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2014: Ceska ekonomika piekonala dvouletou recesi

Mozaika dat zrealné ekonomiky pomalu zapliiuje obrazek roku 2014, v némz Ceska
republika konecné pirekonala dvouletou recesi. Jaky byl vyvoj nabidkové strany
ekonomiky podle dat z produkénich statistik?

Byl to opét — stejné jako po krizi v roce 2009 - pfedevSim zpracovatelsky prliimysl a také
ozivujici spotfeba domacnosti projevujici se v utratach za zbozi u obchodnikl, které loni
pomohly Ceské ekonomice zvysit jeji vykonnost Po vétSinu roku bylo mozno tézit i ze
zahrani¢ni poptavky po ¢eském zbozi, kdyz meziro¢né opét rostl predevsim export aut. Poprvé
po péti letech v Eervenych Cislech oZilo loni i stavebnictvi. Kde hledat pfi€iny tohoto pfiznivého
vyvoje?

Pramysl ,,vytahl“ ekonomiku z recese

Z makroekonomického pohledu ,zafidily* vétSinu ristu ¢eské ekonomiky v lofiském roce ziejmé
investice — jak fixni, tak i ty spojené se zvySovanim zasob. Lze na to s vysokou
pravdépodobnosti soudit z dosud znamych dat narodniho Uc&etnictvi za prvni tfi Ctvrtleti. Silit
zadala i spotfeba doméacnosti. A i kdyz v Ceské republice rostlo hospodarstvi témér dvakrat tak
rychle nez v uhrnu za EU 28, stadila zahrani¢ni poptavka dale dynamizovat cesky export.
Dulezité vSak bylo, ze ,naskocila“ i poptavka domaci, a to nejen ta po dovazeném zbozi, ale i
po zbozi vyrabéném doma.

Graf 1: Index pramyslové produkce (realné, meziroéni zména)
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Podle produkénich statistik stoupla v roce 2014 proti roku 2013 pramyslova produkce realné o
4,9 %, pficemz samotni zpracovatelé zvysili svlj vykon o 6,4 % - vyjadfeno v trzbach pak Slo o
rasty +8,4 %, resp. +10,6 %. Umeélé oslabeni koruny napomohlo vyraznému narustu trzeb
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pfedevsim v odvétvich orientovanych silné na export - automobilky strZily meziroéné o témér
pétinu (+19,5 %), producenti pocitacu a elektronickych pfistroji o 17,3 %. Primysl v logice véci
nabiral zaméstnance a kromé toho stoupla i primérna nominalni mésicni mzda v tomto odvétvi’
na 27 608 korun (s rostouci dynamikou v pribéhu roku, kdyz v poslednim ctvrtleti dosahla
29 234 korun).

Graf 2: Primyslova produkce (realné), trzby v priimyslu (v béznych cenach) a hodnota
novych primyslovych zakazek ve vybranych odvétvich zpracovatelského primyslu (index
meziroCni zmény)
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Zdroj: CSU

Disponibilni pfijmy domacnosti’ rostou rychleji oproti temptim roku 2013...

ZvySené Sance uplatnit se na trhu prace a rostouci realna mzda — inflace si ,ukrojila“ loni
z pfirdstku nominalni mzdy jen minimalné, protoze spotfebitelské ceny vzrostly mezirocné
pouze o 0,4 % — se vSak netykaly pouze zaméstnanych v priimyslu.

Lidé odloZili - alespori z&asti - pfedchozi skepsi, s penézi vdak zachazeji pfesto opatrné. Jejich
disponibilni pfijmy podle znamych dat za tfi ¢tvrtleti 2014 nardstaly, v priméru meziro¢né o 2,7
% - ovSem s postupné slabnouci dynamikou pfirlstkd -, coZz bylo v kontrastu se sniZovanim
téchto pfijma ve stejném obdobi 2013 (v prdméru o 0,8 % v kazdé ctvrtleti). To je jisté dobra
zprava pro rodinné rozpocty.

Tv pramyslovych podnicich s padeséti a vice zaméstnanci. Cislo vychazi z ukazatele pramérného evidenéniho po&tu
zaméstnancl a nezahrnuje osoby pracujici na dohody o provedeni prace a o pracovni ¢innosti, pracujici majitele
podnikt a spolupracujici ¢leny domacnosti, ktefi nejsou v zaméstnaneckém poméru. Do Udaje o evidenénim poctu
zaméstnancl v prdmyslu nejsou rovnéz zahrnuti zaméstnanci agentur, ktefi jsou v zaméstnaneckém poméru v odvétvi
sluzeb (CZ-NACE 78.2).

2 Podle tdajii o hrubém disponibilnim dtichodu v sektoru domacnosti ze &tvrtletnich narodnich uéta.
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V priibéhu roku Sly meziro¢né vys nejen mzdy a platy (v podobé nahrad zaméstnancim +3,4 %
v primeéru za prvni tfi ¢tvrtleti 2014 proti +1 % za stejné obdobi 2013, ale opét ve snizujicim se
tempu). Rostly i zisky zivnostnikd (+1,6 % v primeéru kazdé c&tvrtleti, zatimco rok predtim ve
stejnou dobu srovnatelné o 0,8 % klesaly). V Cistych pfijmech z vlastnictvi obdrzZeli lidé sice proti
stejnému obdobi roku 2013 o 3,7 mld. korun méné, ale naopak rostly pfijmy domacnosti ve
formé socialnich pfispévku a davek, a to kazdé &tvrtleti rychleji (od +1,9 % v prvnim po +3,4 %
ve tfetim Ctvrtleti 2014, v praméru pak o 2,6 %, pficemz za stejné obdobi roku 2013 jen 0 0,9 %).

Graf 3: Hruby disponibilni diichod domacnosti a trzby v maloobchodé (v béZnych cenéch,
NACE 47, yly v %)
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... i prace je vic a divéra narusta

Zaméstnanost roste a obecna mira nezaméstnanosti je tak nizka, Ze konkuruje stavu na konci
dlouhé konjunktury &eské ekonomiky, resp. posledniho c¢tvrtleti 2008 (tehdy pfichazela
ekonomicka krize s propady vnéjsi poptavky, ale trh prace v této dobé jesté zasazen nebyl).
Neni tedy divu, Zze spolu se zlepSenim pfijmové situace a obecné pfiznivymi zpravami o
ekonomice jako celku se optimismus domacnosti zvySuje.

Duvéra spotiebitell byla letos v lednu tak vysoka, ze se vyrovnala historicky nejvy$s$i hodnoté v
Casové fadé od roku 1998 — a to optimismu lidi z bfezna 2007. Tehdejsi vyjimecna kondice
Ceské ekonomiky byla ovlivnéna vstupem zemé do Evropské unie, vysokou investi¢ni aktivitou
firem, pfilivem zahrani¢nich investic, po€inajicimi a dale pokracujicimi velmi dobrymi vysledky
zahrani¢niho obchodu. Rostla také silné spotfeba domacnosti generovana rdsty nominalnich
mezd zvysujicich se v praméru kolem 7-8 % rocné. Kromé spotfeby se rychle rozvijely i
investice domacnosti do bydleni, financované v Sirokém méfitku dluhem. Tyto okolnosti, stimuly
tehdejSi dlouhé a relativné silné konjunktury Ceské ekonomiky, vSak Ize pokladat za stézi
opakovatelné v pIné §ifi.
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Graf 4: Mzdy a dlvéra spotiebitelll (primérna hruba mési¢ni mzda na prepoctené pocty
pracovnikll, index meziro¢nich zmén, data za zaméstnance v pracovnim poméru; salda
indikatort davéry v sezénnim ocisténi, baze roku 2005)
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S novymi dluhy jsou domacnosti opatrné

A pravé v sou€asnosti patrnd zména v nazirani na zadluzenost dokresluje chovani Eeskych
domacnosti ve fazi nynéjsiho oziveni ekonomiky. | kdyZ existuje podle nich nékolik divodu
k optimismu, jsou v pfijimani novych plj¢ek opatrni. Koncem prosince 2014 byly stavy jejich
pujcek na spotfebu nizSi o témér dvé miliardy (-1 %). Lidé se chovaji rozumné a redukuji
predevsim své ,nejdrazsi“ pljcky. To znamena ty v podobé kontokorentl (povolenych debett
na svych zirovych Uétech), které byly proti konci roku 2013 nizsi o 7,3 % a také dluhd na
kartach (-6,9 %). Snizili tak jen na téchto dvou uvérovych produktech své dluhy meziro¢né o vic

nez 2,5 mid. korun.

Naopak puUjcky na bydleni stouply’meziro¢né +5,6 %, kdyz zfejmé zapusobil efekt nizkych
urokovych sazeb a také zpravy, Ze ceny bytu porostou. Dynamika z pfedchozich dvou let se
vSak zejména u hypotecnich uvérl vyznamnéji nezvysuje (+6,7 % v roce 2014, +6,6 % v roce
2013 a +6,3 % v roce 2012). Pokracujici pfirlstky téchto uvérd na bydleni ovliviiuje i okolnost,
ze klientsky segment, ktery hypote€nich Uvéra vyuziva, je charakterizovan vyssi bonitou a navic
moznostmi pofizovat si bydleni kromé vlastni potfeby i jako investici.

Roéni dovoz a vyvoz zbozi s dvojcifernymi tempy

Vysledek obchodu CR se zahrani¢im je i podle dat v narodnim pojeti velmi pFiznivy — exportéfi
vyvezli o 157,1 mld. korun vice zboZi, nez kolik ho importujici firmy dovezly. Tato bilance byla
vy$8i nez kdykoli pfedtim. | kdyz pFetrvavajici kfehkost vyvoje evropské ekonomiky Zzadny velky
optimismus nenavozovala, presto ¢esky export na trhy EU narostl v roce 2014 meziro¢né o 15
%, do ostatniho svéta pak o 7,5 % (v uhrnu o 12,7 %). Nadéjné ozivovani domaci poptavky
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navozovalo dojem, Ze tempo dovozu bude pfestihovat tempo vyvozu. To ale platilo jen v datech
za druhé Ctvrtleti. Za cely rok 2014 stoupl vyvoz z CR 0 12,7 %, zatimco dovoz 0 11,4 %.

Graf 5: Bilance zahraniéniho obchodu CR se zbozim (v mil. korun, narodni pojeti
zahrani¢niho obchodu)
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Vykyvy v o€ekavanich a nejistota v Evropé

Riziko se zdalo relativné vysoké zalatkem podzimu, kdy velké evropské ekonomiky -
s vyjimkou Velké Britanie - naznacovaly podle pfedstihovych indikatord mozny navrat do
recese. K tomu sice nedoslo, ale o sile obav svédCily napt. i snizené predikce Bundesbanky pro
ekonomiku Némecka, a to jak pro rok 2014, tak i dalSi dva nasledujici roky. O nejistotach
budouciho vyvoje svédci i fakt, ze tfi mésice poté naopak zvysila némecka vlada odhad rustu
svého hospodafstvi (z fijnovych +1,5 % na lednovych +1,7 %).

V novém roce stouply vesmés i vSechny hlavni publikované pFedstihové ukazatele pro
Némecko produkované nékolika institucemi, a to jak co se tyka spotfebiteld, tak i firem -
nejenze byly vy$Si nez v pfedchozim obdobi, ale pfekonaly i oéekavané hodnoty. Némecky rust
ma byt tazen predevsim exportem, coz vSak mlze byt ponékud kaleno skute¢nosti, Ze velké
rozvijejici se ekonomiky svoji dynamiku tlumi. V kazdém pfipadé je v8ak pro ekonomiku CR
pfiznivé, Ze nadchazejici mésice by z pohledu zahraniéni poptavky nemély predstavovat takovy
problém, jaky se jevil b&hem podzimu — tehdy tempo exportu z CR skuteéné& zpomalilo na
jednociferné hodnoty. Prosincovy deficit obchodni bilance (graf 5), ktery je patrny kazdy rok a
pusobi ho silné dovozy v zavéru roku, byl loni relativné velmi maly (-3 mid. korun bylo nejméné
za poslednich sedm let).

Graf 6: Bilance zahraniéniho obchodu CT se zbozim v kumulativnim vyjadfeni (obdobi
2009-2014, v mil. korun)
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Potahnou export opét automobilky?

Tempo celkovych vyvoz( z CR predstihl vyrazné export motorovych vozidel (meziro&né + 22 %
proti jiz zminénym +12,7 % u celkovych vyvoz(). Ten mohl té€zit z oziveni evropského trhu
s automobily (registrace novych vozidel rostly v Ghrnu za EU 28 v&. Norska a Svycarska
meziro€né od zafi 2013 nepretrzité a za rok 2014 byly proti roku 2013 vySsi 0 5,7 %). | kdyz
Evropské sdruzeni vyrobcu automobilll - které uvadi, Ze zminény rist v loriském roce byl
prvnim mezironim rdstem od finanéni krize v roce 2008 -, predpoklada, ze letosni prirGstek
registraci novych vozidel bude nizsi (+2,1 %) a ma se soustfedit pfedevSim do Itélie a
Spanélska a dale pak do Némecka a Velké Britanie. Pfitom do té&chto zemi sméfuje témér
polovina (45,3 % v roce 2013) vyvozu silniénich vozidel z CR a podil dale nardsta (47,4 %
vroce 2014). NejvétSim odbératelem je Némecko s podilem 31,1 % resp. 32,5 %, ale
vyznamnou cast téchto exportd do této zemé predstavuji dily a pfisluSenstvi motorovych
vozidel. Export samotnych osobnich aut z CR do Némecka pak tvofi méné&, necelou &tvrtinu
(23,7 % v roce 2014) celkového vyvozu téchto automobill. Zminéné ¢tyfi zemé v Ghrnu na ném
participuji ze 44 %.

Z toho je vidét, Ze ani vroce 2015 byl podle zminénych trznich odhadld export motorovych
vozidel z CR nemél nijak vyrazné ztracet.

A stavebnictvi?

Lorisky rok poprvé byla vyroba tohoto odvétvi redlné o 2,3 % vyssi nez rok pfedtim, kdyz se po
péti letech soustavnych poklesu zdalo, ze uz snad neni kam padat. Na ro¢ni rust zejména
inzenyrskych staveb zfejmé zapUlsobila okolnost, Ze byly i vlivem financovani z evropskych
fondd znovu obnoveny velké infrastrukturni stavby, pfedtim ,zmrazené“ (zejména ty po roce
2010). Mozna i pravé to vysvétluje skuteCnost, Ze zavér roku pfinesl jisté zklamani, kdy pravé
tento segment v datech za prosinec mezironé klesl. VyCerpava se snad jiz potencial
pfedchozich obdobi, kdy vyprojektované stavby Cekaly na svou realizaci? A jak dlouho bude
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trvat zpracovani projektové dokumentace staveb novych, kdyZ je znamo, Ze cyklus pfipravy je
relativné velmi naro¢ny na ¢as.

Optimismem bychom neméli hyfit co se tyka vyvoje stavebnictvi v nadchazejicich Ctvrtletich i
z jiného ddvodu — €isla o produkci narazi totiz na docela silnou statistickou zakladnu roku 2014
(v jeho prvnim ctvrtleti stouplo inZenyrské stavitelstvi sice jen spofe, mezirocné +1,4 %, ale ve
druhém a tfetim Ctvrtleti jiz dosti vyrazné, a to +9,2 %, resp. +12,3 %). Spolu s pozemnim
stavitelstvim dosahovala lofiska kvartalni tempa stavebni produkce v CR v meziro&nim
vyjadfeni +8,3 %, +3,9 % a +1,2 %. Proto vyjimeéné silnym rdstovym impulsem pro ekonomiku
CR tak stavebnictvi v pfistim roce viibec byt nemusi, i kdyZ developery a potazmo i stavebni
firmy bude jisté lakat investovani do trhu nemovitosti, protoZze Urokové sazby uvért na bydleni
zustanou vlivem slabé inflace nizko a optimismus domacnosti co se tyka budouciho vyvoje
vyrazné narostl. Navic ceny nemovitosti jiz rostou.

Graf 7: Stavebni produkce celkem, inzenyrské stavitelstvi (realn€; index mezirocnich zmeén)
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Trzby ve sluzbach loni poprvé po péti letech poklesi vzrostly

Trzby ve sluzbach jako segmentu, které je co do podilu na zaméstnanosti v Eeské ekonomice i
jeji vyprodukované hrubé pfidané hodnoté vétsi nez pramysl, stouply loni meziro¢né realné sice
jen 0 0,6 %. OvSem i to je pozitivni posun proti pfedchozim nepfetrzitym poklestm, které zacaly
v roce 2009. Tehdy se trzby ve sluzbach propadly o témér desetinu (-9,9 %), hlavné ty, které
byly spojené s vyrobou (doprava, skladovani, ale i dal$i). Pravé ty rostly loni tempem vySSim
nez prdmérnym, spolu s trzbami hotel, agentur prace a také prakticky vSechny cinnosti
spojené s ICT.

V Uhrnu tak data z redlné ekonomiky vykreslila pfiznivy obrazek lofiského roku, v némz
pokracovalo oziveni patrné jiz v poslednim ¢tvrtleti 2013

Oddéleni informaénich sluzeb - ustredi

Informace o inflaci, HDP, obyvatelstvu, primérnych mzdach a mnohé dal$i najdete na strankach
Ceského statistického Gradu: www.czso.cz | tel.: 274 052 304, 274 052 425, e-mail: infoservis@czso.cz 7



I CESKY )
I STATISTICKY
I URAD Cesky statisticky ofad | Na padesdtém 81 | 100 82 Praha 10

ANALYZA

Mozna rizika

Pozitivni vyvoj ve zpracovatelském pramyslu, odraz stavebnictvi ode dna, velmi pfiznivy
nominalni vysledek zahrani¢niho obchodu a prodeje v ,tradi¢nim® maloobchodé (tj. bez zahrnuti
trzeb za obchod a opravy aut), které se v roénim tempu pfibliZily roku 2008, pfispély ve svém
uhrnu k opétovnému ,ukotveni nabidkové strany Ceské ekonomiky v pozitivnim pasmu, tj.
v mezirocné vySssi vykonnosti, nez ukazaly pfedchozi dva roky. V SirSim kontextu je mimoto
patrnych i nékolik dalSich pozitivnich aspektl, pfedevsim zlepSovani deficitu statnich financi.

Za jakych okolnosti by ekonomika CR opustila trajektorii oZiveni? Rizikem pro budouci vyvoj by
bylo dal$i zpomalovani tempa mezd - coz by v8ak mélo byt méné pravdépodobné s ohledem na
jejich nedavné zvySeni v nepodnikatelské sféfe a relativné dobry vyvoj firemnich trzeb — anebo
pfipadny vétsi vykyv v zahrani¢ni poptavce. Na ten v souCasné dobé predstihové indikatory
neukazuji, z pohledu zakladni ekonomické logiky by naopak méla pozitivné zapUsobit nizka
ceny ropy redukujici naklady firem. Nejistoty tak leZi spide v roviné geopolitické.
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