredku. LetoSni dynamika cen je
tak slaba. V 1. C&tvrtleti ceny vyrobcu dopravnich prostfedkd stouply meziroéné
pouze 0 0,7 %, ve 2. Ctvrtleti dokonce o0 0,1 % klesly.

Ceny zemédélskych vyrobcu stale klesaji, v 1. i 2. Ctvrtleti byly mezirocné nizsi
zhruba o desetinu (-9,3 %; -10,9 %). Za niz&i ceny nez pfed rokem se vykupovala
predevsim rostlinna vyroba (-11,0 %; -11,6 %), zrychlovani poklesu cen vSak bylo
patrné hlavné u zivocisné vyroby (z -7,6 % na -10,3 %). Jednalo se o dlsledek
nadbytku mléka v Evropé&, v némz se promitaly restrikce na dovoz zemédélskych
produktl a potravin do Ruské federace, nelze ale vylou€it, Ze k nadbytku miéka na
trhu pfispélo i zruSeni mlé€nych kvét (vstoupilo v platnost na po¢atku dubna 2015).

Posilujici poptavka po stavebnich &innostech — pfedevdim ze strany vefejného
sektoru, jenz se snazi doCerpat financni prostfedky z fondd Evropské unie — se
promita v nedostatku kapacit stavebnich firem a v tlacich na rlst cen. Jestlize
v uhrnu za cely lofisky rok vzrostly ceny stavebnich praci meziro¢né o 0,5 %,
v 1. Ctvrtleti 2015 jejich rdst zrychlil na +1,0 % a ve 2. Ctvrtleti dokonce na +1,3 %.
Ze ceny tladi vzhlru predevsim vy$si poptavka vefejnych zadavatel(i, doklada
i vyvoj cen podle typu stavebnich dél. Zatimco ceny budov stouply v 1. a 2.
Ctvrtleti 2015 0 0,9 % a 1,1 %, ceny inzenyrskych dél narostly 0 1,1 % a 1,4 %
(z inzenyrskych dél vyznamné rostly pfedevsim ceny tzv. kolejovych drah).

Dezinflace v pfipadé producentl trznich sluzeb pokraduje, a to i presto, Ze
mezirocni pfFirlstek cen se mezi 1. a 2. ¢tvrtletim zmensil jen nepatrné (z +0,3 %
na +0,2 %). Ceny pozemni a potrubni dopravy klesly ve 2. kvartéle o 1,8 %, dalsi
vyznamné segmenty si pfipsaly stfidmy cenovy rist (architektonické a inzenyrské
sluzby; sluzby v oblasti programovani a poradenstvi; telekomunikaéni sluzby). Co
se tyCe vahové relativné malo vyznamnych, avSak ,ostfe sledovanych® sluzeb
v oblasti zaméstnani (sluzeb pracovnich agentur), cenovy pokles vtomto
segmentu prohloubil z -2,9 % v 1. Ctvrtleti na -7,3 % ve 2. kvartéle. Jakkoli se
nabizi, Zze tento cenovy vyvoj byl vysledkem pfiznivé situace €eskych podniki
odrazejici se v pfesunu agenturnich pracovniki do kmenového stavu, udaje
podnikovych statistik tomu nenasvédCuji. Trzby pracovnich agentur totiz
ve 2. Ctvrtleti narostly meziro&né realné zhruba o pétinu.

Ceny dovozu zboZzi byly v 1. &tvrtleti 2015 v meziro€nim srovnani nizsi o 1,5 %, ve
2. Gtvrtleti ale jiz stagnovaly. VysSSi rlst cen, pfechod z deflace v rUst, popfipadé
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mezirotné 0 1,5 %, uz mirnéjsi deflace byla patrna ve vSech tfidach SITC bez vyjimky, predevSim ale

ve 2. kvartale stagnovaly, v pfipadé mineralnich paliv. Jestlize jesté v 1. Gtvrtleti byly ceny dovozu mineralnich
paliv meziroéné nizSi o rovnych 25 %, ve 2. Ctvrileti ceny téchto komodit proti
stejnému obdobi pfedchoziho roku ztracely 19,5 %. Pokud vezmeme v potaz, ze
kurz koruny k americkému dolaru byl v 1. &tvrtleti mezirocné slabsi v priméru
022,5 % a ve 2. kvartale v priméru o 23,8 %, je patrné, Ze zmirnéni poklesu
dovoznich cen mineralnich paliv Ize pficitat pfedevSim pohybu v cené ropy.

...deflace na stran& Pokles cen na strané vyvozu zbozi pretrval a také jeho hloubka zlstala stejna.

vyvozu vsak pretrvala. .. V 1. i 2. &tvrtleti byly ceny mezirodné niz&i o pul procenta. Za ceny pod Grovni
loriského roku se ve 2. ¢tvrtleti 2015 do zahraniéi vyvazely polotovary (-0,6 %) a
chemikalie (-1,5 %), z objemové méné vyznamnych komodit pak ale i napfiklad
mineralni paliva, potraviny a ziva zvifata ¢&i ostatni suroviny. Ceny
nejvyznamnéjSiho zbozi na strané vyvozu, tedy stroji a dopravnich prostfedk(
(tvofi dlouhodobé vice nez polovinu celkového vyvozu zbozi z CR), vzrostly jen
mirné (+0,6 %).

.- @ smenné relace byly Pokles cen vyvozu zboZzi ve spojeni se stagnaci cen dovozu, k némuz ve
Rogativn POPIVE PO devitl 2. &tvrtleti doslo, vyustil v zaporné sménné relace (99,5 %). Do negativnich
hodnot se dostaly poprvé za posledni dva a pul roku.

Graf €. 11 Spotrebitelské ceny jednotlivych typa Graf¢. 12 Ceny ve vybranych oddilech indexu
domacnosti (y/y v %) spotiebitelskych cen (y/y v %)
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6. Trh prace

PFiznivy vyvoj Ceské
ekonomiky se prenasi
i na trh prace

Celkova zaméstnanost
vzrostla ve 2. Ctvrtleti
2015jizo1,4 %
meziro¢né, ...

... a to predevsim vlivem
narastu poctu pracujicich
v odvétvi zahrnujicim
obchod, dopravu,
ubytovani a pohostinstvi,
ve zpracovatelském
pramyslu a v odvétvich

s pfevahou vefejného
sektoru

Pretrvavajici vyssi rast
poc¢tu zameéstnancl

Vv porovnani s rlistem
celkové zaméstnanosti
naznacluje, Ze
sebezaméstnanych osob
ubylo i ve 2. ¢tvrtleti 2015

Hodinova produktivita
prace roste v meziroénim
srovnani jiz sedm Ctvrtleti

Pocet volnych pracovnich
mist podobny jako

na pocatku hluboké
recese

Dalsi snizovani poctu
nezaméstnanych osob bude
patmé obtizné vzhledem

k odliSné struktufe nabidky
prace v porovnani se
strukturou poptavky

Soucasné trendy na trhu prace plné odpovidaji vyvoji realné ekonomiky. Celkova
zaméstnanost v obou Ctvrtletich roku 2015 v meziro€nim srovnani vzrostla, stejné
tak se ale zvySovaly i poéty volnych pracovnich mist. Osob hledajicich praci
ubyvalo a snizoval se také jejich podil na celkové pracovni sile. Nominalni rist
mezd, ktery byl v lofiském roce a na po€atku roku 2015 jen umirnény a nevyvijel
se v souladu s oekavanimi, jiz ve 2. Ctvrtleti zrychlil.

Celkova zaméstnanost'” vzrostla v uhrnu za celé 1. pololeti letosniho roku o 1,3 %
meziroCné a zvysila se tak nejrychleji od 2. poloviny pfedkrizového roku 2008
(+2,2 %). Navic je patrné, ze jeji pfirGstky se kontinualné zvétsuji. Jestlize ve
2. Ctvrtleti 2014 byl polet zaméstnanych osob meziroéné prakticky stejny,
v 1. Ctvrtleti 2015 uz o0 1,1 % vySSi nez ve stejném obdobi prfedchoziho roku a ve
2. kvartéle dokonce o0 1,4 %.

Narust zaméstnanosti se prolinal téméf celou ekonomikou, vyjimkou bylo jen
penéznictvi a pojistovnictvi (které ve 2. Ctvrtleti 2015 evidovalo o 0,2 tis. pracovnikd
méneé nez pied rokem), primyslova odvétvi mimo zpracovatelsky pramysl (-0,6 tis.)
a jiz tradi¢né” stavebnictvi (kde se polet zaméstnanych osob snizil o 9,3 tis.).
Nejvice lidi ,nasala“ dvé nejvétSi odvétvi Ceské ekonomiky (z hlediska poctu
pracujicich osob), tedy odvétvi zahrnujici obchod, dopravu, ubytovani a pohostinstvi
(+29,2 tis.) a zpracovatelsky pramysl (+27,2 tis.). Vyznamné zaméstnanost
stoupla také ve skupiné odvétvi, ve kterych ma prevahu vefejny sektor (vefejna
sprava a obrana, vzdélavani, zdravotni a socialni péce; +10,3 tis. osob).

Pfiznivy vyvoj Ceské ekonomiky se neodrazi pouze vrastu celkové
zaméstnanosti, tedy ve zvySovani poctu lidi, ktefi maji praci. Tento vyvoj méni i
jeji strukturu. Zatimco zaméstnancu pfibyva, pocty sebezaméstnanych (ij. osob,
které pracuji tzv. samy na sebe) se snizuji. Na tyto tendence — které mohou mit
z Casti zaklad v pfesunu pracujicich ze ,Svarc systému“ zpét mezi klasické
zameéstnance, z Casti ale i ve snahach sebezaméstnanych prejit do jistéjsich
zameéstnaneckych pomért — poukazuje ,diskrepance® mezi meziro¢nim rustem
poc¢tu zaméstnancl a celkové zaméstnanosti. Ta je patrna jiz ¢tyfi Ctvrtleti a spise
ma tendenci se zvétSovat. Jestlize ve 3. a 4. Ctvrtleti 2014 byl rast poctu
zaméstnancl vyssi nez rlst celkové zaméstnanosti o 0,4 pb. a 0,3 pb., v1. a 2.

Ctvrtleti 2015 jiz takto definovana ,diskrepance” €inila 0,7 pb. a 0,6 pb.

V poslednim &tvrtleti roku 2014 a v 1. kvartale 2015 dochazelo k rdstu ekonomiky
pfi fakticky stabilnim poctu odpracovanych hodin (hruba pfidana hodnota stoupla
0 3,4 % mezirocné v obou Ctvrtletich, celkovy polet odpracovanych hodin se ale
témér nezménil). Akcelerace ekonomiky ve 2. ¢tvrtleti, kdy hruba pfidana hodnota
vzrostla o 3,8 %, si vSak jiz vyzadala vétSi Casovy fond (celkovy pocet
odpracovanych hodin stoupl o 2,2 %). Jestlize tak hodinova produktivita prace
(hruba pfidana hodnota vztazena k celkovému poétu odpracovanych hodin)
vzrostla ve 4. Ctvrtleti 2014 o velmi vysokych 3,4 % meziro¢né a v 1. kvartale
2015 dokonce o 3,6 % (coz byl mimochodem nejsilngjSi rist od 2. poloviny roku
2010), ve 2. Ctvrtleti jeji dynamika zpomalila na +1,5 %.

Nova pracovni mista se vytvareji rychle a zaméstnavatelé je nestaci obsazovat
vhodnymi kandidaty. PocCet volnych pracovnich mist tak narusta — podle udaja
Ministerstva prace a socialnich véci (MPSV) bylo k poslednimu ¢ervnu 2015
k dispozici jiz 97,0 tis. volnych pracovnich mist, tedy zhruba o 20 tis. vice nez na
konci 1. Ctvrtleti. Jejich pocet byl nejvySsi od listopadu 2008.

Odlisna struktura uchaze¢li o zaméstnani v porovnani se strukturou volnych
pracovnich mist naznacuje, Ze na trhu prace se nestfetava nabidka s poptavkou.
Zatimco napfiklad uchazecl o Ufednické posty bylo na konci ¢ervna 12,8krat vice
nez volnych pracovnich mist pro né uréenych (vypocteno z udaju MPSV), pocty
uchazecl o kvalifikovanou praci v zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi pfevySovaly

"2 Pokud neni uvedeno jinak, jedna se o udaje narodnich Ut v ocisténi o sezénni vlivy.

¢su
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Obecna mira

nezaméstnanosti v ¢ervnu

2015 niz8i nez pred
rokem. Ke zlepSeni doslo
hlavné u zen

Situace na trhu prace
nez v drtivé vétsiné zemi
EU

Meziro¢ni pfirdstek
prdmérné mzdy se

ve 2. Ctvrtleti zvétsil

na +3,4 % nominalné...

...a odrazil se
i v rychlej$im rastu kupni
sily zaméstnanci

pfislusna volna pracovni mista 7,5krat a pocCty uchaze€l o pomocnou a
nekvalifikovanou praci 7,0krat. Tito lidé tedy, jak je zfejmé, hledaji uplatnéni
s obtizemi. Naopak nizky previs osob, které hledaly praci jako femeslinik a opravar
(bylo jich 2,7krat vice nez pfislusnych volnych pracovnich mist) nebo jako obsluha
stroju a zafizeni popripadé montér (2,1krat), mize poukazovat na to, ze zajem o tyto
pracovniky ze strany firem je vysoky a najit vhodné zaméstnance je pro né problém.

Obecna mira nezaméstnanosti ve vékové kategorii 15-64 let, vychazejici z udajl
Vybé&rového Setfeni pracovnich sil (VSPS) a og&i$téna od sezénnich vlivl, se
b&hem 1. pololeti 2015 snizila 25,9 % vlednu na 5,1 % v &ervnu. Cervnovy podil
nezaméstnanych na celkové pracovni sile byl mezirocné nizsi o 1,1 pb.
a znamenal, Ze pocet osob hledajicich praci poklesl o 55,8 tis. Co se tyCe
samotnych muzq, v jejich pfipadé ¢inila obecna mira nezaméstnanosti v ¢ervnu
4,2 % a meziro¢né byla nizsi o 0,9 pb. V pfipadé Zen setrvavala stale zhruba
0 2 pb. vysSi (6,2 %), mezirocné se nicméné snizila vice nez u muzu (-1,4 pb.).

Ze srovnani se zemémi EU vychazi obecna mira nezaméstnanosti v CR jako
nizka jiz dlouhodobé, v pribéhu 1. pololeti 2015 se vSak pozice tuzemské
ekonomiky v tomto ohledu dale zlepsila. Zatimco v lednu hledalo praci v Cesku ve
vékové kategorii 15-74 let 59 % zcelkového souétu zaméstnanych a
nezaméstnanych a mezi zemémi Unie se jednalo o paty nejlepsi vysledek, do
dubna tento podil klesl na 5,3 % a byl v ramci celé osmadvacitky druhy nejlepsi.
Druhé misto si Cesko udrzelo az do konce kvartalu, niz§i podil nezaméstnanych
na celkové pracovni sile vykazovalo v téchto mésicich pouze Némecko.

Pramérna hruba mési¢ni mzda na prepoctené pocty zaméstnancu, ktera v ihrnu za
cely rok 2014 narostla v meziro€nim srovnani pouze o 2,3 % nominalné a stejné tak
i v 1. kvartale letoSniho roku, se jiz ve 2. Ctvrtleti zvySila dynamictéji (+3,4 %). Jak
je patrné z podrobnéjSich udaju, primérna mzda vyrazné narostla zaméstnancim
v ubytovani, stravovani a pohostinstvi (+6,1 %) a ve stavebnictvi (+5,1 %), vyznamné
se ovSem vydélky zvySily — vlivem rUstu platd statnich zaméstnanct na konci
roku 2014 — i napfiklad ve vefejné spravé a obrané (+5,6 %) a v odvétvi zdravotni
asocialni péce (+5,0 %). Pozitivnim aspektem mzdového vyvoje ve 2. Ctvrtleti
byl fakt, Ze mzdovy median vzrostl rychleji (+4,3 % mezirotné) nez primérna
mzda. Naznacoval, Ze vydélky rostly predevS§im uzaméstnancl s relativné nizkou
urovni mezd, a |ze soudit, Ze souvisel zejména se zvySenim minimalni mzdy.

Nominalni rast primérné mzdy ve 2. Ctvrtleti 2015 (v meziro&nim srovnani) byl jiz
pomérné silny a ani vyS$si mira inflace nezabranila tomu, aby kupni sila
zameéstnancu vzrostla vice nez v 1. étvrtleti. Zatimco tehdy stoupla primérna mzda
realné o 2,2 %, ve 2. Ctvrtleti narostla 0 2,7 %.

Graf Poéty zaméstnanych osob a zaméstnancii Graf  Primérna hruba mésiéni mzda nominalné
¢. 15 (udaje narodnich uctll, ocisténo o sezénni ¢.16  arealné (na pfepoctené poéty zaméstnancu,
vlivy, yly v %)

yly v %)
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7. Ménové podminky

Uvolnénost ménovych
podminek i rozpoctoveé
politiky pGsobily vyznamné
na rlst eské ekonomiky
v 1. pololeti 2015

Vysoky pfiristek penéz
v podobé
neterminovanych vkladd
byl umoznén vysokym
rustem jejich ziskd i pfi
znaéném posileni jejich
investic do fixnich aktiv...

... a potvrdit potencial pro
zvySovani mezd
v soukromém sektoru

Lidé posilili své ulozky na
neterminovanych
vkladech — druhy nejvétsi
meziro¢ni pfirtstek od
zacatku sledovani v roce
2002...

... a pfi nizkych
urokovych sazbach

z vkladu voleny vice i
alternativni formy
ukladani penéz

Rostouci kupni sila
vyznamnym faktorem
rdstu vkladd domacnosti

Stale pretrvava relativné
nizka potreba vnéjsich
zdrojli financovani —
dynamika korporatnich
avérud jen mirné

¢su

Ke konci Cervna 2015 stoupla zasoba penéz v Ceské ekonomice meziro¢né
nejvice za posledni tfi roky. Agregat M2 dosahl 3 461,2 mid. korun, coz bylo proti
stejnému obdobi 2014 vice o 5,8 %. Prirlstek penézni zasoby byl tak o malo
vy$§i nez meziro¢ni pfirlstek nominalniho HDP (+5,2 %), coz znamenalo z tohoto
pohledu, na rozdil od stejného obdobi 2014, mirnou expanzivitu ménovych
podminek. Rist penézni zasoby posilil vyraznéji ve 2. tvrtleti, ve stejném obdobi
2014 stoupl agregat M2 meziro¢né o 3,9 %.

V kombinaci s expanzivitou fiskalni tak rozpoctova i ménova politika pfispély
v 1. pololeti k vyraznému rustu ¢eské ekonomiky.

Podniky dale hromadi ,hotovost®, uvazujeme-li s jistym zjednoduSenim takto
o zUstatcich penéz na jejich béznych uctech. Proti ¢ervnu 2014 pfibylo na téchto
jednodennich vkladech firem 102 mid. korun, cozZ je vlbec nejvy$$i meziro¢ni
pfiristek od zacatku sledovani (2002). Ukazuje to vyznamnou a narustajici
rezervu pro financovani fixnich investic, ale i na velikost provozniho kapitalu. Na
terminovanych vkladech (vkladech se splatnosti a vypovédni Ihdtou) ubylo firmam
jen necelych 14 mld. korun, coz zna¢i, ze vyrazny pfirGstek na béznych uctech byl
vytvafen jejich vysokymi zisky. Ty stouply podle dat za 1. Ctvrtleti mezirocné
o necelou desetinu (+9,8 %), tedy méné nez v kazdém Ctvrtleti roku 2014
s celoro¢nim pfirGstkem o silnych 12,4 %, ovSem vyrazné vice proti stagnaci
v roce 2013 (+0,4 %).

Prostor pro mzdovy narUst zaméstnancu firem i financovani investic z jejich
vlastnich zdroju je proto velky. Skyta v tomto sméru potencial pro rlist ekonomiky
nejen prostfednictvim spotfeby domacnosti, ale i investi¢ni aktivity.

Ve stejném duchu jako v pfipadé firem se vyvijela i depozita domacnosti — vklady
na zirovych uctech byly na konci €ervna 2015 proti stejnému obdobi pfedchoziho
roku vySSi o 148,3 mid. korun (ve druhém nejvétSim mezirocnim pfirGstku
od zaCatku sledovani), pfi€emz velmi silny byl i Ubytek penéz domacnosti na
vkladech terminovanych. Proti ¢ervnu 2014 vybrali lidé z uctd se splatnosti
a vypovédni lhatou téméf 65 mid. korun, coz predstavovalo opét nejvétsi
mezironi ubytek v ¢asové fadé od roku 2002 podle pololetnich dat v meziroénich
srovnanich.

Tyto proporce dokladaji neatraktivhost bankovnich urokovych sazeb pro klienty
plynoucich z urovné zé&kladnich sazeb v ekonomice, ale ¢asteéné i mozny pfiklon
domacnosti k alternativnim formam uspor, jak plyne zvyvoje jejich majetku
v podilovych fondech €i penéz na uétech penzijniho pfipojisténi. Investory z fad
domacnosti mohly mimoto lakat i pfimé investice do cennych papird na
kapitalovych trzich (zejména zahrani¢nich), které umozrovaly vynosy vysoko nad
uroven ostatnich aktiv — napf. index Dow Jones na newyorské burze vzrostl
na konci ¢ervna meziro€né o 26,4 % a index DAX frankfurtské burzy o 10,5 %, pfi
zohlednéni pohybu sménného kurzu koruny, ktery takovéto investice Cinil jesté
vynosné;jsimi.

Kromé pfi¢in finanéné-investorského charakteru vSak na vyznamny pfirGstek
bankovnich vkladd domacnosti (v uhrnu terminovanych i neterminovanych o
83,4 mld. korun meziro¢né) plsobil i rist jejich kupni sily. Byl vyvolany zlepSenim
na trhu prace a ruastem pfijmd. Primérna nomindlni mzda narostla podle
pololetnich dat meziroéné o 2,9 %, realna o 2,5 %, ale medianova mzda muzu ve
2. Ctvrtleti dokonce o +5,6 % vlivem struktury jejich zaméstnanosti orientované ve
znacné mife na zpracovatelsky primysl, ktery vyrazné rostl.

Zhruba stejné jako uhrnna depozita domacnosti stoupla v 1. pololeti meziro¢né i
uhrnna depozita firem (o 88,1 mid. korun, coz byl druhy nejvétsi pfiristek od
zacCatku sledovani vroce 2002). Tento vyvoj logicky omezoval potfebu vnéjsSich
zdroju. Dynamika uvér(l firmam sice mirné zrychlila (+5,8 % meziro¢né proti +3,9 %
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meziro¢né zrychlila
z+3,9 % na +5,8 %
koncem cervna 2015

PrirGstky hypotec¢nich
uvérd domacnostem se
zvySuji uz od poloviny
roku 2013, koncem
¢ervna 2015 meziro¢né
v nejrychlejSim tempu
za posledni tfi roky —
naopak narust avéra

na spotiebu byl ovlivnén
jen organiza¢ni zménou
v sektoru finanénich
instituci

Marze komerénich bank
zUstavaji vysoké

koncem cCervna 2014), zlstava vSak stale relativné nizka — napf. ve srovnani
srokem 2008, kdy ekonomika rostla v nominalnim vyjadfeni o 4,8 %, bylo
financovani firem ze strany bank vyrazné intenzivngjSi (Uvéry firmam stouply o
16,7 % a v prvni pololeti o téméF pétinu).

Vyrazné mezirocni zvySeni Uvérl domacnostem na spotfebu bylo ovlivnéno
organizaéni zménou™ zplisobujici jejich narist o 18 mld. korun. Nebyt ji,
poskytnuté spotfebni Uvéry obyvatelstvu vE. debetnich zUstatkll na béznych
UCtech by byly podle bankovni statistiky opé&t mezirocné niz8i. Lidé na nakupy
pfedevsim zboZi dlouhodobé spotfeby zifejmé& vyuzivaji svych penéz uloZenych u
bank. Celkové stavy uvéru na spotfebu (210,3 mid. korun v zavéru ¢ervna 2015)
pfedstavuiji jen 17 % celkové vysSe bankovnich uvért poskytnutych obyvatelstvu.

Naopak uveéry obyvatelstvu na bydleni se meziro¢né zvysily o 59,1 mid. (+6,8 %)
na 930,2 mid. korun. Pfi¢inou byl silny pfirlstek poskytovanych hypote¢nich
avérd (+57,7 mid., tji. +7,5 %, na 826,1 mid. korun). Lidé byli motivovani
pfedevSim velmi nizkou cenou penéz, za niz banky poskytovaly tyto uvéry.
Pusobila i pozitivni o€ekavani v souvislosti s ekonomickym vyvojem a zlepSujici
se kondici rodinnych rozpo¢tl. Zlstatky Uvérd od stavebnich spofitelen v§ak byly
o necelou miliardu niZsi, coZ potvrzuje rozhodujici vliv nizkych urokovych sazeb u
hypoték na rist celkovych uvéri ¢eskych domacnosti na bydleni.

Nizké urokové sazby bank z novych depozitnich obchodl byly koncem ¢€ervna
2015 mezirocné opét nizsi, a to jak pro firmy, tak pro domacnosti. Vyjimku tvofilo
uroCeni vkladu obyvatelstva se splatnosti (+0,39 pb. na 1,57 % p.a.), presto vSak
lidé zredukovali zUstatky na téchto vkladech proti konci ¢ervna 2014 o 28,6 mid.
korun. Marze bank zlstavaji i pres relativné slabou uUvérovou expanzi stale na
vysokych Urovnich — urokové sazby z poskytovanych bankovnich Gvéra Cinily
v plijékach na spotfebu u novych obchodl 12,57 % p.a. a sazby z depozit, ve
splatnostech zhruba odpovidajicich témto pujéenym penézim, se pohybovaly
mezi 1,4 % az 1,57 % p.a. Na béznych ultech uroCily banky domacnostem
v &ervnu 2015 uloZené penize sazbou 0,12 % p.a. a firmam 0,11 % p.a.

Graf €. 17 Dynamika aveért (y/y v %) Graf ¢. 18  Vklady domacnosti a firem (y/y v %)
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13 Fuze poboc¢ky zahrani¢ni banky s nebankovnim subjektem (spadajicim do kategorie Zprostfedkovatelé financovani aktiv - ostatni
uvérovani) ovlivnila data v bankovni a ménové statistice k 30.6.2015. Bilan¢éni suma bank jednorazové vzrostla o 20 mlid. korun,
spotfebitelské Uvéry obyvatelstvu véetné debetnich zdstatkl na béznych uUétech se navySily o 18 mld. korun, z toho pohledavky z
kreditnich karet o 8 mld. korun. Zaroveri poklesly uvéry poskytnuté ostatnim finanénim zprostfedkovatelim o 8,5 mid. korun.
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8. Statni rozpocet

Prebytek hospodafreni statu
byl v 1. pololeti nejvyssi od
vzniku CR

Akcelerace Cerpani
prostfedkl z fondu EU —
statni rozpocet ziskal

v 1. pololeti meziro¢né o
témeér 50 mld. korun vice

Celostatni vybér DPH byl
od bfezna 2015 nepfretrzité
mezirocné vyssi,

celkové vydaje na
konec€nou spotfebu vzrostly
v ekonomice v 1. pololeti
nominalné o 3,5 %

Inkaso vS§ech spotfebnich
dani v 1. pololeti meziro¢né
stale 0 4 % nizsi (vinou
niz§iho vybéru u
tabakovych vyrobki),

na konci srpna v8ak jiz o

4 % vyssi

Inkaso korporatni dané
meziro¢né vyssi jiz Sesté
Ctvrtleti v fadé, vy$Simu
inkasu dani z pfijmG od
zameéstnanc( branilo
rozSifeni darnovych slev

Na konci srpna pretrvavalo
proti rozpoctovym
ocekavanim mezirocné nizsi
plnéni z vyznamnych polozek
darovych pfijmu jen u DPH

Dynamika ristu vydaju SR
zrychlovala

Nastartovani rastu
ekonomiky se plné
projevuje ve vys$sim vybéru
pojistného na dtchody,
deficit dichodového Uctu
letos nejpfiznivéjsi od 1.
pololeti 2009

Bé&hem prvni poloviny roku 2015 byly vysledky hospodareni statu ovlivnény zejména
vydajovych opatfeni, jakoz i intenzivnim Eerpanim prostfedkl z rozpoétu EU. Statni
rozpoCet (SR) dosahl (dle pokladniho plnéni) pfebytku 22,6 mid. korun, Slo o
nejlepsi pololetni vysledek v historii samostatné CR. Saldo SR (tvofici kli¢ovou
sloZku pfebytku ¢&i deficitu sektoru vladnich instituci) &inilo v 1. pololeti v poméru k
nominalnimu HDP +1,0 % (loni +0,1 %).

Na rekordni bilanci SR se zasadni mérou podilely nedariové prijmy™* diky
docerpavani finanénich prostfedk( z EU na konci programovaciho obdobi. Vyse
pfijmG od EU pfekonala jiz béhem Eervna Uroven ocekavanou SR za cely rok 2015.
Celkem ziskalo Cesko v 1. pololeti zEU 150,5 mid. korun (mezirodné téméF
dvojnasobek) a zaroven Slo 0 30 % vSech ,unijnich® pfijma ziskanych od roku 2007.
Vyrazné akcelerovaly pfedevsim pfijmy ze strukturalnich fond (na 96 mid. korun,
z 35 mid. korun v 1. pololeti 2014). Celkova ¢ista pozice CR vigi rozpoétu EU &inila
v 1. pololeti rekordnich 126,8 mid. korun, od po¢atku roku 2004 pak 537,1 mid. korun.

Na inkasu danovych pfijma se v prabéhu roku stale zfetelnéji projevoval svizny rust
ekonomiky, a to i u nepfimych dani, jejichz meziro€ni dynamika byla v pocatku roku
rozostfena nestandardné vysokou lorfiskou zakladnou °. Celostatni vybér vahové
dominantni DPH za celé 1. pololeti sice stale za lofiskou skute¢nosti o 7,5 mid.
korun zaostaval, avSak jiz od bfezna vykazoval nepfetrzity meziro¢ni rist (a za
prvnich osm mésict roku 2015 jiz prakticky dosahl loriské urovné). Na inkaso DPH
pusobily také klesajici ceny PHM i zavedeni druhé snizené sazby DPH (knihy, I1€ky).

Na dani z mineralnich oleju (kli¢ové poloZce spotfebnich dani) ziskal stat mezirocné
0 4 % vice. Pfiznivé ceny PHM stimulovaly poptavku (v€. zahrani¢nich pfepravcu),
k rozvoji dopravy pfispéla i silici ekonomika, negativhé naopak pusobilo opétovné
zavedeni danovych ulev (tzv. zelené nafty). U vybéru dané z tabakovych vyrobki
dopad enormniho lonského predzasobeni dlouho zastifoval vliv opakovaného
zvySeni sazeb (za 1. Ctvrtleti 2015 inkaso meziro¢né oslabilo o 13 mld. korun, za
celé 1. pololeti 0 4 mld. korun, do konce srpna jiz bylo vy$3i o témér 2 mid. korun).

ZlepSena financni situace podnik(l se odrazila i v celostatnim vybéru korporatnich
dani, jehoz silna ristova dynamika z lonského roku zustala i v letodnim 1. pololeti
zachovana (8,4 %). Skromné naopak rostl vybér dané z pfijma fyzickych osob
(DPFO) ze zavislé Cinnosti (1,0 %), kdyz efekt vySSi zaméstnanosti i postupného
zrychlovani ristu mezd z¢asti tlumila legislativni opatfeni (zvySeni slevy na druhé
a dalsi dité, ,Skolkovné®, uplatnéni zakladni slevy u pracujicich ddchodci).
Danové slevy snizily v 1. pololeti i inkaso DPFO placené na zakladé pfiznani,
které bylo mezirocné o 2 mld. slabsi. Celostatni vybér korporatnich dani byl letos
proti svému vrcholu (1. pololeti 2008) o plnou tfetinu niZ8i, inkaso dani od
zaméstnancu ale proti stejnému obdobi narostlo o &tvrtinu.

Celkové vydaje SR, po stagnaci v pfedchozich tfech letech, vzrostly v 1. pololeti
05,2 %, nejvice po roce 2009. Bezmala ze dvou tfetin k tomu pfispély investice,
mensi mérou pak bézné vydaje (+11,4 mld. korun). Socialni davky, kliC¢ova &ast
vydajll, se mezironé navysily skromnéjSim tempem (2,7 %). Socialni davky ukrojily
ze vSech vydaju SR rovnych 40 % (pfed rokem o 40,9 %). Vice nez tfi ¢tvrtiny vydajl
socialnich davek sméfovaly na dichody, ovlivnéné opétovnym pfechodem na dFfivéjsi
valoriza¢ni schéma, z€asti i mezigeneracni obménou dichodcl (jejich pocty posledni
tfi roky stagnuji). Prestoze rist vydaju na dichody (meziroéné o 3,1 %) byl letos
nejvySSi po roce 2012, deficit salda dichodového uctu (rozdil mezi pfijmy a vydaji na
dichody ze SR) se diky dynamickému rastu vybéru pojistného (+4,8 %, v ramci
1. pololeti nejvyssiho za poslednich sedm let) nadale snizoval (na 13 mid. korun).

14 V loriském roce navy$ené o nékteré mimoradné pFijmy (zejména aukce kmito&td pro rychlé mobilni sité za 8,5 mid. korun).

15 U spotiebni dané z tabakovych vyrobku souviselo vyssi loriské inkaso s intenzivnim predzasobenim obchodnik(i na konci roku 2013 z
ddvodu nasledného zvySeni sazeb. K 1. 12. 2014 doSlo k dalSimu navySeni sazeb spotfebni dané u tabakovych vyrobku, doplnéné ale
navic i regulaci pfedzasobeni. Vyssi zakladna u DPH souvisela s do¢asnym zadrzenim vyplaty ¢asti nadmérnych odpoétl na pocatku roku
2014 (ve vysi 8,4 mld. korun) u neusazenych platci DPH.
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Vyvoj ekonomiky Ceské republiky v 1. pololeti 2015

Dynamika vydaju na
socialni davky (mimo
dichody) od roku 2013
slabne, vyznamnéji rostou
jen davky nemocenského
pojisténi

Vydaje na platy statnich
zaméstnanct poprvé
prekonaly uroven z let
2009-2010

Intenzivni doCerpavani
prostfedkd z EU
katapultovalo vysi investic ze
SR na uroven prvni poloviny
let 2008-2010

Jiz témérF dva pokracuje
stabilizace vySe statniho
dluhu, vypuijéni potfeba

statu se soustfeduje na

domaci trh

Graf €. Celostatni inkasa danovych prijmt

Do vysSich vydaji na ostatni socidlni davky (1,2 %) se promitl rist davek
nemocenského pojisténi (11 %), a to vlivem opétovného vyplaceni nemocenske jiz od
15. dne a rdstu pracovni neschopnosti. Podstatné skromnéji vzrostly i davky socialni
péce (1 %) vlivem vySSich pfispévkl na péci i davek pro zdravotné postizené
(naopak dfive silné rostouci doplatky na bydleni v 1. pololeti meziro€né poklesly
05 %). Méné sméfovalo na statni socialni podporu (kde rostly jen pfispévky na
bydleni, porodné a davky péstouniim) a na podporu nezaméstnanym (-12 %).

vysSimi transfery zemnim rozpoc¢tiim (napf. na platy ucitelt i pfispévek na vykon
statni spravy v obcich) i ristem vydaji na platy statnich zaméstnanci (o 9,9 %,
zC&asti i vlivem pfipravy na novy sluzebni zakon). Podobné jako loni SR usetfil na
vydajich na statni dluh (-3 mid. korun) ¢&i na odvodech do rozpoctu EU.

Nepretrzity pokles kapitalovych vydaji se po &tyfech letech (v ramci 1. pololeti)
zastavil, kdyz investice mezirocné vzrostly o silnych 55 %. Plnych 85 % vydajl
tvofilo kofinancovani projektt s EU (pfedevsim do dopravni infrastruktury, podnikani
a inovaci, ZP a také v ramci ROP). Investice SR mimo kofinancovani projektt s EU
hraly z pohledu jejich objemu i meziroéni dynamiky okrajovou roli. V 1. pololeti 2015
tvofily celkové investice 8,7 % vSech vydaju SR, v absolutni vysi se pfibliZily urovni
z prvni poloviny let 2008-2010.

Také v 1. poloviné roku pokracovala stabilizace statni dluhu, jehoz vySe jiz témér
dva roky fakticky stagnuje. Na konci 2. &tvrtleti 2015 dosahoval 1 663 mld. korun, pfi
minimalnim pohybu ve vn&j§im i vnitfnim dluhu od pocatku roku. Meziro¢né se
celkovy dluh snizil o 20,3 mid. korun. Pfispéla k tomu vyznamna redukce vnéjSiho
dluhu (-13,8 %), kdyz stat svoje nové vypujcky realizoval prioritné na domacim trhu,
vnitfni zadluZzenost se naopak o 2 % zvySila. Vnéjsi dluh se na celkovém statnim
dluhu podilel necelymi 17,8 % (nejméné od po&atku roku 2008).

Graf &. Vybrané vydaje statniho rozpoctu

19 (yly, v %) a vyvoj salda statniho rozpoétu 20 (1. pololeti, v mid. korun)
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Zdroj: MF CR

Zdroje dat v celé analyze: CSU, MF CR, CNB, CSSZ, Eurostat, propogty CSU.
Posledni informace ze zdroju CSU a CNB uvadéné v této zpravé pochazeji z 15. zafi 2015.
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