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I. Ekonomicky vyvoj
1. Zakladni tendence makroekonomického vyvoje'

Domaci ekonomika v roce 2017 pravdépodobné zvysila kladnou produkéni mezeru. Hruby
domaci produkt (HDP) v roce 2017 realné€ vzrostl o 4,4 %. Hrub4a pfidana hodnota (HPH) se
v témze obdobi zvysila o 4,3 %. Na rtustu ekonomiky se podilela vS§echna odvétvi narodniho
hospodafstvi s nejvyznamnéjSim piispévkem zpracovatelského priomyslu.

Hlavni roli v rastu HDP hrala domaci poptavka. Dynamika HDP byla za cely rok 2017
podpofena pfedevsim vydaji domdacnosti na konecnou spotiebu a tvorbou hrubého fixniho
kapitalu. Narast soukromé spotteby plynul z rostouciho disponibilniho dichodu, vysoké
davéry domdacnosti v ekonomicky vyvoj, poklesu miry uspor a zvySovani zaméstnanosti.
Investicni aktivita byla podpofena rastem provozniho piebytku, ozivenim zahranicnich
ekonomik a uvolnénymi ménovymi podminkami. Rust obratii v zahrani¢nim obchod¢ oproti
minulému roku zrychlil vlivem ptiznivého vyvoje ekonomik obchodnich partnerti a rostouci
domaci poptavky. Cisty vyvoz v uplynulém roce piispél k riistu HDP citelné pozitivng.

Znovu zesilujici ekonomicky rist vedl k piehfivani trhu prace viditelném na extrémné
vysokém poctu neobsazenych pracovnich mist a dynamickém zvySovani mezd. Celkové
zvySeni zaméstnanosti o 1,6 % bylo témét shodné rozloZeno mezi zaméstnance a podnikatele.
Mira ekonomické aktivity v kategorii 15—-64 let mezirocné vzrostla o 0,9 p.b. na 75,9 %.
Mezinarodné srovnatelna mira nezameéstnanosti klesla v priméru na 2,9 %.

Inflaci ve vysi 2,5 % zpisobily piredev§im domaci trzni faktory, a to jak nabidkové, tak
poptavkové. Administrativni opatfeni méla na spotiebitelské ceny jen velmi maly vliv.
Domaci ekonomika vykazovala proinflacni tlaky, kdyz se pohybovala v kladné produkéni
mezete s velmi nizkou nezaméstnanosti a vysokou poptavkou po praci. Meziro¢ni inflace se
pohybovala témé&f vyhradné v horni poloving toleranéniho pasma infla¢niho cile CNB. Ceny
primyslovych vyrobci po tfech letech poklesti vzrostly.

Finanéni sektor je dlouhodobé stabilni. CNB pocatkem dubna 2017 ukonéila pouzivani
ménového kurzu jako dalSiho nastroje ménové politiky a nésledné do konce roku dvakrat
zvysila primarni Urokové sazby. Zakladni refinancni sazba tak na konci roku dosahla 0,5 %.
Mezibankovni 3M sazba PRIBOR se béhem roku zvysila rovnéz o 0,5 p.b. na 0,8 %,
nicméné klientské urokové sazby pokra¢ovaly v mirném poklesu. Vynosy ¢eskych dluhopisti
se z extrémné nizkych hodnot postupné zvySovaly. Rist Givérii domacnostem mirné zrychlil,
rist uvérd nefinanénim podnikiim naopak dosti vyrazné zpomalil.

Vnéjsi prostiedi

V roce 2017 se vykon svétové ekonomiky obnovil, kdyz tempo hospodatského ristu zrychlilo
v rozvinutych i rozvijejicich se ekonomikéach. Rovnéz v ¢inské ekonomice riist HDP nepatrné
zrychlil, byt byl do velké miry podporovan fiskalnimi stimuly. V rozvijejicich se
ekonomikéch, jez byly v pfedchozim roce zasazeny recesi (Brazilie, Rusko ¢i Argentina), pak
doslo k hospodaiskému oziveni. Zlepsujici se ekonomickou situaci odrazely také indikatory
sentimentu, které se vitadé¢ zemi v pribéhu roku 2017 vyrazné zlepSily a v nékterych
ptipadech dosahly dokonce historicky nejvysSich hodnot. Rizika a nejistoty se v roce 2017

1 .
Zpracovano na zaklad¢ statistickych dat znamych do 3. dubna 2018 vcetné.

Ptispévky k ristu HDP (vcetné kap. 2) bez vylouceni dovozu pro koneéné uziti.
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snizily, negativné vSak pusobilo pomalé vyjednavani Spojeného kralovstvi o jeho vystoupeni
z EU.

V roce 2017 vykon ekonomiky USA zrychlil na 2,3 %. Ekonomicky riist byl tazen vyhradné
doméaci poptavkou, zatimco zahranicni poptavka jej mirn€ tlumila. Klicovy faktor opét
predstavovaly vydaje domacnosti na spotiebu, jez byly podpoieny predevSim dobrou situaci
na trhu prace. K tvorbé hrubého fixniho kapitalu ptispély podnikové investice. Na trhu prace
se celkova ptiznivd ekonomicka situace projevila tvorbou dalSich pracovnich mist a mira
nezameéstnanosti se tak na konci roku 2017 snizila ke 4 %. Fed pokracoval ve zvySovani
urokovych sazeb, které v prubéhu roku zvysil tfikrat z 0,50-75 % az na 1,25-1,50 %.
Soucasné v fijnu zah4jil prodej aktiv, a to v objemu 10 mld. UDS mési¢né. Finanéni trhy pak
zaznamenaly rekordni nartst a sva historickd maxima pfi nezvykle nizké mifte volatility.

Rist redlného HDP v eurozoné zrychlil na 2,3 %, pficemz k uvedenému vysledku pfispély
vSechny slozky uziti. Navzdory mirnému zpomaleni byly hlavnim tahounem opét vydaje
domacnosti na spottebu, coz vychdzelo ze zlepSujici se situace na trhu prace a zvyseni
redlnych mezd v podminkach velmi nizké inflace. Rovnéz riist vydajii vlady na spotiebu
a tvorby hrubého fixniho kapitdlu mirné zpomalil. Cisty export jiz k hospodaiskému vysledku
ptispél kladn€, kdyZ tempo rlistu vyvozu predstihlo tempo ristu dovozu.

V ekonomické vykonnosti pretrvavaly mezi jednotlivymi zemémi i nadale velké rozdily.
Nejvyssi rist HDP byl zaznamenan v Rumunsku (7,0 %), ve Slovinsku (5,0 %), v Estonsku
(4,9 %) a v Polsku (4,6 %). Na opacné strané zebticku staly pomalu rostouci ekonomiky Italie
(1,5 %), Spojeného kralovstvi a Belgie (shodné 1,7 %).

Hospodartsky rust se pozitivné odrazil ve vyvoji trhu prace, kdy se v celé EU primérna mira
nezamé&stnanosti mezirocn¢ snizila o 1,0 p.b. na 7,6 Nejvy$si miru nezaméstnanosti
zaznamenalo opdt Recko, (20,9 % v listopadu 2016) a Spanélsko (17,2 %). Naopak nejlépe si
vedla CR (2,9 %) spolu s Némeckem (3,8 %), kde jiz trhy prace vykazuji znaky prehiati a
nedostatek pracovnikd.

ECB ponechala po cely rok 2017 hlavni refinan¢ni sazbu na trovni 0,00 % a depozitni sazbu
na -0,40 %. Soucasn¢ pokracovala v ndkupech aktiv, jejich mési¢ni objem vSak v dubnu
snizila z80 na 60 mld. eur. Primérna mira inflace se nicméné v pribéhu roku 2017
pohybovala mezi 1,3 az 2,0 % a b&hem roku postupné¢ zpomalovala. Kurz eura vuci
americkému dolaru béhem roku 2017 postupné s mirnymi vykyvy posiloval z 1,05 USD/EUR
v prosinci 2016 na 1,18 USD/EUR v prosinci 2017.

Vykon némecké ekonomiky v roce 2017 dale mirné zrychlil na 2,2 %, kdyZ k rastu HDP
prispély vSechny slozky uziti. Hospodaisky rust byl tazen predevsim vydaji domécnosti na
spotiebu a tvorbou hrubého fixniho kapitalu. Na spotiebu domacnosti kladné plisobila velmi
dobra situace na trhu prace a vysoka diiv€ra spotiebitelil, na investice pak pfiznivé finan¢ni
podminky, rtst globalni aktivity a rostouci divéra podnikatelti. V malé mife prispél také Cisty
vyvoz, jejz ptitom negativné ovliviioval silny kurz eura.

Tempo rustu slovenské ekonomiky v roce 2017 nepatrné zrychlilo na 3,4 %, k vykonu
ptispély vSechny slozky uziti. Spotiebou domacnosti s piispévkem 2,0 p.b. k ristu HDP
tézila ze zlepSujici se situace na trhu prace a vysoké urovné spotiebitelské davery. K oziveni
investiéni aktivity pak pfispél predevSim automobilovy primysl a vladni investice do
infrastruktury a v neposledni fadé¢ také odeznéni efektu zvySené investicni aktivity
spolufinancované prostiedky z fondii EU z pfedchozi finan¢ni perspektivy.

Polska ekonomika zaznamenala v roce 2017 znacné zvySeni ristové dynamiky. Hospodatsky
rast ve vysi 4,6 % byl tazen vyhradné¢ domdaci poptavkou. Spotfeba domadcnosti, jejiz



prispévek kristu Cinil 2,8 p.b., tézila predevSim z rastu zaméstnanosti a mezd, zvySeni
socialnich transferti a zlepSeni sentimentu spotfebiteld. Obdobn¢ jako v piipad€ slovenské
ekonomiky pfispélo ke zvyseni investic zejména odeznéni negativniho efektu prechodu na
mezi finanénimi perspektivami.

Tabulka ¢. 1: Hruby domaci produkt

Zemé 2015 2016 2017

rok 1Q 2Q 3Q 4Q
USA 29 1,5 2,3 2,0 22 2,3 2,5
EU28 2,3 2,0 2,4 22 2,5 2,7 2,6
EA19 2,1 1,8 2,3 2,1 2.4 2,7 2,7
Némecko 1,7 1,9 22 2,1 2,3 2,7 2,9
Slovensko 3,9 3,3 34 3,1 34 3,5 3,5
Polsko 3,8 2,9 4,6 44 43 5,2 43
Francie L1 1,2 1,8 1,2 1,9 2,3 2,5
Spojené kralovstvi 2,3 1,9 1,7 2,0 1,8 1,8 1,4
Rakousko 1,1 1,5 29 2,6 29 3,5 3,6
Italie 1,0 0,9 1,5 1,3 1,6 1,7 1,6

Pramen: OECD, Eurostat, mezirocni riist ve stalych cendch v %, sezonné ocisténa data
2. Ekonomicky vykon

Vykon ceské ekonomiky méfeny redlnym hrubym domdacim produktem vzrostl v roce 2017
04,4 %. Hruba ptidand hodnota se v témze obdobi redln¢ zvysila o 4,3 %. Ekonomika
v prib¢hu roku rostla rychleji nez potencidlni produkt a kladnd produkéni mezera se tak
zvysila.

Graf ¢. 1: Hruby domaci produkt
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Rast HDP byl za cely rok 2017 tvofen predevsim vydaji na konecnou spotiebu a tvorbou
hrubého fixniho kapitalu, nicméné i zahrani¢ni obchod dynamiku HDP vyznamné zrychloval.
Zvyseni HPH bylo dédno vSemi odvétvimi narodniho hospodarstvi. K rastu HPH
nejvyznamnéji prispival, diky dynamice podilu na HPH, zejména zpracovatelsky primysl.



2.1. Poptavka

Zvysujici se vydaje na konecnou spotfebu byly tazeny zejména soukromou spotiebou,
pomaleji sektorem vladnich instituci. Nartst spotieby domacnosti plynul z rostouciho
disponibilniho diichodu pii zvySujici se divéte spotiebitelil, které pomahala také rekordné
nizkd mira nezaméstnanosti. Nejdynamictéji rostouci slozku spotfeby domacnosti
predstavovaly vydaje na statky stfednédobé a dlouhodobé spotieby, coz svéd¢i o pokracujici
jistot¢ domacnosti ohledné vzestupné faze hospodaiského cyklu. K ristu celkové spotieby
domacnosti vyrazn¢ prispivaly vlivem vysokého podilu ve spotfebnim kosi a solidniho ristu
také statky kratkodobé spotieby, jez jsou na hospodaiské fluktuace méné citlivé, ale 1 sluzby.
Vydaje na konecnou spottebu vlady v roce 2017 vzrostly vlivem nartstu zaméstnanosti

v sektoru vladnich instituci a vydaji na nakup zbozi a sluzeb.

K ristu tvorby hrubého fixniho kapitélu pfispé€la soukromd investicni aktivita, ale i investice
sektoru vladnich instituci. Soukromé investice stimuloval rist hrubého provozniho piebytku,
ekonomické oziveni v zahrani¢i a nizké Urokové miry. Rovnéz nedostatek zaméstnanct
spojeny s pozici ekonomiky v hospodaifském cyklu motivoval firmy k investicim zvySujicim
produktivitu prace. Investice sektoru vladnich instituci byly podpoieny pozvolnym nabéhem
rostouci slozku investic tvofily ndkupy dopravnich prostfedkli, obydli a stroji a zatfizeni.
Po pfedchozim propadu zaznamenala mirny rist také nerezidencni vystavba. Zména stavu
zasob pfispivala k ristu HDP mirn¢ negativné (-0,1 p. b.).

Tabulka ¢. 2: Vydaje na hruby domaéci produkt

2017
2015 2016 ok 0 20 30 20
HDP, bémé ceny mld. K¢ | 4596 | 4773 5055 1160 1266 1289 1340
HDP, bémné ceny mzr. % 6,5 39 5,9 4,6 43 6,5 8,0
HDP, stél¢ ceny mzr. % 53 2,6 44 4.0 3,3 4.8 5,5
Konecna spotieba mzr. % 32 31 3,3 3,3 32 3,1 3,5
domacnosti mzr. % 3,8 3,6 4.0 3,7 3,9 41 43
vilady mzr. % 1.9 2,0 1.5 2,3 1.5 0,8 1.5

neziskovych instituci mzr. % | -3,0 1,6 5,1 5,6 53 4,9 4.8
Tvorba hrubého kapitalu mzr. % | 13,0 2,3 4,7 -1,5 0,6 7,2 11,5

fixniho mzr. % | 10,2 2,3 54 2,6 4,5 6,2 78

Vyvoz mzr. % 6,0 4,5 6,5 7,5 44 6,5 7,5

Dovoz mzr. % 6,8 3,4 5,8 5,6 34 6,1 8,1
Pramen: CSU

Cisty vyvoz zbozi a sluzeb v uplynulém roce piispél k ristu HDP vyrazné pozitivné za
soucasného rustu obratl vyvozlt i dovozl ve slozkach zbozi i sluzeb. Na strané vyvozi
souvisela vyssi dynamika s oZivenim exportnich trhii a posilovanim exportni vykonnosti.
Dovozy byly ovlivnény hlavné ristem vyvozu a dovozné narocné investi¢ni poptavky.

2.2. Nabidka

Hospodatsky rlst byl rozloZzen mezi vétSinu odvétvi s vyraznéjSim piedstihem penéznictvi
a pojistovnictvi, pramyslu, ale i profesnich, v&deckych, technickych a administrativnich
¢innosti. Tradi€né nejvyssi piispévky k rastu hrubé ptidané hodnoty mél diky struktuie ceské
ekonomiky zpracovatelsky primysl. Po poklesu v pfedchozim roce zaznamenalo meziro¢ni
oziveni také stavebnictvi.



Tabulka €. 3: Produktivita prace a jednotkové naklady prace (podle narodnich ucti)

2017
2015 2016 ok 0 20 30 10
HPH, b&mé ceny mld. K¢| 4136 | 4292 | 4537 1047 1136 1154 1200
HPH, bémé ceny mzr. % 6,1 3,8 5,7 44 3,9 6,4 7,9
HPH, stalé ceny mzr. % 47 2,5 43 4,0 3,0 47 5,3
ztoho zpracovatelsky pramysl mzr. % 52 7,0 7,0 9,8 39 73 73
Produktivita Drécel) mzr. % 33 1,2 2,7 2,5 1,7 2,6 3,7
ztoho zpracovatelsky primysl mzr. % 1,6 5,1 6,3 9,7 35 6,3 6,3
Nominalni priméma nahrada® mzr. % 3,0 4,6 6,7 59 7,6 6,5 6,9
Jednotkové naklady prace” mzr. % -0,3 33 4,0 33 5,7 3.8 3,1
ztoho zpracovatelsky pramysl mzr. % 1,5 -1,0 1,7 2,4 5,7 1,8 1,4

Pramen: CSU, propocet MF

Vysvetlivky:

1) Hruba pridana hodnota ve stalych cendach na jednoho zamestnaného (fyzické osoby).

2) Objem ndhrad zaméstnancim v béznych cendch na jednoho zaméstnance (fyzické osoby).
3) Pomeér nominalni priumérné nahrady na zaméstnance a produktivity prace.

Pfi rGstu zaméstnanosti o 1,6 % a HPH o 4,3 % se produktivita prace v celé ekonomice
zvysila 02,7 %. Hlavnim pozitivnim faktorem pro jeji vyvoj bylo zvySeni produktivity
v penéznictvi a pojistovnictvi, zpracovatelském primyslu a zemeédélstvi.

Jednotkové ndklady prace za celou ekonomiku mezirocné vzrostly o 4,0 %. Doslo sice
k vyznamnému zvyseni v odvétvich vetejné spravy a obrany, vzdélavani, zdravotni a socialni
péfe a Cinnosti v oblasti nemovitosti, tato odvétvi vSak nemaji vliv na zahrani¢ni
konkurenceschopnost. Vyrazny pokles bylo naopak mozné pozorovat v penéznictvi a
pojistovnictvi. Uvedeny rhst jednotkovych nédkladli prace souvisi s pozici ekonomiky
v hospodarském cyklu.

Pii zvySeni deflatoru HPH o 1,4 % vzrostly ndhrady zaméstnanciim o 8,4 %, coz pfi rlstu
poctu zaméstnancii o 1,5 % znamena, ze z pohledu zaméstnavateld doslo k redlnému nartstu
primé&rnych nékladi na praci o 5,3 % (pouzit deflator HPH). Jejich zvySeni vyrazné piedcilo
dynamiku produktivity prace, coz implikovalo rist podilu ndhrad zaméstnancti na HPH.
Z pohledu spotiebiteld pii deflatoru spotieby vysSim o 2,4 % vzrostly redlné primérné
nahrady zaméstnancti o 4,2 %, coz ptedstavovalo pozitivni impulz pro spotfebu domécnosti.

2.3. Dichody

Zvyseni nomindlniho HDP v roce 2017 o 5,9 % bylo doprovazeno risty hrubého provozniho
ptebytku a smiseného diichodu o 3,4 % a ndhrad zaméstnanciim o 8,4 %.

Graf ¢. 2: Podily sumarnich sloZek diichodit na HDP
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V daném obdobi doslo k poklesu podilu hrubého provozniho ptebytku na HDP na 48,9 % ve
prospéch ristu podilu ndhrad zaméstnancim na 41,3 % a Cistych dani na 9,8 % HDP.

Tabulka ¢. 4: Dichodova struktura hrubého domaciho produktu

2017
2015 | 2016 ok 0 20 30 20
HDP, b&mé ceny mld. K¢ | 4596 | 4773 | 5055 | 1160 | 1266 i 1289 | 1340
Cisté dang podil % 9,4 9,5 9,8 8,9 10,1 10,5 9,5
Hruby provozni pfebytek a smiSeny diichod podil % 50,9 50,1 48,9 48,6 489 49,2 48,7
Néahrady zaméstnanctim podil % 39,6 40,4 41,3 42,5 40,9 40,2 41,8
zemedélstvi, lesnictvi a rybarstvi podil % 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8 0,9 0,9
pramysl podil % 12,5 12,7 13,0 13,3 13,2 12,5 13,0
zpracovatelsky primysl podil % 11,1 11,4 11,7 11,9 11,8 11,3 11,6
stavebnictvi podil % 2,0 1,9 1,9 1,8 1,9 1,9 1.9
obchod, ubytovani, doprava a pohostinstvi podil % 7.9 8,2 8,4 8,6 8.3 8.3 8,4
informa¢ni a komunika¢ni ¢innosti podil % 1,9 1,9 2,0 2,2 2,0 1,9 1,9
penéznictvia pojistovnictvi podil % 1,3 1,3 1,3 14 1.4 1,2 1,2
¢innost v oblasti nemovitosti podil % 04 04 04 0,5 0,4 04 0,5
profesni, védecke, technické a administrativni ¢innosti podil % 3,0 3,0 3,1 32 3,0 3,0 3,1
vefejna sprava a obrana, vzdélavani, zdravotni a socidlni péce podil % 8,9 9,1 9,5 9,7 9,1 9,1 9,9
ostatni ¢innosti podil % 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 1,0

Pramen: CSU, propocet MF
3. Cenovy vyvoj

Vroce 2017 se meziro¢ni rust spotiebitelskych cen pohyboval témét vyhradné v horni
poloviné toleranéniho pasma inflaéniho cile CNB. Priméra mira inflace doséhla 2,5 %,
zvysSeni cen v pribéhu roku ¢inilo 2,4 %. Administrativni opatieni méla na spotiebitelské
ceny jen velmi maly vliv. Primérnd mira inflace byla nejvyssi v poslednich péti letech, coz
bylo dano soubéhem proinflaén¢ puasobicich zejména domadcich faktorti, a to jak na
nabidkové, tak na poptavkové stran¢.

Tabulka €. 5: Zakladni ukazatele cenového vyvoje

2017
2015 | 2016
rok 1Q 2Q 3Q 4Q

Index spottebitel. cen (konec obdobi)

prumérna mira inflace % 0,3 0,7 2,5 1,2 1,7 2,2 2,5

meziro¢ni inflace % 0,1 2,0 24 2,6 2,3 2,7 2,4

piisp. admin. opatfeni k mzr. inflaci p. b. 0,1 0,0 0,1 02 -0,1 -0,1 0,1
Ceny pramyslovych vyrobct mzr. % 321 33 1,8 2,7 2,3 1.4 09
Ceny stavebnich praci mzr. % 1,2 1,1 1,7 1,4 1,6 1,7 2,0
Ceny trznich sluzeb mzr. % 0,0 0,1 1,3 0,7 1,0 1,6 1,7
Ceny zemédélskych vyrobci mzr. % 6,0 -49 80 -02¢ 11,3: 121 8,8

Pramen: CSU

Ve skupiné produkénich cen se v roce 2017 ve srovnani s rokem 2016 nejvice zvysily ceny
zemedélskych vyrobet, a to o 8,0 %. Do cen primyslovych vyrobcli dopadlo zvySeni ceny
ropy, v prumeéru za cely rok 2017 ve srovnani s rokem 2016 vzrostly o 1,8 %. Mirny rast byl
zaznamenan v piipadé cen trznich sluzeb a cen stavebnich praci.



Graf ¢. 3: Spotiebitelské ceny a ceny vyrobci
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3.1.  Spotrebitelské ceny

Primérna mira inflace v roce 2017 doséahla 2,5 % (o 1,8 p. b. vice nez v roce 2016) a byla tak
nejvyssi v poslednich péti letech. Primérny ro¢ni pfispévek administrativnich opatfeni (zmén
nepiimych dani a regulovanych cen) k meziroéni inflaci doséhl -0,1 p. b (zejména sniZeni
sazby DPH ve stravovani od prosince 2016). Dominantné byl ur¢en dopady zmén nepiimych
dani, dopady zmén regulovanych cen byly témét nulové.

Meziro¢ni inflace se v prib¢hu téméi celého roku 2017 nachazela v horni poloviné
toleranéniho pasma infla¢niho cile CNB. Meziroéni rist spotiebitelskych cen v prosinci 2017
dosahl 2,4 %. Ménovepoliticka inflace (po odecteni primdrnich dopadii nepfimych dani) se
vyvijela téméf shodné jako celkova inflace a v prosinci podle propodta CNB &inila
v meziroénim vyjadieni 2,3 %.

Na inflaci se vroce 2017 podilely ptredevsim domaci faktory, a to jak nabidkové, tak
poptavkové. Velmi nizkd nezaméstnanost spojend s extrémnim poctem volnych pracovnich
mist vyustila v rychly rist mezd, jenz se promitl do zna¢ného naristu jednotkovych nakladt
préce, ktery (spolec¢né s rostouci cenou ropy) vytvarel nabidkovou inflaci. Poptavkova inflace
plynula z rostouci spotteby domécnosti v prostiedi jiz zietelné kladné produkcni mezery.

Zvyseni korunové ceny ropy Brent se promitlo do narlstu cen pohonnych hmot. Primérna
cena benzinu Natural 95 Cinila 30,33 K¢&/1 (proti 28,63 K¢&/1 v roce 2016), motorova nafta stala
29,51 K¢/ (proti 27,43 Ke/N).

K riistu cen v prosinci 2017 nejvice prispél oddil potraviny a nealkoholické napoje, kde bylo
tempo riistu cen nejvyssi ze vSech oddili spotfebniho koSe, nasledovany oddilem bydleni.
V souvislosti s cenami potravin rostly rychle také ceny v oddile stravovani a ubytovani. Ceny
se snizily pouze ve dvou vahov€ méné¢ vyznamnych oddilech odivdni a obuv a posty
a telekomunikace.



Tabulka €. 6: Index spotiebitelskych cen

prosinec 2016 prosinec 2017
vaha oo riist piispévek o Tiist piispévek
Oddil v kosi k ristu k rlstu
%0 % p.b. % p.b.
Uhrn 1000,0 2,0 2,0 2,4 2,4
1 |Potraviny a nealkoholické napoje 180,6 33 0,6 5,6 1,0
2 |Alkoholické napoje, tabak 93,4 49 0,5 2,0 0,2
3 |Odivania obuv 39,2 1,0 0,0 -1,0 2,0
4 |Bydleni, voda, energie, paliva 251,2 0,7 0,2 2,1 0,5
5 |Bytové vybaveni, zafizeni domacnosti, opravy 57,8 -1,2 -0,1 0,7 0,0
6 |Zdravi 23,0 2,9 0,1 43 0,1
7 |Doprava 100,8 2,5 0,3 2,1 0,2
8 |PoSty a telekomunikace 30,7 -0,9 0,0 -1,3 0,0
9 |Rekreace a kultura 89,6 0,0 0,0 0,6 0,1
10 | Vzd€lavani 6,2 1,9 0,0 1,6 0,0
11 [Stravovania ubytovani 58,1 44 0,3 4,1 0,2
12 [Ostatnizbozi a sluzby 69,2 1,7 0,1 1,1 0,1

Pramen: CSU, stalé vihy roku 2014

Ceny zboZi v roce 2017 v priméru mezirocné vzrostly o 2,2 % (v roce 2016 o 0,2 %), ceny
sluzeb vykazaly rist 2,9 % (v roce 2016 se zvysily o 1,5 %).

Graf ¢. 4: Spotrebitelské ceny

4
— mezirolni rdst

3 = = = = mezimésicéni rast

2

110 141 112 113 114 115 116 1M7
Pramen: CSU, riisty v %
Primérnad mira inflace méfend na bazi harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen v CR
v roce 2017 ¢inila 2,4 % (o 1,8 p. b. vice nez v roce 2016). Mezi zemémi EU patiila uvedend
hodnota k vysSim.

3.2. Ceny vyrobci

Ceny primyslovych vyrobcli v priméru za cely rok 2017 proti roku 2016 po tfech letech
poklest vzrostly o 1,8 %. Riist ceny ropy na svétovych trzich se promitl ve skupiné koks
arafinované ropné produkty. Pomémé¢ rychle rostly i ceny obecnych kovl a kovod€lnych
vyrobk, které byly vyssi o 5,3 %.



Graf ¢. 5: Ceny vyrobct
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Ceny stavebnich praci se vroce 2017 mirn¢ zvysily. V priméru za cely rok ve srovnani
s rokem 2016 zaznamenaly rist o 1,7 %. Mirny rist byl charakteristicky 1 pro ceny trznich
sluzeb v podnikatelské sfére (1,3 %). Ceny zemédélskych vyrobeti na rozdil od uvedenych
cenovych okruhii produkéni sféry vykdzaly vyraznéjs$i dynamiku. V priméru se za cely rok
2017 zvysily o 8,0 %. VEtsi rast cen byl zaznamenan u zivocisnych vyrobki nez u rostlinnych
vyrobkd.

4. Trh prace

Pokracujici hospodarsky rist a rostouci participace na trhu prace umoznily dal§i zvySovani
zaméstnanosti. Nezaméstnanost jak v metodice Vybérového Setfeni pracovnich sil (VSPS),
tak registrovand ufady prace vyrazné klesla. Trh prace vSak jiz vykazuje znamky ptehiati
v podobé€ vysokého riistu primérnych mezd a extrémniho poctu volnych pracovnich mist. Ten
dosahl na konci roku jiz 217 tisic, coz bylo o témét 70 tisic vice nez dosavadni maximum
z roku 2008.

Tabulka €. 7: Zakladni ukazatele trhu prace

2015 | 2016 2017
rok | 1Q | 2Q | 3Q | 4Q
Zaméstnanost VSPS mzr. % 1,4 1,9 1,6 1,6 1,3 2,0 1,5
Zaméstnanci mzr. % 2,2 2,1 1,7 1,1 1,3 2,2 2,1
zam&stnanci evidenéni” mz. % | 21| 19 1 180 16i 20 .
Mira nezaméstnanosti (15-64 let) % 5,1 4,0 2,9 3,5 3,0 2,8 2,4
Mira zaméstnanosti (15-64 let) % 702 720 736| 728 733 741:i 743
Mira ekonomické aktivity (15-64 let) %| 740 750 759 | 755 756 763 i 76,2

Pramen: CSU, MPSV

Vysvétlivky: 1) Zaméstnany VSPS pracoval v referencnim tydnu alespor 1 hodinu.
Nezaméstnany VSPS nepracoval, praci aktivné hledal a byl schopen nastoupit do 14 dni.
2) Zaméstnanci (prepoctené osoby) v pracovnim poméru, véetne odhadu malych podniki.



4.1. Ekonomicka aktivita

Prirdstek poctu zaméstnanych byl béhem celého roku vyssi nez ubytek nezaméstnanych,
disponibilni pracovni sila tak dale rostla. Negativni demografické faktory (na trh prace nyni
vstupuji velmi slabé populacéni roc¢niky z 90.let) byly vice nez eliminovany ristem
ekonomické aktivity.

Graf ¢. 6: Ekonomicka aktivita (15 +)
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Mira participace (podil poctu zaméstnanych a nezaméstnanych na populaci 15-64 let) se
meziro¢nim pfirtstkem o 0,9 p. b. v priméru zvysila na 75,9 %, ve 4. ¢tvrtleti 2017 doséhla
76,2 %. Vysokou urovei stabilizuji nejsilnéjsi populacni rocniky ze 70. a 80. let s adekvatnim
vzdélanim 1 praxi, a tim i pfirozen¢ vysokou mirou participace. V ramci celkové pracovni
sily, tedy u vSech osob nad 15 let, stoupla mira participace o 0,3 p. b. na 60,2 %.

Ubytek celkového poétu osob mimo ekonomickou aktivitu (v priméru o 27 tisic na
3 552 tisic) byl nadale dan snizovanim poctu 74kl a studentil, ale téZ i1 dichodct, coz ziejmé
vyplyva z obecné situace na trhu prace. Podilu dichodcli na ekonomicky neaktivnich dle
VSPS nepatrné klesl na 69,5 %.

4.2. Zaméstnanost

Zaméstnanost podle VSPS (v jediném ¢&i hlavnim zaméstnani) vzrostla meziroéné v priméru
o dalSich 83 tisic osob na 5 222 tisice.

Pokracujici ekonomicky rlst a vSeobecny nedostatek pracovnikli vede podniky i instituce
vedle operativniho vyuzivani agenturnich pracovniki 1 k vy$$i tvorb& plnohodnotnych
zamé&stnaneckych pozic. Primérny pocet zaméstnancli meziroéné vzrostl o 1,7 % na
4 328 tisic, pocet podnikateld o 1,4 % na 894 tisice. Nartst v zaméstnanecké pozici byl
zaznamenan ve vSech dostupnych statistikach, rostl téZ ipocet podnikatelii, a to jak bez
zaméstnancu (zivnostnikll), tak se zaméstnanci. Lze konstatovat, ze soucasné velmi piiznivé
makroekonomické klima umoziuje rist v§ech zaméstnaneckych skupin.

Mira zaméstnanosti (podil poctu zaméstnanych v populaci ve véku 15-64 let) vyrazné
vzrostla o 1,6 p. b. na 73,6 % (historické maximum). NarGst miry zaméstnanosti u osob ve
veéku nad 15 let byl pomalejsi (0 0,9 p. b.) a vedl k roénimu priméru 58,5 %.

4.3. Nezaméstnanost

Polet nezaméstnanych podle VSPS v souvislosti s opét zesilujicim ekonomickym rtistem
a s tim spojenou nabidkou volnych pracovnicich mist klesl v priméru o 56 tisic na 155 tisic.
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hodnota v historii méfeni od roku 1993). Na trhu prace se projevuje bezprecedentni
nedostatek pracovnik, ktery firmy identifikuji jako hlavni bariéru pro dalsi rist a rozvoj.

Primérny pocCet nezaméstnanych registrovanych na ufadech prace v mezirocnim srovnani
klesal vyrazn&ji nez u VSPS - v praméru za rok o 88 tisic na 318 tisic. Rozdil v Grovni
nezameéstnanosti dle téchto statistik vyplyva z toho, ze fada registrovanych uchazect o praci
je zapojena v riznych forméach aktivni politiky zaméstnanosti, zatimco dle VSPS jsou
povazovani za zaméstnané, atéz ztoho, ze mohou vykonavat tzv. nekolidujici pracovni
aktivitu. Dal$im aspektem je, Ze osoby zatizené exekucemi ¢i v osobnim bankrotu nemaji
divod ,,oficialné* pracovat, zlstavaji jako registrovani na ufadech prace a mohou ptisobit
v Sedé¢ ekonomice.

Nasledujici graf nicméné doklada, ze zakladni tendence vyvoje nezaméstnanosti dle obou
pouzivanych statistik nebyly v pribéhu roku 2017 zasadné rozdilné (oboje 15-64 Ilet),
sblizovani urovni vSak vlivem vySe zminénych instituciondlnich aspektl nebylo pfilis
vyrazné.

Graf & 7: Mira nezaméstnanosti VSPS a podil nezamé&stnanych na populaci MPSV
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Toky v registrované nezameéstnanosti reflektuji ekonomicky cyklus, kdyz v obdobi
konjunktury zpravidla klesaji. Jak pocet osob nové evidovanych, tak umisténych ¢i
vytazenych z evidence se snizoval, ptfi¢emz pfiiliv nové evidovanych byl znatelné nizs§i nez
odeslych z evidence. Pfi souCasné situaci na trhu prace lze predpokladat, Ze osoby méni
zamestnani bez véEtsi Casové prodlevy, tudiz se ani neregistruji na Ufadech préace. Pocet
uchazecli umisténych prostrednictvim ufada prace byl tak proti pfedchozimu roku opét niZsi.

Z hlediska dosaZzeného vzdélani dlouhodobé ptevazuji uchaze€i se zakladnim vzdélanim
a s vyucnim listem, coz je ve shod¢ se strukturou volnych pracovnich mist. Nejvice uchazect
je stale ve vékové skupiné 55-59 let (v priméru 46 tis. osob), podil uchazeci starsich 50 let
dosahl k 31. 12. 2017 jiz 36,5 %. Tento vyvoj lze pficitat kromé& posouvani hranice odchodu
do starobniho diichodu téz tomu, Ze mnohé volné pozice jsou fyzicky nevhodné pro osoby
star§Stho v€ku. Podil Zen na registrovanych nezaméstnanych se v priméru mirné zvysil
(00,5 p.b.na 52,1 %).

Na pfispévek v nezamé&stnanosti mélo narok v priméru 87,1 tis. registrovanych uchazeci, coz
bylo o 9,5 tis. osob mén¢ nez v predchozim roce. Jejich podil se vSak zvysil o 3,3 p.b.
na27,4%. Tento narist lze pficitat kromé cyklicky vysvétlitelného rostouciho podilu
kratkodob& nezaméstnanych téz ptibyvani osob nad 50 let s ndrokem na del§i dobu pobirani
ptispévku (proti 5 mésicim u osob do 50 let uchaze¢i mezi 50-55 lety mohou pobirat
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8 mésici a starsi 11 mésicti). Nadale se snizoval pocet dlouhodobé nezaméstnanych osob a na
konci roku klesl pod 100 tisic (nejméné za poslednich 15 let).

4.4. Mazdy

Situace na trhu prace vyznamné pfispéla k silnému ristu mezd. Primérnd nomindalni hruba
mzda v ndrodnim hospodarstvi dosahla 29 504 K¢, coz pfedstavuje meziro¢ni rist o 7,0 %.
Primérna realna mzda vzrostla o 4,5 %.

Na vyssi rust mezd pisobil dynamicky rostouci pocet volnych pracovnich mist pii nedostatku
pracovnikl s vhodnou kvalifikaci. Kromé nesouladu mezi poptavkou a nabidkou na trhu
prace byl narist vydéelki podpofen zvySenim minimalni mzdy na 11 000 K¢ a zaru¢ené mzdy,
stejn€ jako naristy platii v sektoru vladnich instituci.

Z regiondlniho hlediska rostla primérnd mzda nejrychleji v Karlovarském kraji (o 8,5 %),
nejpomaleji v Praze (o 5,7 %). Narasty vydélki byly patrné zejména v hife placenych
profesich. Ubytovani, stravovdni a pohostinstvi zaznamenalo rast 11,9 % na 17 509 K¢,
nadale viak ziistava nejhife placenym odvétvim. Zadné odvétvi ceské ekonomiky nevykazalo
meziro¢ni pokles primérné mzdy, kterd nejpomaleji rostla v penéznictvi a pojiStovnictvi
(0 3,6 %). V makroekonomicky vyznamném odvétvi zpracovatelského pramyslu vzrostly
mzdy v priméru o 7,2 % na 29 525 K¢.

Tabulka &. 8: Primérna a minimalni mzda®

2017
2015 | 2016 oK 10 20 30 20
Primérma mzda nominalni mzr. % | 3,2 3,7 7,0 54 7,6 6,8 8,0
Priméma mzda realna mzr. % | 2.9 3,0 4,4 29 53 42 53
Median mezd mzr. % | 2.9 5,0 7.4 5.3 82 7,2 8,9
Minimalni mzda mzr. % | 82 7,6 1,1 | 11,1 ¢ 11,1 ¢ 11,1 ¢ 11,1

Pramen: CSU, predbézné idaje

Medianova mzda vzrostla o 7,4 % a mirn¢ tedy predcila nartist primérné nominalni mzdy.
I kdyZ medidnova mzda u muzl byla o 4,8 tisice K& vyS$i neZ u Zen, genderovd mzdova
diferenciace se mirné snizila. Medianovd mzda Zen c¢inila 82,4 % medianu muzl oproti
81,8 % v roce 2016.

5. Platebni bilance

Na béZzném Uctu platebni bilance byl v roce 2017 vykdzan prebytek ve vysi 54 mld. K¢&.
V piebytku skoncila bilance zboZi a bilance sluzeb, naopak deficitni byla bilance prvotnich
dichodli a bilance druhotnych dichodi. Na kapitdlovém uctu byl vykazan prebytek
46 mld. K¢&. Cisty odliv zdrojii do zahrani¢i na finan¢nim Gétu dosahl 117 mld. K¢&.

3 Tabulka neobsahuje ¢lenéni mezd na podnikatelskou a nepodnikatelskou sféru, jehoz publikaci CSU ukonéil v roce 2016.
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Graf ¢. 8: Platebni bilance
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5.1. Béiny ucet
Bézny ucet skoncil v roce 2017 v prebytku ve vysi 54 mld. K¢, v porovnani s rokem 2016

doslo k poklesu kladného salda o 20 mld. K¢&. Na meziro¢né niz§im piebytku bézného uctu se
s vyjimkou bilance sluzeb podilely vSechny hlavni polozky.

Tabulka ¢. 9: Bézny ucet v % HDP

2017
2015 | 2016 ok 10 20 30 10
Bézny ucet 0,2 1,6 1,1 1.1 1,1 0.8 1,1
bilance zbozi 4,1 5,1 4.8 52 5,0 4.9 4,8
bilance sluzeb 1,7 2,3 24 2,3 2,4 2,4 24
prvotni diichody S5 153 | 52 | 54 452 8 <53 1 <52
druhotné dichody 00 | 06 | -1,0 | -10 | -1,1 | -1,2 | -1,0

Pramen: CNB, propocty MF, na bazi rocnich klouzavych tihrnii, rozdily jsou dané zaokrouhlenim

Piebytek zahrani¢niho obchodu se zbozim®* se vlivem silné domaci poptavky po dovozech
(zejména po zbozi investi€niho charakteru) meziro¢né snizil o 5 mld. K¢ na 241 mld. K¢.
Bilance sluZeb se naproti tomu meziro¢né zlepSila o 14 mld. K¢ na 122 mld. K¢, a to vlivem
rostoucich piijmi ze zpracovani zbozi v tuzemsku pro zahrani¢ni odbératele, zlepSenim
bilance dopravy a telekomunikacnich sluzeb.

Bilance prvotnich diichodi, ktera je vedle vykonové bilance rozhodujici pro vysledné saldo
bézného uctu, se zhorsila narastem deficitu o 9 mld. K¢ na 261 mld. K¢. Rust ziskovosti firem
v zahrani¢nim vlastnictvi stal za vys$§im odlivem investi¢nich vynost v podobé vyplacenych
dividend a reinvestovaného zisku zpfimych investic v CR. Zhorseni bilance prvotnich
diichodl pak korigoval rostouci piebytek bilance ndhrad zaméstnanclim. Bilance druhotnych
dichodi se mezirotné¢ zhorSila o 21 mld. K¢ a vykazala deficit 48 mld. K& Vysledek
ovlivnila pfedevs§im bilance Cistych ptijmi z rozpoctu EU.

4 V cenach FOB v metodice platebni bilance.
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Graf €. 9: Pomér bézného ictu a jeho slozek k HDP
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Pramen: CNB, propocty MF, v % na bazi rocniho klouzavého vhrnu
5.1.1. Obchodni bilance podle CSU (v metodice narodniho poj eti®)

Zahrani¢ni obchod se zbozim dosahl v roce 2017 mirné¢ horsiho vysledku nez v roce 2016,
presto jde o tieti nejvyssi piebytek v historii Ceské republiky. Nominalni objem vyvozu se
mezirocn¢ zvysil o 5,8 %, coz bylo 0 4,7 p. b. vyssi tempo rlstu ve srovnani s rokem 2016.
Hodnota dovozu vzrostla o 6,6 %, meziro¢né doSlo k vyraznému zrychleni dynamiky ristu
0 6,5 p. b. Vyvoz i dovoz tak nenavazaly na tendenci ke zpomalovani ristu z let 2015 a 2016.
Svou roli sehrdlo na stran€ vyvozu zrychleni dynamiky zahraniéni poptdvky u hlavnich
obchodnich partnert a obecné oziveni svétového obchodu v souvislosti s vyssi poptavkou ve
Spojenych statech a Cing.

Na druhé strané€ rostouci konecna spotieba domacnosti podpotfena ristem mezd a platt, vyssi
ceny energetickych surovin spolu se silnou aktivitou v pramyslu vedly vroce 2017
k rychlejsimu rastu dovozu ve srovnani s vyvozem, a to zejména v disledku rustu investic
s vysokou dovozni naro¢nosti.

Cena ropy v dolarovém vyjadieni vzrostla v priméru o 24 %, v korunach pak o 19 %.
Soucasné rostly ceny neropnych surovin a materiali. Tim bylo ovlivnéno nejen vysledné
saldo, ale 1 sménné relace, které za rok 2017 dosahly 99,0 %.

Graf €. 10: Obchodni bilance v narodnim pojeti
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> Dodaci podminka vyvozu FOB (Free on Board), kdy prodavajici dodava zbozi na misto urceni, dovozu CIF (Cost,
Insurance and Freight), kdy prodéavajici dodava zbozi také na misto uréeni, ale je povinen navic hradit naklady pojisténi a
pfepravné spojeni s dodavkou.

14



Za rok 2017 vzrostl obrat &eského zahraniéniho obchodu podle piedbéznych udaji CSU
0 6,2 % a dosahl hodnoty 6833 mld. K¢, tj. 0 398 mld. K¢ meziro¢né vice. Piebytek obchodni
bilance se vlivem vyssi dynamiky dovozu meziro¢né snizil o 18 mld. K¢ na 145 mld. K¢.

Objem vyvozu se u vétSiny komoditnich tfid zvySoval. Podle standardni klasifikace
zahrani¢niho obchodu byl z hlediska vahy nejvyznamnéjsi rst vyvozu stroji a prepravnich
zatizeni, které tvoii vice nez polovinu ¢eského vyvozu. V jejim ramci byl nejuspésnéjsi vyvoz
dopravnich prosttedka (motorovych vozidel), jejichz podil na celkovém vyvozu neustéle roste
a vroce 2017 tvofil jiz 28,5 % (mezirocné vyssi o 0,5 p. b.). Nadprimérné rostl vyvoz
pramyslového spotfebniho zbozi 1 objemoveé méné vyznamnych surovin a chemikalii.

Silnd poptavka po zbozi investicniho charakteru se projevila ve vyrazném ristu dovozu
strojirenské produkce, kterd predstavuje dvé pétiny celkového dovozu. Vysledky této
komoditni tfidy ovlivnily pfedev§im meziro¢né vyssi dovozy motorovych vozidel o 7,9 %
a strojnich zafizeni o 4,6 %. Rostouci investi¢ni aktivita se rovnéz promitla do rlstu dovozii
surovin a polotovard. ZvysSujici se domaci soukroma spotieba pak vyvolala vyssi dovozy
primyslového spotitebniho zbozi. V souvislosti s ristem cen ropy byl vyznamné vyssi
nominalni objem dovozu nerostnych paliv.

Tabulka ¢. 10: Komoditni struktura vyvozu a dovozu

Vyvoz Dovoz Zména salda

Rust v % Podil v % Rust v % Podil v % mild. K¢

Ttidy SITC 2017/2016| 2016 2017 |2017/2016] 2016 2017 2017-2016
Celkem 58 100,0 100,0 6,6 100,0 100,0 -18.4
Potraviny a ziva zvirata -1,9 472 39 1,4 5,5 53 -5,0
Napoje a tabak 2,6 0,5 0,5 4,7 0,8 0,8 -0,7
Surové materialy (vyjma paliv) 14,8 2.4 2,6 9,9 2.4 24 4.5
Nerostna paliva a maziva 1,0 2,3 2,2 18,7 5,6 6,2 -31,9
Zivo&isné a rostlinné oleje -31,0 04 0,2 27,4 03 0,2 -1,0
Chemikalie 8,1 6,4 6,6 3,6 12,0 11,7 38
Trzni vyrobky (polotovary) 34 18,0 17,6 7,8 18,7 18,9 -25,6
Stroje a pfepravni zatizeni 7,0 53,9 54,5 6,1 42,6 424 44.0
Primyslové vyrobky 5,1 11,7 11,6 6,9 11,7 11,8 -6,0
Komodity jinde nezafazené 18,5 0,3 0,3 222 0,3 0,3 -0,4

Pramen: CSU, propocty MF

Pozitivné na celkové saldo zahrani¢niho obchodu ptisobilo zejména zlepSeni piebytku stroji
a pfepravnich zafizeni. ZhorSeni sald v komoditnich tfidach nerostnych paliv a polotovari

vSak bylo vétsi a celkove vyustilo v mezirocné nizsi prebytek. Zmény sald ostatnich tfid byly
spiSe marginalni.

I ptes siln€jSi domdaci poptavku naSich hlavnich obchodnich partnerii podil EU na ¢eském
vyvozu v roce 2017 stagnoval. Ten meziro¢né dosahl 83,9 % (pokles o 0,1 p. b.). Nejvetsi
partnerem pro Cesky export zlstava Slovensko (9,0 %), ndsledovaném Polskem (6,4 %)
azemémi, jejichz podil na Ceském exportu se pohybuje vrozmezi od 4,4do 5,1 % —
Rakousko, Spojené kralovstvi a Francie. Nejvétsi meziro¢ni pokles podilu na ¢eském vyvozu
byl zaznamenan u Slovenska (o 0,7 p. b.), nejvétsi rist ze sledovanych zemi naopak
u Nizozemska, Polska a Rakouska (0 0,2 p. b.). Ze zemi mimo EU podil na ¢eském vyvozu do
Ruska a Ciny vzrostl shodné o 0,1 p. b. na 2,0 %, resp. 1,2 %. Podil vyvozu do Spojenych
stat americkych se mezirocné nezménil (2,2 %). Podil téchto deseti zemi ptedstavoval
69,7 % Ceského vyvozu.
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Graf & 11: Podil zemi EU na zahrani¢nim obchodg CR
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Podil zemi EU na ceském dovozu se mezironé snizil o 1,2 p.b. na 68,1 %. Hlavnim
dovoznim partnerem bylo i naddle Némecko s podilem na ¢eském dovozu 27,0 % (pokles
podilu o 0,4 p. b.). Druhym nejvétsim dovoznim partnerem ziistala Cina s podilem 9.8 %
(pokles o 0,2 p.b.), nasledovand Polskem s podilem 8,3 % (pokles o 0,5 p. b.). Podil
Slovenska ¢inil 5,4 %, Francie a Rakousko se podilely 3,3 %, resp. 3,1 %. Podil dovozu
z Ruska se zvysil 0 0,7 p. b. na 3,4 %, coz bylo dano predevsim rlstem cen a tedy i hodnoty
dovozu ropy a zemniho plynu. Podil Spojenych statli na dovozu vzrostl o 0,2 p. b. na 2,5 %.
Vyse jmenované zemé piedstavuji 62,9 % ceského dovozu.

Kladné saldo se zemémi EU se meziro¢né zvysilo o 51 mld. K¢ na téméf 649 mld. K¢&. Deficit
s Cinou se mezirocn¢ zvysil o 8 mld. K¢ na 287 mld. K¢, schodek obchodni bilance s Ruskem
vzrostl 0 25 mld. K¢ na 46 mld. K¢ vlivem jizZ zminénych cen nerostnych surovin.

5.2. Kapitalovy ucet

Kapitalovy ucet skoncil v roce 2017 piebytkem 46 mld. K¢, meziro¢né niz§im o 8 mld. K¢.
Tento vyvoj souvisel se zhorSenim salda bilance téch pfijmt a vydaji ve vztahu k rozpoctu
EU, které jsou na tomto uctu vykazovany.

5.3. Finan¢ni ucet

Na finan¢nim 0¢tu byl v roce 2017 stejné jako v roce 2016 vykazan Cisty odliv finan¢nich
zdroju (Cisté pujcky do zahranici) ve vysi 117 mld. K¢, coz predstavovalo 2,3 % HDP proti
2,4 % v roce 2016.

Cisty piiliv piimych zahrani¢nich investic dosahl 135 mld. K¢&. Cesti rezidenti investovali
v zahrani¢i 81 mld. K&, piiliv zahrani¢niho investiéniho kapitalu do CR se zvysil
0217 mld. K¢. Hlavni polozku v pfimych zahrani¢nich investicich pfedstavovaly
reinvestované zisky, které se na piilivu podilely ze 79 %. Spekulace na posilovani kurzu
koruny po ukonceni kurzového zavazku vedly k Cistému pfilivu portfoliovych investic
(zejména nakup statnich korunovych dluhopistt) ve vysi 268 mld. K¢ a ostatnich investic ve
vysi 712 mld. K¢ (rtst vkladi ze zahrani¢i v bankovnim sektoru). To se odrazilo v toku
rezervnich aktiv CNB, které vlivem devizovych intervenci a transakci pro klienty CNB
dosahly 1 246 mld. K¢.

5.4. Devizové rezervy

Stav devizovych rezerv CNB se meziroéné zvysil o 953 mld. K& (téméf o polovinu) a
k 31. prosinci 2017 doséhl 3151 mld. K¢, tj. 123 mld. EUR. To odpovidéa zhruba 62 % HDP.
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6. Ménovy vyvoj a finanéni trh

6.1. Ménové agregaty, vklady a avéry
6.1.1. Ménové agregaty (pasiva)

Penézni zasoba (M2) se v priiméru zvysila 0 9,5 %, coz ptedstavovalo mirné zrychleni oproti
roku 2016, rist vysoce likvidnich penéz (M1) nepatrné zpomalil na 12,0 %. Preference
likvidity (pomér M1/M2) pokracovala v dlouhodobé rustovém trendu, k 31. 12. se zvysila
mezirocné o 1,3 p. b. na 91,1 %.

Celkovy riist vkladl v roce 2017 doséhl 8,5 %. Vklady domécnosti se meziro¢né zvysily
0 8,6 %, vklady podniki o 8,4 %. Silny rist vkladi domécnosti lze davat do souvislosti
s jejich adekvatni finan¢ni situaci a zvySovanim disponibilniho pfijmu.

6.1.2. Uvéry (aktiva)

Uvéry poskytnuté podnikiim a domacnostem rostly v roce 2017 mirné niz§im tempem nez
v ptedchazejicim roce (6,6 % oproti 7,0 %).

Meziro¢ni rist ivért doméacnostem zrychlil ze 7,2 % na 7,8 %. Dlouhodobé je determinovan
uvéry na byty a nemovitosti, které¢ vzrostly 0 9,0 % (na celkovych uvérech se podileji cca
75 %). 1kdyz lze ptedpokladat, ze zde doSlo vlivem relativn¢ konzervativniho chovani
spotiebiteld k ur¢itému vycerpani riistového potencidlu, v souvislosti s velmi silnym ristem
nabidkovych cen bytl nartistd riziko pifehfati realitniho trhu zejména v metropolitnich
regionech. Uvéry na spotiebu vzrostly 04,3 %, mirné zvyseni rastu (4,2%) bylo
zaznamenano i u tzv. Gveri ostatnich, kam patfi zejména uvéry zivnostnikim.

Graf & 12: Uvéry domacnostem
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Rast aveéri podniktim v roce 2017 mirné zpomalil na 4,9 % proti 6,7 % v roce 2016. Tento
rust byl tazen cizoménovymi uvéry, coz souviselo s o¢ekavanim posilovani eské koruny po
ukonéeni kurzového zavazku CNB. Kratkodobé uveéry do 1 roku zaznamenaly rist o 3,6 %,
uvéry se splatnosti 1 az 5 let se zvysily o 7,7 %, dlouhodobé uvéry nad 5 let, které maji
nejvyssi vahu (55 %), vzrostly o 4,6 %.
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Graf & 13: Uvéry nefinanénim podnikim
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Vyvoj uvéril v selhani® odpovidal v roce 2017 pokradujicimu zlep§ovani makroekonomického
klimatu. U domécnosti i nefinan¢nich podnikt se jejich podil na celkovych tvérech znatelné
snizil. V prosinci 2017 dosahl podil pohledavek se selhanim na celkovych uvérech
domacnosti 2,5 % (proti 3,2 % v prosinci 2016), tedy hodnoty srovnatelné s obdobim minulé
konjunktury. U nefinan¢nich podnikti se tento podil snizil na 4,2 % (proti 5,2 % v prosinci
2016). Absolutni objem uvért se selhanim domacnosti a nefinancénich podnikl v prosinci
2017 dosahl 81,3 mld. K¢, coz bylo o 14,4 mld. K¢ meziro¢n¢ méné.

Celkovy pomér uvéri avkladi domécnosti anefinancnich podnikli se v souvislosti
s rychlejsim rastem vkladl nez uvéri mirné snizil. V prosinci 2017 doséhl 75,3 %, coz
znamenalo meziro¢ni pokles o 0,4 p. b.

CNB béhem roku dvakréat provedla zatéZové testy bankovniho sektoru, které znovu potvrdily
jeho adekvatni odolnost vici ptipadnym negativnim Sokim.

6.2. Urokové sazby

Primérni Grokové sazby v souvislosti se zvySujicimi se inflaénimi tlaky zacaly pomalu rist.
Americky Fed postupné zvySoval trokové pasmo na rozmezi 1,25 — 1,50 %, hlavni refinan¢ni
sazba ECB nicméné setrvala na 0,00 % (stale pokracuje kvantitativni uvoliiovani). CNB
pocatkem dubna ukoncila rezim uZziti kurzu jako dalSiho nastroje ménové politiky, celkovy
objem devizovych intervenci dosahl 75,9 mld. EUR. Poté do konce roku dvakrit zvysila
primarni urokové sazby (repo sazbu na 0,5 %).

3M sazba PRIBOR se v roce 2017 v souvislosti s vyvojem ménové politickych sazeb zvysila
00,5p. b. na 0,8 %, vynosova kiivka se tak v celém pribéhu znatelné posunula smérem
vzhtru.

6 Pohledavky se selhanim dle vyhlasky CNB & 123/2007 Sb., jsou ty, jejichZ platba jistiny nebo troku je opozdéna o 90 dni
a vice.
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Graf ¢. 14: Kratkodoba penéZni vynosova kiivka
1,2

1,0

0,8
0,6
0,4 - - - = -

0,2 -

- - - 12/2016 12/2017

0,0
D 1M 2M 3M 6M M 1R

Pramen: CNB, % p. a.

Vyvoj klientskych trokovych sazeb béhem roku 2017 na zvySeni primarnich sazeb
nereagoval. Mirny nardst byl zaznamenan pouze u urokovych sazeb u novych uvéra
nefinanénim podnikiim. Celkové klientské trokové sazby dale klesaly na rozdil od sazeb
mezibankovnich, které naopak konzistentné se zvySovanim primarnich sazeb CNB rostly.
V prosinci 2017 dosahly pramérné urokové sazby z celkovych stavli Gveérd nefinancnim
podnikiim 2,7 % (proti 2,5 % v prosinci 2016), sazby z celkovych uvérii domacnostem 3,9 %
(proti 4,4 %). Mirny pokles byl zaznamenan i u trokovych sazeb z celkovych vkladi — sazby
z celkovych vkladii nefinanénich podnikti v prosinci 2017 dosahly 0,0 % (proti 0,1 %
v prosinci 2016), sazby z vkladi domacnosti 0,3 % (proti 0,4 % v prosinci 2016). Rozpéti
mezibankovnich trokovych sazeb (méfeno 1R sazbou PRIBOR) a klientskych trokovych
sazeb u uvért se tim padem dosti vyrazné snizilo, u vkladii mirné zvysilo.

Graf €. 15: Vynosy statnich dluhopisi
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V pribéhu roku 2017 se na dluhopisovém trhu postupné zvySovaly vynosy ¢eskych statnich
dluhopist. Vynosy statnich dluhopisii s primérnou zbytkovou splatnosti 2 roky v zavéru roku
opustily po dosti dlouhé dobé zaporné hodnoty, se zbytkovou splatnosti 5 a 10 téz pomérne
vyrazng vzrostly (v historickém kontextu jsou vSak stale velmi nizké). Rozpéti mezi Ceskymi
a némeckymi konvergenc¢nimi dluhopisy (zbytkova splatnost 10 let) se zvysilo z 28 b. b.
v prosinci 2016 na 120 b. b. v prosinci 2017. Tento vyvoj byl determinovan nejen zvySovanim
primarnich sazeb a rostoucimi inflacnimi tlaky, ale také silnou zahrani¢ni poptdvkou po
&eskych dluhopisech pied ukonéenim rezimu devizovych intervenci CNB.
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Akciovy trh v roce 2017 nezaznamenal vyznamnéjsi vykyvy. Index PX na BCPP osciloval
mezi 920 a 1090 body. Na konci roku 2017 doséhl 1078 bodt, coz bylo meziro¢n€ o 17,0 %
vice, primérna hodnota indexu PX byla o 14,3 % vys$i neZ v roce ptredeslém.

6.3.

M¢énovy kurz koruny vici euru po ukonceni devizovych intervenci na pocatku dubna zacal
pozvolna posilovat az na hodnoty kolem 25,5 CZK/EUR v zavéru roku. Za cely rok koruna
proti euru meziro¢né posilila v priméru o 2,7 %.

Ménové kurzy

Graf ¢. 16: Nominalni ménovy kurz CZK vici USD a EUR
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Koruna k dolaru v priméru za cely rok 2017 posilila o 4,5 % na 23,39 CZK/USD, coz bylo
odrazem kontinudlniho oslabovani dolaru z 1,05 USD/EUR na pocatku roku az na
1,20 USD/EUR v jeho zavéru. Faktor lepsiho makroekonomického vyvoje v eurozéné proti
ocekavani prevazil nad rostoucim kladnym spreadem sazeb Fedu vii¢i sazbam ECB.

7. Srovnani makroekonomického ramce statniho rozpocétu na rok 2017
se soucasnymi daty

Srovnani kli¢ovych ukazatell pfinasi niZze uvedena tabulka.

Tabulka €. 11: Makroekonomicky ramec statniho rozpoctu pro rok 2017 vs. soucasny stav

Makroekonomicky ramec Skutecnost Diference v p.b.

SR 2017 (¢ervenec 2016) (brezen 2018)

2014 2015 2016 2017] 2014 2015 2016 2017|2014 2015 2016 2017
Hruby domaci produkt ristv%,sc. | 27 45 22 24 |27 53 26 44100 08 04 20
Hruby domaci produkt ristv %, be.| 53 56 28 35|53 65 39 59 |-01 0,9 1,1 2,4
Priimérna mira inflace % 04 03 05 12 ]04 03 07 25 - - 0,2 1,3
Zaméstnanost (VSPS) ristv% | 0,8 1.4 1,6 0,1 0,8 1,4 1,9 1,6 - - 0,3 1,5
Mira nezaméstnanosti (V§PS) primérv % | 6,1 5,1 4,1 4,0 6,2 5,1 4,0 29 - - 0,1 -1,1
Objemmezd a plati (domacikoncept)  ristv %, b.c. | 3,6 4.4 53 49 3,6 4.8 58 83 0,0 0,4 0,5 34
Podil bézného uctu na HDP %| 02 09 1,5 12102 02 1,6 1,1 00 -07 01 -01

Pramen: CSU, CNB, MF, propocet MF

Pfi hodnoceni uvedenych odchylek je tfeba mit na paméti skutecnost, Ze data z narodnich ucta
jsou prubézné upravovana at’ jiz vroviné béznych ¢i pravidelnych revizi v dasledku
zptesnénych informacnich zdroji, tak z diivodu mimotadnych revizi, které plynou ze zmén
v metodice narodnich Uc¢t. To se neprojevuje pouze na puvodnich datech narodnich uctl, ale
také v pomérovych ukazatelich, které n¢ktera data z nadrodnich Gcta pouzivaji. Z pohledu vyse
uvedené tabulky se jedna o pomér salda BU k HDP.

20



Makroekonomicka predikce neni proces, ktery by byl nezévisly na datové zékladné, ktera je
v daném okamziku k dispozici. Pokud by tomu tak nebylo, vykazovala by takova predikce
znaky nahodné prochazky. Z uvedenych faktii potom plyne, Ze ex post uvedené¢ odchylky
nelze exaktné rozlozit na ¢ast, kterd plyne ze samotné revize datové zakladny a Cast, kterd by
byla dédna chybou v predikci jako takové. To je dano tim, Ze ex post neni mozné spekulovat
o tom, jaka predikce by byla ucinéna v konkrétnim minulém obdobi, pokud by v tomto
obdobi byla zndma v soucasnosti platnd datova zakladna.

Skutecny rust redlného HDP v roce 2017 dosahl vyrazné vyssi hodnoty, nez se kterou pocital
Makroekonomicky ramec statniho rozpoctu. Bylo tomu tak jednak diky strmé&jSimu pribéhu
konjuktury zahrani¢nich ekonomik, kterd se projevila pfimo ve vysS$im piispévku cistého
vyvozu a zprostiedkované v prudsim oziveni investicni aktivity, produkce a zaméstnanosti.
DalSim souvisejicim faktorem odchylky skutecnosti od predikce bylo vyrazné zrychleni
spotfeby domacnosti v diisledku rekordné vysoké davéry spotiebitelti. Predikce spotieby
sektoru vladnich instituci byla piesna.

Silngj$i nez predikovany ekonomicky rist se projevil také v ostatnich ekonomickych
proménnych. Disledkem tak byla niz$i mira nezaméstnanosti pii vy$si mzdové dynamice, coz
se projevilo také v naristu inflace.
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II. Verejné rozpocty

V této Casti material prezentuje Udaje za vefejné rozpocty v mezinarodnim statistickém
standardu Government Finance Statistics 2014 (dale ,,GFS 2014%), apfislusna data
prezentovana na hotovostnim principu proto nemusi byt ve srovnani s ostatnimi seSity
Statniho zaveére¢ného uctu vzdy shodna. Za hlavni, nikoliv vSak jediny rozdil lze povazovat
vylouceni finan¢nich operaci v metodice GFS 2014 oproti narodni metodice pouzivané
v jinych c¢astech Statniho zévérecného uctu. Napt. pljcky ¢i splatky pljcek predstavuji
pouhou pfeménu jednoho finan¢niho aktiva na druhé s nulovym dopadem na Cisté jméni.
Pojeti vefejnych rozpoctl, na rozdil od operaci sektoru vladnich instituci v akrudlni metodice
ESA 2010, pouzivané pro hodnoceni fiskalni discipliny Clenskych stati EU, piedstavuje
zachyceni pfijmi, vydajii a financovani salda hospodafeni na hotovostni bazi. Udaje za
vefejné rozpocCty slouzi pro hodnoceni rozpoctové politiky se zaméfenim na informace
o jejich likvidité. Instituciondlni vymezeni vefejnych rozpocti je uzsi, nez jaké odpovida
plnému pokryti sektoru vladnich instituci podle metodiky ESA 2010.

V roce 2017 vetejné rozpocty meziro¢né snizily ptebytek o 17,2 mld. K¢ na 60,6 mld. K¢,
ti.na 1,2 % HDP, coz bylo dano pifedev§im zhorSenim ukazatele Ccistého potizeni
nefinanénich aktiv o 21,7 mld. K¢. Na druhou stranu se podafilo vybrat o 94,1 mld. K¢ vice
pfijmil z provozni ¢innosti nez v roce 2016 a soucasné vynalozit o 89,7 mld. K¢ vice vydaji
na provozni ¢innost nez v roce 2016.

Ve srovnani se schvalenou rozpoctovou dokumentaci pro rok 2017 bylo saldo vefejnych
rozpoctd o 109,7 mld. K¢ lepsi (rozpocCtovan deficit 49,1 mld. K¢). K tomu piispélo
hospodateni vSech jejich slozek, byt napf. statni fondy minimalné. Hospodateni statniho
rozpoctu dosdhlo deficitu 6,6 mld. K¢ (rozpoctovan deficit 59,5 mld. K¢), po zohlednéni
operaci Narodniho fondu a privatizacnich prostfedkil bylo dosazeno piebytku 18,3 mld. K¢
(rozpoctovan deficit 70,5 mld. K¢). Zdravotni pojisStovny ve svém souhrnu doséhly piebytku
ve vysi 9,5 mld. K¢ (rozpoctovana vyrovnana bilance) a izemni samospravné celky dokonce
prebytku 33,2 mld. K¢ (rozpoctovan piebytek 22,1 mld. K¢). Mimorozpoctove, resp. statni
fondy zaznamenaly sniZeni deficitu z rozpoctované vyse 0,6 mld. K& na 0,4 mld. K¢, a to
zejména diky Statnimu fondu dopravni infrastruktury; naopak horsi vysledek zaznamenalo
hospodateni Statniho zemédélského intervencniho fondu. Vysledky hospodafeni vetejnych
rozpocta v letech 2014-2017 jsou uvedeny v nasledujici tabulce.

Tabulka €. 12: Vyvoj salda vefejnych rozpocti v mld. K¢ a % HDP

2014 2015 2016 2017
predbézna
skutecnost

SALDO (mld. K¢) -75,0 -32,4 77,9 60,6
SALDO (% HDP) -1,7 -0,7 1,6 1,2

Pramen: MF

1. Prijmy vefejnych rozpocti

Ve srovnani s pivodnimi pfedpoklady byly piijmy z provozni ¢innosti vyssi o 85,3 mld. K¢,
pfiCemz na ristu se podileji témét vSechny piijmové polozky. Danova kvota vcetné
pojistného na socidlni zabezpeceni a vefejné zdravotni pojiSténi se oproti plvodnim
predpokladiim nezménila, meziro¢né se zvysila o 0,6 p. b. na 32,6 % HDP.

Celkové danové piijmy vcetné pojistného na socidlni zabezpeCeni a vefejné zdravotni
pojisténi byly ve srovnani s predpoklady v navrhu statniho rozpoctu na rok 2017 vyssi

22



0 64,8 mld. K¢. Meziroéné vzrostly o 7,9 %, pficemz tato dynamika byla jesté¢ o 0,6 p. b.
vys$si nez vroce 2016. V ramci jednotlivych polozek dani jako takovych doslo oproti
rozpoctované vysi u vSech ke zvyseni inkasa.

Objem piispévki na socialni a vefejné zdravotni pojisténi meziroéné opét vzrostl, tentokrat
08,6 %; oproti puavodnim ptedpokladim se zvysil o 30,2 mld. K¢. Pozitivné se zde
promitnulo navySovani mezd a plati napfi¢ celou ekonomikou a ve srovnani s pivodnimi
predpoklady i lepsi vyvoj na trhu prace. Tyto faktory se taktéz promitly do mezirocniho rastu
inkasa dané z pfijmu fyzickych osob o 11,9 %. Také vybér dané z ptijmt pravnickych osob
mezironé opét vzrostl (v roce 2017 o 3,3 %), ale ani po 9 letech stile jest¢ nedosahuje
ptedkrizové hladiny roku 2008. Za rok 2017 se nachéazi na cca 94,5 % trovné roku 2008.
Inkaso danég z ptidané hodnoty mezirocné také vzrostlo, a to 0 9,7 %.

Z nasledujiciho grafu je patrné, Ze struktura danovych piijma vcetné pojistného na socidlni
zabezpeceni a vetejné zdravotni pojisténi se v Case piilis nemeni.

Graf ¢. 17: Podil vynosu dani na HDP v %
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U nedanovych piijmi doslo meziro¢né zejména diky dotacim od mezinarodnich organizaci
(zeyjména kapitalovych z EU) k propadu o 11,2 %. Ve srovnani s plivodnimi predpoklady byl
ale jejich objem vyssi o 20,6 mld. K¢. Doznival tak vykyv plynouci z pfelomu mezi dvéma
programovymi obdobimi. Pokud bychom abstrahovali od uvedenych dotaci, meziro¢ni pokles
nedanovych piijmi by se snizil na 0,4 %. Predikovatelnost nékterych piijml tohoto
charakteru je vzhledem k jejich podstaté velmi obtizna, jelikoz se jednd o vratky transferti
z minulych let, spravni a soudni poplatky, pokuty jako sankéni platby apod.
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Tabulka €. 13: Vyvoj pfijmi veiejnych rozpoéti v mld. K¢ a % HDP

Konsolldova(x:: dt'eI?; ;ne rozpocty Pomér k HDP (%)

2015 2016 2017 2015 2016 2017
piedbéind piedbéind
skutecnost skutecnost

1 PRIJMY Z PROVOZNI CINNOSTI 17334 1766,7] 1860,8 37,7 37,0 36,8
11 Dané 825,6 895,0 961,8 18,0 18,8 19,0
111 Dané z piijmi, zisku a kapitalovych vynosi 308,6 343,9 370,1 6,7 7,2 7,3
1111 Placené fyzickymi osobami 154,8 172,3 192,8 3.4 3,6 38
1112 Placené spole¢nostmi a ostatnimi podniky 153,7 171,6 177,3 33 3,6 3,5
112 Dané z objemu mezd a z pracovni sily 0,0 0,0 0,0 - - -
113 Dané z majetku 59 10,3 10,8 0,1 0,2 0,2
114 Dané ze zboZi a sluzeb 510,7 540,3 580,0 11,1 11,3 11,5
11411 Daii z pfidané hodnoty 330,4 347,7 381,5 7,2 7,3 7,5
11414 Dang z finan¢nich a kapitalovych transakci 11,2 12,9 12,6 0,2 0,3 0,2
1142 Spotiebni dang 150,5 158,2 163,0] 33 33 32
1144 Dang ze zvlastnich sluzeb 8,4 10,8 12,5 0,2 0,2 0,2
1145 Dang z pouzivani zboZz, z povoleni pouzivat zboZi a provozovat ¢innost 10,1 10,6 10,5 0,2 0,2 0,2
115 Dané z mezinarodniho obchodu a transakei 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -
116 Ostatni dané 0,4 0,6 0,9 0,0 0,0 0,0
12 Socialni prispé vky 594,7 629,6 683,9 12,9 13,2 13,5
121 PrispévKky na socialni zabezpeeni 579,1 613,2 666,1 12,6 12,8 13,2
1211 Piispévky zaméstnancti 134,7 1433 155,9 2,9 3,0 3,1
1212 Piispévky zaméstnavateli 402,1 4253 462,8 8,7 8,9 9,2
1213 Prispévky 0SVC nebo nezaméstnanych 41,1 433 46,1 0,9 0,9 0,9
122 Ostatni socialni piispévky 15,5 16,4 17,8 0,3 0,3 0,4
13 Dotace 191,0 121,8 95,3 4,2 2,6 1,9
131 Od zahrani¢nich vlad 0,3 0,3 0,3 0,0 0,0 0,0
132 Od mezinarodnich organizaci 190,8 121,5 94,9 4,2 2,5 1,9
1321 Bémé 65,9 55,0 38,8 1.4 1,2 0,8
1322 Kapitalové 124,8 66,5 56,2 2,7 1.4 1,1
133 Od vladnich instituci 0,0 0,0 0,0 - - -
14 Ostatni piijmy 122,1 120,3 119,8 2,7 2,5 2,4
141 Prijmy z vlastnictvi 33,2 31,9 30,0 0,7 0,7 0,6
1411 Uroky 1,4 0,5 0,6 0,0 0,0 0,0
1412 Dividendy 21,7 22,6 21,3 0,5 0,5 0,4
1413 Cerpéni z dtichodt kvazispole¢nosti 6,7 55 49 0,1 0,1 0,1
1415 Néajemné 33 33 32 0,1 0,1 0,1
142 Prodej zboZi a sluzeb 51,7 52,7 55,2 1,1 1,1 1,1
1421 Prodej realizovany na trznim principu 21,7 23,1 23,2 0,5 0,5 0,5
1422 Spravni poplatky 29,3 28,9 31,3 0,6 0,6 0,6
143 Pokuty, penile a propadnuti 6,9 7,6 6,3 0,2 0,2 0,1
144 Transfery jinde nezaiazené 30,3 28,1 28,3 0,7 0,6 0,6
1441 Bémé 29,5 274 27,6 0,6 0,6 0,5
1442 Kapitalové 0,8 0,7 0,7 0,0 0,0 0,0
145 Pojistné, poplatky a pInéni z neZiv. pojisténi a standardiz. ziru¢. programi 0,0 0,0 0,0| - - -

Pramen: MF

2. Vydaje verejnych rozpocti

Celkové vydaje’ vefejnych rozpoéta byly o 24,3 mld. K& niZ§i, neZ byl pavodni piedpoklad,

z toho vydaje na provozni ¢innost byly nizsi o 22,0 mld. K& Meziroéné se objem celkovych
vydajt zvysil o 111,3 mld. K¢, tj. 0 6,6 %.

Ke zlepseni doslo u vydajii spojenych s obsluhou dluhu vefejnych rozpoéta. Urokové vydaje
se ve srovnani s rokem 2016 snizily o 1,3 mld. K¢, coz odpovidd meziro¢nimu poklesu
0 3,1 %. Ve srovnani s rozpo¢tovou dokumentaci byly tyto vydaje dokonce o 6,7 mld. K¢
niz8i, coz souvisi nejen s vyvojem dluhu vetejnych rozpocti (viz dale), ale také se stale
nizkymi urokovymi sazbami, byt’ jiZ ne v takové mife jako v ptedchozich letech.

Ve srovnani s pivodnimi predpoklady doslo k rlstu vydajii na socidlni davky o 2,6 mld. K¢&.
0O 22,4 mld. K¢ vzrostly ve srovnani s rozpo¢tovou dokumentaci pro rok 2017 bé€zné transfery

! Celkové vydaje podle metodiky GFS 2014 odpovidaji souctu vydajti na provozni ¢innost a Cistého penézniho toku do
nefinanénich aktiv neboli rozdilu nakupti nefinanénich aktiv a jejich prodeju.
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(z toho cca 55 % vetfejnym a 45 % soukromym spole¢nostem) a o 1,7 mld. K¢ néhrady
zameéstnanciim.

Rozhodujici ¢ast vydaji na provozni Cinnost tvoti bézné transfery a socialni davky (celkem
69,3 % vydajl na provozni ¢innost stejn¢ jako v roce 2016), které jsou realizovany predevsim
statnim rozpoctem a zdravotnimi pojisStovnami. Jejich pomér na HDP se v roce 2017 snizil
00,1 p. b. na 23,7 %. Nejvétsi ¢ast v nich predstavuji mandatorni vydaje, k jejichz vyplaceni
je stat zavazan na zaklad¢ platné zakonné Upravy nebo normativnich smluv a jejichz vysi
tudiz nemize vlada CR nijak ovlivnit. Podil téchto vydaji v roce 2017 predstavoval 55,1 %
celkovych vydajl statniho rozpoctu, z toho 86,6 % tvotily mandatorni socidlni vydaje.

V meziro¢nim porovnani vzrostly vydaje na mzdy a platy o 8,9 %, coz odpovidd ristu
o 11,0 mld. K¢&; oproti rozpoctovym piredpokladim tento objem vzrostl o 2,0 mld. K¢.
Meziro¢né vzrostly také vydaje na nakupy zbozi a sluzeb, a to 0 10,0 %, resp. o 12,0 mld. K¢.

Tabulka ¢. 14: Vyvoj vydaju veiejnych rozpocti v mld. K¢ a % HDP

Konsolidované vef‘?jné rozpolty Pomér k HDP (%)
(mld. K¢)

2015 2016 2017 2015 2016 2017
piedbéind predbéina
skutecnost skutecnost

2 VYDAJE NA PROVOZNI CINNOST 16654 1641,3] 17309 36,2 34,4 34,2
21 |Nahrady zaméstnanciim 155,4 163,8 177,9 34 3.4 3,5
211 | Mazdy a platy 116,8 123,0 134,0 2,5 2,6 2,7
212 | Socialni piispévky zaméstnavateli 38,6 40,7 43,9 0,8 0,9 0,9
22 |Nakupy zboZi a sluZeb 122,0 120,3 132,3 2,7 2,5 2,0
24 |Uroky 47,1 41,6 40,3 1,0 0,9 0,8
241 Nerezidentdam 0,0 0,0 0,0 - - -
242 | Rezidentim s vyjimkou vlidnich instituci 47,1 41,6 40,3 1,0 0,9 0,8
243 | Vladnim institucim 0,0 0,0 0,0 - - -
25 |Bémé transfery 353,0 373,0 402,0, 7,7 7,8 8,0
251 | Veiejnym spoleénostem 228,2 240,3 261,7 5,0 5,0 52
252 Soukromym spole¢nostem 1249 132,7 140,3 2,7 2,8 2,8
253 | Ostatnim sektoriim 0,0 0,0 0,0 - - -
26 |Dotace 39,5 42,2 40,7 0,9 0,9 0,8
261 | Zahrani¢nim vladiam 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
262 | Meziniarodnim organizacim 39,5 42,2 40,7 0,9 0,9 0,8
2621 Bémé 39,5 42,2 40,7 0,9 0,9 0,8,
2622| Kapitalové 0,0 0,0 0,0 - - -
263 Vladnim institucim 0,0 0,0 0,0 - - -
27 |Socialni davky 751,5 764,9 798,0| 16,4 16,0 15,8
271 | Davky socialniho zabezpe¢eni 672,7 685,2 718,5 14,6 14,4 14,2
272 Davky socidlni pomoci 78,6 79,4 79,1 1,7 1,7 1,6
273 Zaméstnanecké socidlni davky 0,2 0,2 0,3 0,0 0,0 0,0
28 |Ostatni vydaje 196,9 135,7 139,8 43 2,8 2,8
281 Vydaje z vlastnictvi jiné neZ iiroky 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2811 Dividendy 0,0 0,0 0,0 - - -
2812|  Cerpani z dichodi kvazispolenosti 0,0 0,0 0,0) - - -
2814] Najemné 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
282 Transfery jinde nezafazené 196,8 135,6 139,8 4,3 2,8 2,8
2821| Beémé 40,5 443 50,8 0,9 0,9 1,0
2822| Kapitalové 156,3 91,3 89,0 34 1,9 1,8
283 | Pojistné, poplatky a pInéni z neZiv. poji§téni a standardiz. zaru¢. programii 0,0 0,0 0,0 - - -
CIO |Cisty penéni tok z provozni &innosti 67,9 125,4 129,9) 1,5 2,6 2,6
31 (v?isty penéZni tok do nefinan¢nich aktiv 100,3 47,6 69,2 2,2 1,0 1,4
C2M|CELKOVE VYDAJE (2+31) 17657 1688,8] 18002 38,4 35,4 35,6
CSD|SALDO (pfijmy z provozni ¢innosti minus celkové vydaje, resp. CIO minus 31) -32,4 77,9 60,6 -0,7 1,6 1,2

Saldo primarni bilance 14,7 119,5 100,9 0,3 2,5 2,0

Pramen: MF

3. Salda verejnych rozpocti

U hospodateni vetejnych rozpocti doslo ve srovnani s rokem 2016 ke sniZeni piebytku ze
77,9 mld. K¢ na 60,6 mld. K¢, resp. z 1,6 % HDP na 1,2 % HDP. Ke zlepSeni hospodateni
doslo u mimorozpoctovych, resp. stitnich fondd (s vyjimkou Statniho zeméde€lského
interven¢niho fondu) a u vefejnych zdravotnich pojistoven.
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Tabulka €. 15: Vyvoj struktury salda verejnych rozpocti v mld. Ké

2014 2015 2016 2017
predbézina
skutecnost

I | Statnirozpocet” 92,0 -50,2 28,0 183
1I Mimorozpoctové, resp. statni fondy celkem? 2,4 -42 9,3 -0,4
I [ Vetejné zdravotni pojiSténi 2,2 0,6 5,9 9,5
IV | Uzemni samospravné celky? 12,4 21,5 53,3 33,2
V [ SALDO -75,0 -32.4 77,9 60,6

U Mimo statni rozpocet s deficitem 6,6 mld. K¢ jsou zde dale zahrnuty operace Néarodniho fondu (+18,3 mld. K¢)
a byvalého Fondu narodniho majetku, ktery byl zrusen zdakonem ¢. 178/2005 Sb. (nyni se oznacuji jako operace
s privatizacnimi prostredky s prebytkem 6,6 mld. K¢ v roce 2017).

V Statni fondy: SFZP, SFDI, SFRB, SZIF, SFK a SFKin.

I Uzemni samospravné celky tvori obce, kraje, dobrovolné svazky obci a regiondlni rady regionii soudrznosti.
Pramen: MF

Dulezitym indikatorem zdravi vefejnych financi je vyrovnanost Cist¢ho penézniho toku
z provozni ¢innosti, ktery predstavuje rozdil mezi pfijmy z provozni Cinnosti a vydaji na
provozni ¢innost. Ten se ve srovnani s rokem 2016 zlepsil o 4,4 mld. K¢ a dosdhl vyse
+129,9 mld. K¢ (+2,6 % HDP).

Dalsim z ukazateld, ktery je pouZzivan pro hodnoceni vefejnych financi, je primarni saldo
vypoctené jako saldo ocisténé o trokové platby z dluhu vefejnych rozpocti. Saldo primarni
bilance se v roce 2017 mezirocné zhorsilo o 18,5 mld. K¢ (0 0,5 p. b. v relativnim vyjadieni
k HDP) a ptebytek se tak snizil na 100,9 mld. K¢, tj. +2,0 % HDP.

Tabulka €. 16: Vyvoj dalSich sald v mld. K¢ a % HDP

2014 2015 2016 2017
predbezna
skutecnost

Cisty penéznitok z provozni ¢innosti (mld. K<) 8,1 67,9 1254 129,9
Cisty penézni tok z provozni &innosti (% HDP) 0,2 1,5 2,6 2,6
Saldo primarni bilance (mld. K¢) -24.9 14,7 119,5 100,9]
Saldo primami bilance (% HDP) -0,6 0,3 2,5 2,0

Pramen: MF

4. Dluh veiejnych rozpoéti®

Hospodateni vetejnych rozpoctii se odrazi ve vysi jejich dluhu, jehoz vySe na konci roku 2017
¢inila 1 704,7 mld. K¢ (oproti rozpoc¢tované vysi je tato uroven o 110,3 mld. K& niZsi), coz
odpovida 33,7 % HDP. V relativnim vyjadieni tak dochazi k dal§imu meziro¢nimu poklesu
01,8p.b.

8 Dluh vetejnych rozpocti je generovan zejména vysledky hospodateni jednotlivych slozek vefejnych rozpocti definovanych
podle metodiky penéznich tokd, tj. statniho rozpoétu v¢. Narodniho fondu a privatizaénich prostiedkd (byvalého Fondu

narodniho majetku zruSeného zdkonem €. 178/2005 Sb.), mimorozpoctovych (statnich) fondd, vefejného zdravotniho
pojisténi a uzemnich samospravnych celkda.
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Graf ¢. 18: Vyvoj konsolidovaného dluhu vei'ejnych rozpoéti v mld. K¢ a jeho podil k HDP v %
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Dluh vefejnych rozpocti je tvofen zejména stditnim dluhem, ktery mél v roce 2017 ve
struktufe celkového dluhu podil 95,2 %’ a ktery meziroén& vzrostl 0 0,7 % na 1 624,7 mld.
K¢&; oproti rozpoc¢tované vysi doslo k poklesu o0 95,7 mld. K&. Ve vétsing let roste rychleji nez
celkovy konsolidovany dluh vefejnych rozpoctt, tudiz jeho podil se v ramci dluhu vetejnych
rozpocti neustéle zvySuje.

Dluh tzemnich samospravnych celkd se zejména diky pfebytku hospodatfeni mezirocné snizil
05,9 % a €inil 80,9 mld. K¢. ProtoZe nékteré obce (zejména statutarni mésta) a kraje financuji
na zéklad¢ legislativnich moznosti své potieby ztvérovych zdrojii, neni pokles dluhu
kvantitativné zcela konzistentni se vzniklym piebytkem.

Z mimorozpoctovych fondl vykazal v roce 2017 dluh pouze Statni zemédélsky intervenéni
fond, a to z divodu Cerpani kratkodobé vypiijcky ve vysi 174 mil. K¢. Vzhledem k tomu, ze
pujcka byla poskytnuta z ucétu fizeni likvidity statniho rozpoctu, neovliviuje z divodu
konsolidace celkovy dluh vefejnych rozpocti.

Tabulka €. 17: Vyvoj dluhu verejnych rozpoéti a jeho struktury v mld. K¢ a % HDP

Hruby konsolidovany dluh vefejnych .
Y rozpocti (n}llld. K Jny Pomér k HDP v %

2015 2016 2017 2015 2016 2017
predbéind predbéina
skuteCnost skutecnost

Hruby konsolidovany dluh VR 1776,0 16959 1704,7 38,6 35,5 33,7
Statni dluh 1673,0 16134 1624,7 36,4 33,8 32,1
Dluh mimorozpoctovych fondi 0,5 0,2 0,2 0,0 0,0 0,0
Dluh vetejného zdravotniho pojisténi 0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dluh tizemnich samospravnych celkd 106,3 86,0 80,9 2,3 1,8 1,6

Pramen: MF

? Jedna se o podil statniho dluhu na celkovém nekonsolidovaném dluhu vefejnych rozpocti, tj. prostém souctu dluhu vSech
slozek vefejnych rozpocti.
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