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I.  Ekonomicky vyvoj

1 Zakladni tendence makroekonomického vyvoje?

Pandemie nového typu koronaviru, pfijata protiepidemicka opatreni a jejich doprovodné efekty zpUsobily
v roce 2020 hluboky propad domaci ekonomiky. Realny hruby domaci produkt se snizil o 5,6 %, coz vedlo
k vyrazné zdporné mezefe vystupu. Hospodarskym poklesem byla zasaZzena vétSina odvétvi narodniho
hospodarstvi, nejvyraznéji obchod, ubytovani, doprava a pohostinstvi.

K propadu ekonomické aktivity prispél pokles zahrani¢ni a predevSim domadaci poptavky. Sestupnou
dynamiku hrubého domdaciho produktu zmirnil pouze rlst vydaji na konecnou spotiebu sektoru vladnich
instituci. SniZeni soukromé spotreby plynulo z poklesu realnych ptijmG z prace a podnikani, omezené
moznosti spotfeby a pesimistickd olekavani domacnosti pak vedly ke skokovému narlstu miry Uspor.
Propad investi¢ni aktivity dany vysokou nejistotou a recesi v zahranici tlumily uvolnéné ménové podminky
a verejné investice. Saldo zahrani¢niho obchodu se zboZzim a sluzbami ovlivnilo rlst hrubého domaciho
produktu v roce 2020 negativné.

Na trh prace se dopady recese promitly jen omezené. Zaméstnanost mezirocné klesla o 1,3 %, mira
ekonomické aktivity v kategorii 15—-64 let se meziro¢né snizila 0 0,3 p. b. na 76,4 %. Mira nezaméstnanosti
EU. Podstatnému narlstu nezaméstnanosti zabranila podpUrna fiskalni opatfeni vliady. Nadale pretrvaval
velmi vysoky pocet volnych pracovnich mist, ktery stale pfekracoval 300 tisic (6 % pracovni sily), coZ je
v dlouhodobém i mezinarodnim kontextu ojedinélé.

Ke zvySené inflaci ve vysi 3,2 % pfrispély predevsim domaci faktory, zejména rlist jednotkovych nakladd
prace. Mensi roli sehrala také administrativni opatfeni. Pfed epidemii koronaviru vykazovala domdci
ekonomika vyrazné inflacni tlaky, restrikce proti jejimu Sifeni mély na inflaci nejednoznacny vliv. Meziro¢ni
inflace se pohybovala pfevazné nad horni hranici toleranéniho pasma 2% infla¢niho cile CNB, v zavéru roku
vSak zpomalila. Ceny prlimyslovych vyrobcl témér stagnovaly, ¢emuz vyrazné napomohl propad ceny ropy.

BéZny ucet platebni bilance skoncil v roce 2020 prebytkem ve vysi 3,6 % HDP, v meziro¢nim srovndni se
zlepsil 0 3,3 p. b. Pozitivné se na vyvoji bézného uctu odrazil vyrazny pokles deficitu bilance prvotnich
dlchod( vlivem zhorSeni ziskovosti firem v zahrani¢nim vlastnictvi. K vyssimu prebytku béZného uctu
prispélo i zlepseni kladného salda bilance zbozi, v ramci kterého se projevila silnéjsi zaporna dynamika
dovozu v souvislosti s poklesem tuzemské investi¢ni aktivity.

Domadci finanéni sektor zlstal stabilni i v roce 2020, coZ bylo podporeno sniZzenim sazby proticyklické
kapitalové rezervy a doporucenim k odkladu vyplaty dividend, dale bylo pfijato zakonné moratorium na
odklad splatek. CNB s ohledem na dal$i zvy$eni inflace a o¢ekdvany makroekonomicky vyvoj zvysila v unoru
primarni urokovou sazbu o 0,25 p. b. na 2,25 %. Avsak ekonomické projevy opatieni k zamezeni Siteni
epidemie koronaviru vedly CNB k vyraznému sniZeni repo sazby a# na 0,25 % v kvétnu. Klientské tGrokové
sazby se v souladu s vyvojem primarni sazby sniZily, vynosova kfivka statnich dluhopis( se opét stala mirné
rostouci v disledku oéekavani budouci normalizace ménové politiky.

Vnéjsi prostredi

Vroce 2020 doslo vlivem pandemie koronaviru a pfijatych protiepidemickych opatreni k hlubokému
propadu svétové ekonomiky, ktery byl doprovdzen poklesem mezindrodniho obchodu. K tomu pfispélo také
pokracujici obchodni napéti mezi Cinou a USA, jako? i nejistoty ohledné budouciho uspofadani vzajemnych
vztahU mezi EU a Spojenym kralovstvim.

Spojené staty americké sice patfily mezi pandemii nejvice zasazené ekonomiky, jejich hospodarstvi vSak
v roce 2020 pokleslo jen o 3,5 %. Propad zaznamenaly vSechny hlavni vydajové slozky hrubého domaciho

1 Kapitoly zpracovany na zakladé statistickych dat zndmych do 6. dubna 2021 vcéetné.



produktu (HDP) s vyjimkou vydajd na konecnou spotfebu sektoru vladnich instituci. Rovnéz doslo v roce
2020 k vyraznému narlstu miry nezaméstnanosti z 3,7 % v roce 2019 na 8,1 %. Fed v reakci na hospodarsky
vyvoj dvakrat snizil béhem btezna primarni drokovou sazbu, a to z 1,50-1,75 % az na dosud platnou Uroven
0,00-0,25 %, Rovnéz vyuzil fadu netradi¢nich nastroji ménové politiky.

Ekonomicky vykon EU se vroce 2020 snizil o 6,3 %. Vétsina evropskych ekonomik byla zejména
v 1. poloviné roku hluboce zasazena dopady pandemie a ve 2. ¢tvrtleti fada z nich vykazovala dvouciferné
poklesy HDP. Kromé oslabeni investi¢ni aktivity byla hlavnim faktorem spotfeba domacnosti, utlumena
v dlsledku restriktivnich opatteni a zvySené opatrnosti. Relativné nejvétsi ekonomicky propad zaznamenaly
jizni zemé eurozény s vétsi orientaci na cestovni ruch, jako Spanélsko, Italie a Francie. Dopady na trh prace
byly vyznamné tlumeny programy na udrZeni pracovnich mist, diky nimZz mira nezaméstnanosti vzrostla jen
mirné.

Primérna mira inflace v EU byla 0,7 %. Zakladni Urokova sazba setrvala od bfezna 2016 beze zmény na
trovni 0,00 % a Evropska centrdlni banka pokracovala v programu nakupu aktiv v mési¢nim objemu
20 mid. eur. Vreakci na pandemii pak Evropska centrdlni banka pfristoupila k fadé opatreni, jez méla
podpofit ekonomiku eurozény a hladké fungovani finanéniho sektoru. Spustila napf. Nouzovy pandemicky
program nakupu aktiv v objemu 750 mld. eur, ktery byl pozdéji navySovan az na soucasnych 1 850 mld. eur.

Hospodarstvi Némecka vlivem snizeni domdci spotfeby, investic a citelného propadu zahrani¢niho obchodu
kleslo 0 5,3 %. Naopak spotieba vladnich instituci prispéla k ristu HDP kladné.

evyvs

nejistoty. Hospodarsky pokles naopak tlumilo oZiveni exportu, predevsim v dualezitém odvétvi
automobilového pramyslu.

Tabulka €. 1: Hruby domdci produkt

sezénné a kalenddrné ocisténd data

- 2020
Zemé 2018 | 2019

rok 1Q 2Q 3Q 4Q
USA mazr. % 3,0 2,2 -3,5 0,3 -9,0 -2,8 -2,4
EU27 mzr. % 2,1 1,6 -6,3 -2,7 -13,8 -4,1 -4,6
EA19 mzr. % 1,9 1,3 -6,8 -3,3 -14,6 -4,2 -4,9
Némecko mzr. % 1,3 0,6 -5,3 -2,2 -11,3 -4,0 -3,6
Slovensko mzr. % 3,8 2,3 -5,2 -3,8 -12,1 -2,3 -2,6
Polsko mzr. % 5,4 4,6 -2,7 1,9 -8,0 -1,8 -2,7
Francie mzr. % 1,8 1,5 -8,2 -5,6 -18,6 -3,7 -4,9
Rakousko mzr. % 2,5 1,4 -6,7 -3,6 -13,6 -3,8 -5,9
Spojené kralovstvi mzr. % 1,3 1,4 -9,8 -2,2 -21,4 -8,5 -7,3
Italie mzr. % 0,8 0,3 -8,9 -5,8 -18,2 -5,2 -6,6

Pramen: Eurostat

2 Ekonomicky vykon

Redlny hruby domaci produkt CR v roce 2020 klesl o 5,6 %. Ekonomicka aktivita byla negativné ovlivnéna
epidemii koronaviru a pfrijetim restriktivnich opatfeni na zamezeni Sifeni nakazy. Ekonomika se skokové
dostala hluboko pod sviij potencidlni produkt. K propadu redlného HDP prispél pokles zahrani¢ni a zvlasté
domadci poptavky. Sestupnou dynamiku HDP zmirnil pouze rlst vydaji na konecnou spotiebu sektoru
vladnich instituci.
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2.1 Poptavka

Vydaje domacnosti na konecnou spotiebu byly v roce 2020 negativné ovlivnény poklesem redlnych pfijmu
z prace a podnikani, pozitivné se vSak promitla fada diskre¢nich zmén v socidlni oblasti a opatfeni na
podporu ekonomiky (napf. programy Antivirus). Velmi silné vSak spotfebu tlumil narQst miry Uspor, ktery
kromé obezretnostnich diivodi odrazel také omezené moznosti domacnosti realizovat po urcitou ¢ast roku
nékteré spotrfebni vydaje. Nejrychleji klesajici slozky spotfeby domdacnosti pfedstavovaly vydaje na statky
stfrednédobé spotreby a sluzby. Redukovany byly také nakupy statkll dlouhodobé a kratkodobé spotieby.

Vydaje na konecnou spotrebu sektoru viadnich instituci vzrostly, k cemuz prispél narlist zaméstnanosti ve
verejném sektoru a vydajd na nakup zbozi a sluzeb spojenych hlavné s fesenim epidemie.

Tvorba hrubého fixniho kapitalu v roce 2020 se pod tihou globdlni recese a silného narlstu nejistoty
vyrazné propadla. Nejvice zasaZeny byly investice do dopravnich prostfedkd, stroji a zafizeni a obydli.
Uvolnéné ménové podminky pokles dynamiky soukromé investicni aktivity zmirfovaly. Pozitivné pusobily
také investice sektoru vladnich instituci podporené realizaci projektl spolufinancovanych fondy EU. Zména
stavu zasob prispéla k rlstu HDP vyrazné negativné (prispévek -1,5 p. b.).

Tabulka ¢. 2: Vydaje na hruby domaci produkt

2018 | 2019 2020
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
HDP, bézné ceny mld. K¢| 5410 | 5749 | 5652 | 1356 | 1340 i 1450 | 1507
HDP, béZné ceny mzr. % 5,8 6,3 -1,7 2,1 -7,0 -1,4 -0,2
HDP, stalé ceny mzr. % 3,2 2,3 -5,6 -1,4 | -10,6 -5,3 -4,8
Konecna spotieba mzr. % 3,6 2,8 -2,6 1,1 -5,4 -2,5 -3,5
domacnosti mzr. % 3,3 2,9 -5,2 -0,2 -8,5 -3,7 -8,3
vladnich instituci mazr. % 3,8 2,2 3,5 4,3 2,0 0,5 6,8
neziskovych instituci mzr. %| 15,6 9,7 -1,1 1,6 -0,7 -4,5 -0,7
Tvorba hrubého kapitdlu mzr. % 7,7 1,6 | -13,3 -7,0 -7,1 | -16,9 | -20,2
fixniho mzr. %| 10,0 2,3 -8,1 -3,4 -4,5 ¢ -10,1 | -12,7
Vyvoz mzr. % 3,7 1,3 -5,9 -1,5 | -23,1 -3,5 4,7
Dovoz mzr. % 5,8 1,4 -6,1 -1,1 ¢ -18,2 -5,6 0,3

Pramen: CSU

Obraty v zahrani¢nim obchodé byly mezirocné vyrazné nizsi vlivem recese exportnich trh( a zaporného
tempa dovozné narocné investi¢ni poptavky. Ve vysledku prispél Cisty vyvoz zboZi a sluzeb k ristu HDP
negativné 0,3 p. b.



2.2 Nabidka

Hospodarskym poklesem byla zasazena vétSina odvétvi narodniho hospodarstvi. Nejsilnéji dopadly restrikce
k zamezeni Siteni nakazy na odvétvi obchodu, ubytovani, dopravy a pohostinstvi. V 1. poloviné roku 2020
silné propadla ekonomicka aktivita ve zpracovatelském pramyslu, kde vsak ve zbytku roku doslo
k vyraznému oziveni.

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

2020
2018 2019
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
HPH, béZné ceny mld. K¢| 4875 5190 5139 1241 1214 1316 1368
HPH, béZné ceny mzr. % 6,1 6,5 -1,0 3,1 -6,8 -0,7 0,7
HPH, stalé ceny mzr. % 3,4 2,2 -5,4 -1,0¢ -10,8 -5,0 -4,4
z toho zpracovatelsky primysl mzr. % 1,9 3,0 -6,9 -2,2 ¢ -18,2 -5,3 -1,0
Produktivita prace” mzr. % 2,0 1,9 -4,0 -0,5 -9,0 -3,5 22,5
z toho zpracovatelsky primysl mzr. % 1,1 4,3 -3,7 0,4 -151 -1,6 2,2
Nominalni priimérna nahrada? mazr. % 8,1 6,3 2,9 4,3 -0,5 1,9 6,0
Jednotkové naklady préace’ mzr. % 6,0 4,3 71 4,8 9,3 5,6 8,7
z toho zpracovatelsky primysl mzr. % 6,2 1,0 3,8 2,5 12,3 0,2 0,8

Pramen: CSU, propocet MF

Vysvétlivky:

1) Hrubd pfidand hodnota (HPH) ve stdlych cendch na jednoho zaméstnaného (fyzické osoby).
2) Objem ndhrad zaméstnancim v béZnych cendch na jednoho zaméstnance (fyzické osoby).
3) Pomér nomindlni pramérné ndhrady a produktivity prdce.

Pfi poklesu zaméstnanosti v metodice narodnich Uc¢td o 1,5 % a hrubé pfidané hodnoty o 5,4 % se
produktivita prace v celé ekonomice sniZila 04,0 %. Pokles produktivity byl nejvice patrny v odvétvi
obchodu, dopravy, ubytovani a pohostinstvi. Naopak produktivita prdce na jednu odpracovanou hodinu
mirné vzrostla 0 0,5 %.

Jednotkové ndklady prace ve sledovaném obdobi meziro¢né vzrostly o 7,1 %, coZz bylo dano znacnou
strnulosti mezd smérem dold a pretrvavajicim nedostatkem pracovni sily v nékterych odvétvich. Zvyseni
jednotkovych ndklad(i prace bylo patrné napfic¢ vSéemi odvétvimi hospodarstvi kromé zemédélstvi.

Vzhledem ke zvySeni deflatoru hrubé pridané hodnoty o 4,7 %, rGstu nahrad zaméstnancim o 1,3%
a poklesu poctu zaméstnancli o0 1,5 % se z pohledu zaméstnavatell pradmérné redlné ndklady na praci snizily
01,7 %. To pti relativné vy$sim poklesu produktivity prace implikovalo rdst podilu ndhrad zaméstnanciim
na hrubé pridané hodnoté. Z pohledu spotrebitell vzrostly redlné primérné nahrady zaméstnanclim pouze
00,1 %, jelikoz deflator spotieby se zvysil 0 2,8 %, a tlumil redlnou spotfebu domacnosti.

2.3 Dtchody

Snizeni nominalniho HDP v roce 2020 o 1,7 % bylo doprovazeno poklesem hrubého provozniho prebytku
a smiSeného dichodu o 1,7 % a narlistem nahrad zaméstnancim o 1,3 %.



Graf €. 2: Podily sumarnich slozek dlichodti na HDP
klouzavé rocni uhrny, podily v %
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Z hlediska podilt obou typl dlichodd na HDP doslo v daném obdobi k nepatrnému zvyseni podilu hrubého
provozniho prebytku na 46,1 % a citelnému ristu podilu ndhrad zaméstnanclim na 45,9 %. Podil Cistych
dani z produkt( se snizil na 7,9 % HDP.

Tabulka ¢. 4: Dtichodova struktura hrubého domaciho produktu

2018 | 2019 2020
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
HDP, bézné ceny mld. K¢ |5410 |[5749 |5652 |1356 1340 {1450 :1507
Cisté dané podil % 9,3 9,3 7,9 7,4 8,1 9,2 7,0
Hruby provozni prebytek a smiSeny dichod podil % 46,3 | 46,1 | 46,1 | 45,7 | 453 | 47,1 { 46,4
Ndhrady zaméstnancim podil % 44,3 446 | 45,9 46,9 46,6 | 43,7 46,6
zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi podil % 0,9 0,9 0,9 0,8 0,9 0,9 0,9
pramysl podil % 13,6 13,3 13,2 13,8 13,7 12,4 13,2
z toho zpracovatelsky pramysl| podil % 12,2 12,0 11,8 12,3 12,2 11,1 11,8
stavebnictvi podil % 2,1 2,1 2,2 2,1 2,2 2,2 2,2
obchod, ubytovani, doprava a pohostinstvi podil % 9,0 9,0 8,9 9,4 8,9 8,6 8,6
informacni a komunikacéni ¢innosti podil % 2,3 2,3 2,5 2,7 2,6 2,4 2,5
penéZnictvi a pojistovnictvi podil % 1,3 1,3 1,4 1,5 1,6 1,3 1,2
¢innost v oblasti nemovitosti podil % 0,5 0,5 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
profesni, védecké, technické a administrativni ¢innosti podil % 3,5 3,6 3,5 3,7 3,5 3,3 3,5
verejna sprdva a obrana, vzdéldvéni, zdravotni a socidlni péce podil % 10,1 10,5 11,7 11,4 11,5 11,1 12,7
ostatni ¢innosti podil % 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0

Pramen: CSU, propocet MF
3 Cenovy vyvoj

V roce 2020 se mezirocni rlst spotrebitelskych cen pohyboval pfevaziné nad horni 3% hranici toleranc¢niho
pasma 2% inflaéniho cile CNB, v zavéru roku viak zpomalil a v prosinci dosahl 2,3 %. Priimérna mira inflace
vroce 2020 dcinila 3,2 %. Administrativni opatfeni méla na spotiebitelské ceny obdobny vliv jako v roce
2019. Domaci faktory plsobily proinflacné na nabidkové strané a protiinflacné na poptavkové strané.
Z hlediska skupin statk( bylo vyznamné zdrazeni tabakovych vyrobka.



Tabulka €. 5: Zakladni ukazatele cenového vyvoje

2018 | 2019 2020
rok 1Q 2Q 3Q 4Q

Index spotiebitel. cen (konec obdobi)

primérna mira inflace % 2,1 2,8 3,2 3,1 3,1 3,3 3,2

mezirocni inflace % 2,0 3,2 2,3 3,4 3,3 3,2 2,3

pfisp. admin. opatfeni k mzr. inflaci p. b. 0,3 0,8 0,2 0,6 0,6 0,6 0,2
Ceny pramyslovych vyrobcl mzr. % 2,0 2,6 0,1 14 -06¢ -0,3 0,1
Ceny stavebnich praci mzr. % 3,2 4,6 3,6 4,4 3,9 3,5 2,9
Ceny trznich sluzeb mzr. % 1,8 2,6 2,1 2,5 2,1 2,0 2,0
Ceny zemédélskych vyrobcu mzr. % 0,1 4,9 -3,4 36 -3,2 -3,2 -3,2

Pramen: CSU

Ve skupiné produkcnich cen se v roce 2020 ve srovnani s rokem 2019 nejvice zvySily ceny stavebnich praci,
ato o 3,7 %. Do cen primyslovych vyrobcl dopadlo vyrazné snizeni ceny ropy, v priméru za cely rok 2020
ve srovnani s rokem 2019 se téméF nezménily (rdst 0,1 %). Ke zpomaleni ristu doslo v pfipadé cen trznich
sluZeb pro podniky, ceny zemédélskych vyrobctl dokonce klesly.

Graf €. 3: Spotiebitelské ceny a ceny vyrobcti
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3.1 Spotrebitelské ceny

Primérna mira inflace v roce 2020 dosadhla 3,2% (o 0,4 p.b. vice neZ vroce 2019). Pfispévek
administrativnich opatfeni (zmén nepfimych dani a regulovanych cen) k primérné mire inflace dosahl
0,5 p. b. Byl déan vyhradné dopady zmén regulovanych cen, jelikoZ cenové dopady zmén nepfimych dani
byly vsouhrnu nulové (snizeni dané z ptidané hodnoty, zvyseni spotfebni dané zlihovin a tabakovych
vyrobku).

Meziroc¢ni inflace se v pribéhu roku 2020 nachdzela prevainé nad hornim okrajem toleran¢niho pasma
+1 p. b. okolo 2% cile CNB. V zavéru roku viak zpomalila a vratila se do toleranéniho pasma. Meziroéni riist
spotrebitelskych cen v prosinci 2020 dosahl 2,3 %. Ménovépoliticka inflace (po odecteni primarnich dopadl
zmén nepiimych dani) se vyvijela téméf shodné jako celkova inflace a v prosinci podle propoctd CNB &inila
v mezironim vyjadreni také 2,3 %.

Pfed propuknutim pandemie koronaviru vykazovala domdaci ekonomika vyrazné inflacni tlaky. Restriktivni
opatreni k zamezeni Sifeni ndkazy neméla na inflaci jednoznacny vliv, jelikoz vedla jak k omezeni agregatni
nabidky s proinflacnimi efekty, tak agregatni poptavky s opacnym pulsobenim. Dominantnim nakladovym
faktorem inflace byl v roce 2020 mimoradné silny rist jednotkovych nakladl prace. Poptavkové faktory
jako spotfeba domdcnosti a produkéni mezera naopak inflaci tlumily.



Korunova cena ropy se ve srovnani s rokem 2019 vyrazné propadla, cozZ se odrazilo i ve znacném snizeni cen
pohonnych hmot. Primérnd cena benzinu Natural 95 cinila 28,20 K&/I (proti 31,87 K&/l v roce 2019),
motorova nafta stala 27,99 K¢/I (proti 31,67 KE/l).

K mezirocnimu rlstu cen v prosinci 2020 nejvice pfispél oddil alkoholické ndpoje, tabak, kde vzrostla cena
tabdkovych vyrobkl o 16,4 % a lihovin o0 5,4 %, coZ bylo v obou ptipadech podpofeno zvysenim spotiebni
dané. Vyznamnéjsi byly jesté prispévky oddill zachycujicich ceny souvisejici s bydlenim a ve stravovani
a ubytovani. Ceny se snizily v oddile posty a telekomunikace a nepatrné v oddile potraviny a nealkoholické
napoje. Podrobnéjsi informace poddava nasledujici tabulka.

Tabulka c. 6: Index spotiebitelskych cen
stdlé vahy roku 2018

prosinec 2019 prosinec 2020

vaha . prispévek . prispévek

Oddil viosi| ™ i rastu | ™™ |k rast

Y60 % p-b. % p-b.

Uhrn 1000,0 3,2 3,2 2,3 2,3

1 |Potraviny a nealkoholické napoje 177,2 4.8 0,8 -0,1 0,0

2 |Alkoholické ndpoje, tabdk 87,0 1,9 0,2 10,7 0,9

3 |Odivani a obuv 41,6 0,6 0,0 2,2 0,1
4 |Bydleni, voda, energie, paliva 251,4 51 1,3 1,2 0,3

5 |Bytové vybaveni, zafizeni domdcnosti, opravy 56,6 2,0 0,1 2,8 0,1

6 Zdravi 24,5 2,1 0,1 3,2 0,1

7 Doprava 1151 1,2 0,1 0,6 0,1

8 |Posty a telekomunikace 288 -4,1 -0,1 -1,2 0,0

9 |Rekreace a kultura 85,3 2,2 0,2 2,5 0,2
10 |Vzdéldvani 56 3,8 0,0 3,0 0,0
11 |Stravovani a ubytovani 63,5 47 0,3 41 0,3
12 |Ostatni zboii a sluzby 63,4 2,9 0,2 3,9 0,2

Pramen: CSU

Ceny zboZi v roce 2020 v prliméru mezirocné vzrostly o 3,2 % (v roce 2019 o 2,3 %), ceny sluzeb vykazaly
také rist 0 3,2 % (v roce 2019 se zvysily 0 3,7 %).
Graf C. 4: Spotrebitelské ceny
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Primérna mira inflace méfena na bazi harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen v CR v roce 2020
¢inila 3,3 % (0 0,7 p. b. vice nez v roce 2019). Mezi 27 zemémi EU $lo o tfeti nejvyssi hodnotu.

3.2 Ceny vyrobcl

Ceny primyslovych vyrobcl se v pridméru za cely rok 2020 proti roku 2019 témér nezménily, vzrostly totiz
pouze o 0,1 %. Podobné jako ve spotrebitelskych cenach hral také v cenach priimyslovych vyrobcl velkou
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roli propad ceny ropy. Klesly tak zejména ceny ve skupiné koks a rafinované ropné produkty. Vyraznéjsi rlist
cen byl zaznamendn ve skupiné elekttina, plyn, para a klimatizovany vzduch.

Graf €. 5: Ceny vyrobcti
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Ceny stavebnich praci v roce 2020 i pfes meziro¢ni zpomaleni vykazaly pomérné dynamicky rlst. V priiméru
za cely rok 2020 ve srovnani s rokem 2019 se zvysily o 3,6 %. Zpomalil i rlst cen trZnich sluzeb pro podniky
(na2,1% z2,6 % v roce 2019). Vyssi byly pfedevsim ceny za skladovani a podpurné sluzby v dopravé a za
sluzby v oblasti zaméstndni. Ceny zemédélskych vyrobcll se v ro¢nim priiméru sniZily o 3,4 %. Ve srovnani
s ostatnimi cenovymi okruhy vyrobni sféry vykazovaly vétsi kolisavost, patrny byl zejména pokles ve
2. pololeti. Ceny rostlinnych vyrobki se snizily o 4,0 %, ceny ZivocisSnych vyrobku o 2,4 %.

4 Trh prace

Vlivem hluboké ekonomické recese vyvolané opatienimi smérujicimi k eliminaci pandemie koronaviru doslo
k poklesu zaméstnanosti. Nezaméstnanost jak v metodice Vybérového $etieni pracovnich sil (VSPS), tak dle
MPSV, vzrostla. Citelné slabsi narlst nezaméstnanosti, nez by odpovidal hloubce ekonomického propadu,
byl dan podparnymi fiskdlnimi opatfenimi viady. Nadale pretrvdval extrémni pocet formdalné hlasenych
volnych pracovnich mist.

Tabulka &. 7: Zakladni ukazatele trhu prace podle VSPS

2020
2018 | 2019
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
Zaméstnanost mzr. % 1,4 0,2 -1,3 -0,5 -1,6 -1,4 -1,6
Zaméstnanci mzr. % 1,6 0,4 -1,4 -0,5 -1,7 -1,4 -2,0
Mira zaméstnanosti (15-64 let) %| 748 | 751 | 744\ 748 74,1 74,4} 74,3
Mira nezaméstnanosti (15-64 let) % 2,3 2,1 2,6 2,0 2,4 2,9 3,1
Mira ekonomické aktivity (15-64 let) %| 76,6 | 76,7| 76,4| 76,4 759 76,6 76,7

Pramen: CSU, MPSV
4.1 Ekonomicka aktivita

Vzhledem k citelnému poklesu zaméstnanych a relativné malému pfirGstku nezaméstnanych doslo
k poklesu pracovni sily o 40 tisic osob. Pokracovaly téZ negativni demografické faktory, kdy z trhu prace
odchazeji pomérné silné rocniky z 50. let a nastupuji velmi slabé populacni roéniky z 90. let (mira
participace silnych ro¢nik( 70. a 80. let je dlouhodobé vysoka).



Graf ¢. 6: Ekonomicka aktivita (15 +)
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Mira participace (podil po¢tu zaméstnanych a nezaméstnanych na populaci 15-64 let) se v roce 2020 snizila
0 0,3 p. b. na 76,4 % predevsim vlivem nizsi zaméstnanosti u Zen. Stdle vysoka Uroven miry participace je
naddle dana silnymi populaénimi ro¢niky ze 70. a 80. let s odpovidajicim vzdélanim i praxi, a tim i vysokou
mirou participace.

Pocet celkovych osob mimo ekonomickou aktivitu se druhy rok po sobé zvysil (o 58 tisic na 3 609 tisic).
Narostl pocet dichodcll, Zakd, studentl i osob v domacnosti. Pomér poctu dichodcld na ekonomicky
neaktivnich dle VSPS tvofil podobné jako v roce 2019 necelych 70 %.

4.2 Zameéstnanost

Zaméstnanost podle VSPS (v jediném & hlavnim zaméstnéni) poklesla meziroéné o 68 tisic osob (1,3 %) na
5235 tisice osob. Nejvétsi snizeni zaméstnanosti evidovala odvétvi vice zasaZenych protiepidemickymi
opattrenimi jako ubytovani, stravovani ¢i doprava.

Pocet zaméstnancli se meziro¢né snizil o 1,4 % na 4 351 tisic, pocet podnikatel( klesl mirnéji (o 0,8 % na
884 tisic), kdy pocet podnikatelll bez zaméstnancl (Zivnostnik() prakticky stagnoval, ale se zaméstnanci
klesl 06,7%. | pfes zhorseni situace na trhu prace béhem roku pokracoval rlist poctu pracovnikl ze
zahranici, dle MPSV Ccinila na konci roku 2020 zahrani¢ni zaméstnanost témér 644 tis. osob, mezirocné
0 22 tis. vice.

Mira zaméstnanosti (podil po¢tu zaméstnanych v populaci ve véku 15-64 let) poklesla 0 0,7 p. b. na 74,4 %.
4.3 Nezaméstnanost
Polet nezaméstnanych podle VSPS vzrostl v souvislosti s poklesem poptavky po praci o 28 tisic na 137 tisic.

Mira nezaméstnanosti ve véku 15-64 let vzrostla vlivem silného ekonomického poklesu mezirocné
00,5p.b. na 2,6 %, vyssi narGst byl eliminovan vladnimi opatfenimi (zejména programy Antivirus).
V nékterych odvétvich ekonomiky (napf. stavebnictvi) vSak naddle pretrvaval nedostatek pracovnikd,
o ¢emzZ vypovidal pretrvavajici extrémni pocet volnych pracovnich mist hlasenych urady prace (na konci
roku 2020 témér 320 tisic).

Pocet registrovanych nezaméstnanych na uUradech prace se zvysil o 47 tisic na 259 tisic. Z regionalniho
hlediska vzrostla nezaméstnanost vyraznéji v regionech zamérenych na cestovni ruch (napf. Praha, Karlovy
Vary, Cesky Krumlov). Rozdil v po¢tu nezaméstnanych osob dle dvou pouzivanych statistik se mirné zvysil.
Cést uchaze¢d registrovanych na uUfadech prace je zapojena vrdznych formach aktivni politiky
zameéstnanosti a mohou vykonavat tzv. nekolidujici pracovni aktivitu. DalSim aspektem vyvolavajicim rozdil
mezi obéma statistikami je nevyhodnost ,oficidlni“ prace u osob zatizenych exekucemi ¢&i v osobnim
bankrotu, ty tak z(stdvaji registrovani na Gradech prace a mohou pUsobit v Sedé ekonomice.



Graf €. 7: Mira nezaméstnanosti VSPS a podil nezaméstnanych na populaci 15-64 let MPSV
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Toky v registrované nezaméstnanosti obecné reflektuji ekonomicky cyklus, v obdobich recesi je zpravidla
zaznamenavana jejich vyssi dynamika. Ta vSak v roce 2020 vlivem vladnich protikrizovych opatfeni vyrazné
nevzrostla, pocet nové hlasenych uchazecli se zvysil pouze mirné. Pocet uchazecll umisténych pfimo
prostrednictvim Urad(l prace se mezirocné prakticky nezménil (pfiblizné 9 tis. osob mési¢né).

Struktura uchaze¢l o zaméstnani z hlediska dosazeného vzdélani zlstala dlouhodobé neménnd. Pfiblizné
dvé tretiny uchazecl disponovaly pouze zédkladnim vzdélanim a nizsim stfednim vzdélanim bez maturity. To
korespondovalo se strukturou volnych pracovnich mist, kde dvé tretiny z nich nemély Zadné pozadavky na
vys$si nez zdkladni vzdélani. Nejvice uchazecl bylo tradicné ve vékové skupiné 55-59 let, podil uchazect
starsich 50 let se pohyboval kolem 35 %.

Na pfispévek v nezaméstnanosti mélo narok 35,5 % registrovanych uchazecd, tedy o 0,9 p. b. méné nei
v roce 2019. Pocet dlouhodobé nezaméstnanych osob se v pribéhu roku zvysSoval a na konci roku dosahl
69 tisic, nejvice od srpna 2018.

4.4 Mazdy

Hluboka ekonomicka recese zapficinila citelné zpomaleni mzdové dynamiky. Priimérnd nominalni hruba
mzda v ndrodnim hospodarstvi dosahla 35 611 K¢, coZ predstavuje mezirocni rdst 04,4 % (proti rlstu
06,4 % v roce 2019). Prlimérna readlnd mzda vzrostla pouze 0 1,2 %.

Pokracujici rGst mezd byl ¢astecné dan nedostatkem pracovnikd v nékterych odvétvich ekonomiky
(napf. stavebnictvi). K rGstu zejména nizsich vydélk( vedlo téZ zvyseni minimalni mzdy na 14 600 K¢ a s ni
spojenych zarucenych mezd. Medidnova mzda vzrostla 0 4,1 % na 30 663 K¢.

Z regionalniho hlediska rostla primérna mzda nejrychleji v Usteckém kraji (6,1 %), Jiho¢eském kraji (5,6 %)
a Jihomoravském kraji (5,4 %), nejpomaleji opét v Praze (3,1 %). Nejvyssi narlsty vydélkl byly zaznamenany
v odvétvich zdravotni a socidlni péce, administrativni a podplrné cinnosti ¢i vzdélavani. V odvétvi
zpracovatelského priimyslu vzrostly mzdy podprimérné (o 1,4 %). Dlouhodobé nejhlre placenym odvétvim
bylo ubytovani, stravovani a pohostinstvi, nejvyssi mzdy byly naopak vinformacnich a komunikaénich
¢innostech.

Tabulka €. 8: Primérna, medianova a minimalni mzda

2018 | 2019 2020
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
Prdmérna mzda nominalni mzr. %| 8,2 6,4 4,4 5,2 0,7 5,2 6,5
Prdmérna mzda redlna mzr. %| 5,9 3,5 1,2 1,5 -2,3 1,8 3,8
Medianova mzda mzr. %| 8,6 6,8 4,1 6,0 0,0 5,2 5,4
Minimalni mzda mzr. %| 10,9 9,4 9,4 9,4 9,4 9,4 9,4

Pramen: CSU
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Tabulka €. 9: Primérna hruba mésiéni mzda dle odvétvi

Odvétvi 2018 | 2019 2020

rok 1Q 2Q 3Q 4Q
Zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi mzr. % | 7,1 7,0 49 7,2 41 49 3,4
Primysl celkem mzr. % | 7,8 5,4 1,7 4,5 -3,9 2,6 3,6
Tézba a dobyvani mzr. % | 7,6 3,4 0,4 4,1 -2,6 -0,1 0,8
Zpracovatelsky pramysl mzr. % | 7,8 53 1,4 41 -4,5 2,4 3,9
Vyroba a rozvod elektfiny, plynu, tepla a klim. vzduchu mzr. % | 6,4 6,3 6,0 11,6 5,4 5,6 1,1
Zasobovani vodou; odpady a sanace mzr. % | 6,7 6,8 3,0 4,5 2,3 4,1 1,3
Stavebnictvi mzr. % 8,4 5,9 3,1 58 0,5 3,7 2,8
Velkoobchod a maloobchod; opravy a udrzba motorovych vozidel mzr. % | 7,0 6,0 1,7 4,2 -0,8 2,8 0,5
Doprava a skladovani mzr. % | 7,4 6,7 1,6 4,7 -1,7 2,0 1,3
Ubytovani, stravovani a pohostinstvi mzr. % | 10,3 5,2 -2,1 40 | -11,7 1,1 -1,7
Informacni a komunikaéni ¢innosti mzr. % | 7,4 3,7 5,6 7,4 3,3 53 6,5
PenéZnictvi a pojistovnictvi mzr. % | 5,4 7,6 0,6 2,0 1,1 -0,9 -0,4
Cinnosti v oblasti nemovitosti mzr. % | 8,0 6,3 -4,8 -5,7 -6,1 -1,2 -5,7
Profesni, védecké a technické Cinnosti mzr. % | 5,8 4,5 3,3 4,0 0,7 4,0 4,4
Administrativni a podplrné ¢innosti mzr. % 7,1 6,7 9,5 12,5 3,8 11,7 9,9
Verejna sprdva a obrana; socidlni zabezpeceni mzr. % | 10,4 6,5 51 4,7 5,2 7,8 2,9
Vzdélavani mzr. % | 11,3 | 11,9 7,8 6,9 5,5 7,3 10,6
Zdravotni a socidlni péce mzr. % | 9,6 7,1 13,8 | 5,2 57 11,7 | 31,0
Kulturni, zabavni a rekreacni ¢innosti mzr. % | 11,5 9,6 1,6 -2,6 | -1,1 8,5 2,1
Ostatni ¢innosti mzr. % | 5,8 6,6 2,6 2,8 -3,5 6,7 4,7
Pramen: CSU

5 Platebni bilance

Na béZném uctu platebni bilance byl v roce 2020 vykazan historicky nejvyssi prebytek ve vysi 204 mld. K¢.
V prebytku skoncila bilance zboZi a sluzeb, naopak deficitni byla bilance prvotnich a druhotnych ddchodd.
Kapitalovy Gcet vykazal prebytek 71 mld. K¢. Cisty odliv zdroji do zahraniéi na finanénim Gétu dosahl
244 mld. K¢.

Graf C. 8: Platebni bilance
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Pramen: CNB, propocet MF

5.1 Béiny ucet

BéZny ucet skoncil v roce 2020 v prebytku ve vysi 3,6 % HDP, proti roku 2019 se zlepsil o 3,3 p. b. ZlepSeni
béZzného Uctu odrazi vyrazné snizeni schodku prvotnich dichod(l o 2,3 p. b. na —2,8 % HDP a rlist prebytku
bilance zboZi 0 0,9 p. b. na 5,0 % HDP. Deficit bilance druhotnych dichod( se meziro¢né snizil o desetinu na

—-0,5 % HDP. Bilance sluzeb v pomérovém vyjadreni témér stagnovala.
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Tabulka ¢. 10: Bézny ucet v % HDP

rocni klouzavé uhrny

2018 | 2019 2020
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
BéZny ucet 0,4 0,3 3,6 0,9 0,6 3,0 3,6
bilance zbozi 3,7 4,2 5,0 4,1 3,2 3,7 5,0
bilance sluzeb 2,2 1,8 1,9 1,9 1,7 1,9 1,9
prvotni dichody -48 (-51|-28 |-46 -39 i-2,2 §-2,8
druhotné dlichody -0,7 |-06 |-05 |-04 {-05 :-04 :-05

Pramen: CNB, propocet MF
Pozndmka: Rozdily jsou dané zaokrouhlenim.

Na meziro¢nim zlepseni béZiného uctu o 184 mld. K¢ se s vyjimkou bilance sluZzeb podilely vSechny polozky,
nejvyraznéji pak bilance prvotnich dlichod(l. Pfebytek zahrani¢niho obchodu se zboZim se mezirocné zvysil
0 45 mld. K¢ na 285 mld. K¢. ZlepSeni obchodni bilance se zboZim odrazi silnéjsi meziro¢ni propad dynamiky
dovozu. Ta souvisela s poklesem domaci investi¢ni aktivity a nizsim objemem tuzemskych primyslovych
zakazek. Bilance sluzeb se mezirocné nepatrné zhorSila o 1 mld. K¢ na 105 mld. KE. Pokles prijmU
z cestovniho ruchu byl téméf vykompenzovdn vysSimu pfijmy v oblasti telekomunikacnich sluzeb a nizSimi
dovozy v oblasti vyzkumu a vyvoje.

Bilance prvotnich dlichod(, ktera je vedle obchodni bilance rozhodujici pro vysledné saldo bézného uctu, se
zlepsila sniZzenim deficitu o 134 mld. K¢ na 158 mld. K¢. Nizsi byl odliv investicnich vynosl z pfimych investic
v CR (v podobé dividend a reinvestovaného zisku) dany poklesem ziskovosti firem v zahranié¢nim vlastnictvi.
Celkovou bilanci prvotnich déichod mohlo ovlivnit i doporu¢eni CNB, aby banky v dobé zvy$ené nejistoty
ohledné pandemie koronaviru pozastavily vyplaceni dividend.

Deficit bilance druhotnych dlichod( se mezirocné zlepsil o 6 mld. K¢ na 29 mid. K¢ vlivem rQstu cistych
prijm0 z rozpoctu Evropské unie vykazovanych na tomto uctu.

Graf €. 9: Pomér béZného uctu a jeho slozek k HDP
rocni klouzavé uhrny, % HDP
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Pramen: CNB, propocet MF

5.1.1 Zahraniéni obchod se zbozim?2 (podle €SU)

Zahranic¢ni obchod se zboZim v roce 2020 vyrazné ovlivnila celosvétova pandemie koronaviru a opatfeni na
zamezeni Sifeni nakazy. Nominalni objem vyvozu se meziro¢né snizil o 4,4 %, hodnota dovozu poklesla
05,7 %.

2 Sleduje skute¢ny obchod se zbozim realizovany mezi ¢eskymi a zahrani¢nimi subjekty, tj. zménu vlastnictvi mezi rezidenty a
nerezidenty. Dodaci podminka vyvozu FOB (Free on Board), kdy prodavajici dodava zbozi na misto urceni, dovozu CIF (Cost,
Insurance and Freight), kdy prodavajici dodava zbozi také na misto urceni, ale je povinen navic hradit naklady pojisténi a pfepravné
spojeni s dodavkou.
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Na strané vyvozu svou roli sehral vSeobecny celosvétovy pokles mezindrodniho obchodu v souvislosti
s restriktivnimi opatfenimi a zhorsenim ekonomické aktivity hlavnich obchodnich partnerd.

Propad dovozu odraZi zpozdéni dodavek a docasné uzavirani pramyslovych podnikli zejména béhem jarni
viny pandemie. Dynamiku dovozl rovnéZ ovlivnilo sniZeni investi¢ni aktivity, ktera se vyznacuje vysokou
dovozni narocnosti, a nizké ceny energetickych surovin.

Pozitivné na vyvoj obchodni bilance plsobily sménné relace, které za rok 2020 dosahly 102,2. K jejich
zlepSeni prispél zejména propad ceny ropy, ktera v dolarovém i korunovém vyjadreni klesla v priiméru
pfiblizné o 35 %.

Graf €. 10: Obchodni bilance se zbozim

rocni klouzavé uhrny, mld. K¢
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Pramen: CSU, propocet MF

Prebytek obchodni bilance se vlivem vy3siho poklesu dovozu mezirocné zvysil o 39 mld. K¢ na 184 mld. K¢
a dosahl tak historicky nejvyssi hodnoty.

Objem vyvozu se u vétsiny vyznamnych komoditnich tfid snizoval. Podle standardni klasifikace zahrani¢niho
obchodu bylo nejvyznamnéjsi snizeni vyvozu stroji a prepravnich zatizeni, které tvofi vice neZ polovinu
ceského vyvozu. V jejim ramci nejvice zhorsil vyvoz dopravnich prostfedkd (motorovych vozidel), jejichz
podil na celkovém exportu v roce 2020 tvofil 26,1 % (meziro¢né nizsi o 1,5 p. b.). Negativné byl zasazen
vyvoz polotovard nebo primyslového zboii.

Snizeni poptavky po zbozi investiéniho charakteru se projevilo v zaporné dynamice dovozu strojirenské
produkce, ktera predstavuje dvé pétiny celkového dovozu. Vysledky této komoditni tfidy ovlivnily
predevsim meziroc¢ni propady dovozl motorovych vozidel a strojnich zafizeni. Slabda investi¢ni aktivita
a omezeni v pramyslu se rovnéz promitly do zaporného tempa dovoz( polotovarli a surovin. Restrikce
v maloobchodé a domaci soukromé spotrebé pak vyvolaly nizsi importy priamyslového spotiebniho zboizi.
V souvislosti se snizenim ceny ropy byl vyznamné nizsi nominalni objem dovozu nerostnych paliv.
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Tabulka €. 11: Komoditni struktura vyvozu a dovozu

Vyvoz Dovoz Zména
RUst v % Podil v % RUst v % Podil v % salda mid.
Tridy SITC 2020/2019 2019 2020 2020/2019 2019 2020 2020-2019
Celkem -4,4 100,0 100,0 5,7 100,0 100,0 38,8
Potraviny a Ziva zvirata 8,4 3,6 4,1 3,4 5,3 5,8 5,0
Napoje a tabak -3,8 0,5 0,5 -16,4 0,9 0,8 4,7
Surové materialy (vyjma paliv) -3,1 2,6 2,6 -7,5 2,3 2,2 3,1
Nerostna paliva a maziva -34,9 2,3 1,5 -36,8 6,3 4,2 53,1
Zivodisné a rostlinné oleje 1,0 0,2 0,2 1,9 0,2 0,2 -0,1
Chemikalie 1,6 6,8 7,2 0,4 11,8 12,6 2,3
Trzni vyrobky (polotovary) -4,9 16,9 16,8 -8,5 17,9 17,4 23,2
Stroje a prepravni zafizeni -5,2 55,5 55,1 -3,3 43,2 44,3 -55,5
Primyslové vyrobky -2,1 11,3 11,6 -3,1 11,7 12,0 4,0
Komodity jinde nezafazené 3,4 0,3 0,4 11,3 0,4 0,5 -1,2

Pramen: CSU, propocet MF

K mezirocné vyssimu prebytku zahrani¢niho obchodu prispéla vétsina komoditnich tfid. Nejvyraznéji se na
narlstu salda podilelo zlepseni ve tfidé nerostnych paliv (cena ropy) a polotovar( (pokles domaci poptavky,
omezeni ve vyrobé). Naopak vyrazné zhorSeni ve tfidé stroji a prepravnich zafizeni pak korigovalo
mezirocné vyssi prebytek.

Mezi hlavni obchodni partnery se na strané vyvozu fadi zemé EU, kam smérovalo 79,6 % Ceského exportu
(meziro¢ni rast o 0,3 p. b.). Nejvétsi podil na nasem celkovém vyvozu mélo s 31,6 % tradicné Némecko.
Druhym nejdllezitéjsSim partnerem pro Cesky export zlstalo Slovensko (9,2 %), nasledované Polskem
(6,5 %), Francii (4,8 %) a Rakouskem (4,1 %). Nejvétsi mezirocni rlst podilu na ceském vyvozu byl
zaznamendan u Némecka (o 0,5 p. b.), naopak nejvyraznéji klesl podil vyvozu do Spanélska (o 0,8 p. b.). Ze
zemi mimo EU klesl podil na ¢eském vyvozu do Spojeného kralovstvi (o0 0,3 p. b. na 3,9 %), podil do Ruska
a Ciny se zvysil nepatrné (0 0,1 p. b. na 2,4 %, resp. 1,3 %). Podil vyvozu do Spojenych statd americkych se
mezirocné nezménil (2,3 %). Do vySe uvedenych zemi smérovalo 68,6 % Ceského vyvozu.

Graf &. 11: Podil zemi EU na zahraniénim obchodé CR
rocni klouzavé uhrny, v %, saldo v mld. K¢
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Podil zemi EU na ¢eském dovozu se mezirocné snizil o 1,0 p. b. na 63,6 %. Hlavnim dovoznim partnerem
bylo i nadale Némecko s podilem na ceském dovozu 24,5 % (pokles podilu 0 1,3 p. b.). Druhym nejvétsim
dovoznim partnerem zGstala Cina s podilem 13,0 % (réist 0 2,0 p. b.), nasledovana Polskem s podilem 8,6 %
(rGst 0 0,3 p. b.). Podil Slovenska cinil 4,8 %, Italie 4,4 %, nasledovaly Francie a Rakousko s podily 3,2 %,
resp. 2,9 %. VySe jmenované zemé predstavovaly 61,5 % Ceského dovozu.

Kladné saldo se zemémi EU se mezirocné zvysilo o 44 mld. K¢ na 682 mld. K&, prebytek se Spojenym
kralovstvim se snizil o 16 mld. K& na 81 mld. K&. Deficit s Cinou se meziroéné prohloubil o 46 mld. K& na
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389 mld. K&, obchodni bilance s Ruskem se zlepSila o 47 mld. K¢ a dosdhla historicky prvniho prebytku ve
vysi 18 mid. K¢ (vliv ceny ropy). Deficit se Spojenymi staty americkymi se snizil o 1 mld. K¢ na 11 mld. K¢.

5.2 Kapitalovy ucet

Kapitalovy ucet skoncil v roce 2020 pfebytkem 71 mld. K¢, meziroéné vyssim o 47 mld. K¢. PFiznivé na vyvoj
kapitalového Uctu plsobil rist pfijma z rozpoctu EU uréenych na investicni Gcely.

5.3 Financni ucet
Na finan¢nim Uctu byl v roce 2020 vykazan cisty odliv finan¢nich zdroja (Cisté pljcky do zahranici) ve vysi
244 mld. K¢, coZ predstavovalo 4,3 % HDP proti 0,1 % v roce 2019.

Cisty ptiliv pfimych zahranié¢nich investic dosahl 73 mld. K¢. Cesti rezidenti investovali v zahrani¢i 72 mld. K&,
pfiliv zahraniéniho investi¢niho kapitalu do CR se zvysil o 145 mld. K& Hlavni polozku v pfimych investicich
predstavovaly reinvestované zisky, které se na pfilivu podilely z 86,8 %. U portfoliovych investic Cinil Cisty
priliv 136 mld. K¢. Vyvoj této polozky byl z velké ¢asti ovlivnén ristem zajmu nerezidentl o dluhopisy
obchodnich bank a zvySenim drzby dluhopist sektoru vladnich instituci. Pokles kratkodobych vkladl
nerezident( v bankovnim sektoru se podilel na Cistém odlivu zdrojd ve vysi 393 mid. K¢, vykazovanych na
U¢tu ostatnich investic. Po vylouceni kurzovych vlivil se rezervni aktiva CNB vlivem transakci pro jeji klienty
zvysila o0 48 mld. K¢.

5.4 Devizové rezervy

Stav devizovych rezerv CNB meziroéné vzrostl o 4,8 %, tedy o 163 mld. K& K 31. prosinci 2020 dosahl
3 553 mld. K¢, tj. 135 mld. EUR, coZ odpovida pfiblizné 62,9 % HDP.

6 Ménovy vyvoj a financni trh

6.1 Ménové agregaty, vklady a tuvéry
6.1.1 Ménové agregaty (pasiva)

Penéini zasoba (M2) se dle Ndrodni ménové statistiky v priméru zvysila o 10,0 %, coZ predstavovalo
zrychleni oproti roku 2019 o 3,1 p. b. Tempo ristu vysoce likvidnich penéz (M1) se zvysilo na 12,6 %
(zrychleni o 8,0 p. b.). RUst penézni zasoby znacné prevysoval tempo nominalniho HDP. Preference likvidity
(pomér M1/M2) se zvysila, coz bylo vsouladu s klesajicimi Grokovymi sazbami na nové prijaté vklady
a narastem rizik, ke konci roku 2020 byla 92,6 %.

Celkové vklady dle Statistiky ménového vyvoje v roce 2020 vzrostly 0 9,4 % (proti 6,3 % v roce 2019). Vklady
domacnosti se meziro¢né zvysily o 9,4 % (proti 7,2 % v roce 2019), vklady nefinanénich podnikl o 9,5 %
(proti 4,2 % v roce 2019). Silny rlst vkladd domacnosti odrazel nardst miry Uspor domacnosti v reakci na
pokles ddvéry a uzavieni ¢asti sektoru sluzeb.

6.1.2 Uvéry (aktiva)

Uvéry poskytnuté domdacnostem a podnikiim se dle Statistiky mé&nového vyvoje v roce 2020 zvysily 0 5,0 %
(proti 5,7 % v roce 2019).

Meziroéni rdst Gvértl domdacnostem zpomalil na 6,3 % (proti 6,5 % v roce 2019). Uvéry na nakup
nemovitosti, které tvofily 77 % celkovych Gvérd domacnostem, si zachovaly sv(j rlst na 7,3 %. Rlst avéra
na spotrebu zpomalil o0 2,0 p. b. na 4,4 %. Ostatni Gvéry, kam patfi zejména Uvéry Zivnostniklim, sniZily
tempo na 0,9 %.
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Graf €. 12: Celkovy objem tGvéri domacnostem
meziro¢ni zmeéna v %
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Pramen: CNB — Statistika ménového vyvoje
Pozndmka: Zlomy v asové fadé uvérd na spotfebu zpusobeny akvizicemi nebankovnich poskytovateli ménovymi a finanénimi institucemi.

Rizika spojena s nékolik let pFetrvavajicim vysokym tempem rlstu hypotecnich Gvérd i cen rezidencnich
nemovitosti vyhodnotila CNB na pocatku roku opét jako zvysend, jak pro finanéni sektor, tak pro jeho
klienty. Pfesto byl od dubna 2020 zmirnén pozadavek na pomér dluhu k jistiné na 90 %, mési¢ni vydaje na
obsluhu dluhu mély byt nizsi nez 50 % cistych mésicnich pfijm0 a byl vypustén pozadavek posuzovat
celkovy dluh jako nasobek cistych roc¢nich prijml. K dalSimu rozvolnéni doporucenych ukazatelll doslo od
Cervence, kdy byl ponechan aktivni pouze ukazatel poméru dluhu k jistiné na 90 %. V souvislosti
s rozvolfiovanim téchto opatteni a nizkymi Urokovymi sazbami byl v roce 2020 objem nové poskytnutych

Vv

uvérd na nakup nemovitosti (bez refinancovanych uvérd) o 28,3 % vyssi nez v roce 2019.

Rast Gvérh nefinanénim podnikdm v roce 2020 zpomalil na 3,2 % (proti 4,3 % v roce 2019). Uvéry do 1 roku
tvofici témér Ctvrtinu avérd podnikdim se sniZily o 2,7 %, Gvéry od 1 roku do 5 let meziro¢né stagnovaly
a dlouhodobé Uvéry nad 5 let tvofici 57 % Uvérd podniklim vzrostly o 7,1 %.

Graf €. 13: Celkovy objem tvérti nefinancnim podnikdm
mezirocni zména v %
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Pramen: CNB — Statistika ménového vyvoje

Vyvoj avérll v selhani byl v roce 2020 ovlivnén zpomalenim ekonomiky a zachrannymi opatfenimi.
Od kvétna 2020 dochazelo k odkladim splatek Uvérd domacnosti i nefinanénich podnik(, dle zdkonné
Upravy aZz na 6 mésicl. Na konci roku 2020 se odloZeni splatek tykalo 13,4 % celkového objemu uvér(
domacnostem a 15,3 % Uvérd nefinancnim podnikdm. Od listopadu banky jiz nemély povinnost vyhovét
Zadostem o odloZeni splatek, coz bylo patrné na narlstu podilu Uvérl v selhani, ktery v prosinci 2020 cinil
1,8 % u domacnosti a 4,2 % u nefinancnich podnikl. Absolutni objem Uvérd domacnostem a nefinanénim
podnikiim v selhani byl v prosinci 79,1 mld. K¢, coz bylo meziro¢né o 14,3 mld. K¢ vice.

16



Celkovy pomér uveérli a vkladd domacnosti a nefinanénich podnikd se meziro¢né snizil 0 3,0 p. b. na 72,2 %

:::::

a nejsou zavislé na financovani ze zahranici.

V souladu s vysledky minulych zatéZovych test provadénych CNB potvrdil bankovni sektor svoji odolnost
vlci negativnim Soklm. Vyrazny Utlum ekonomické aktivity a obavy z jeho negativniho promitnuti do kvality
Uvérového portfolia vedly CNB k postupnému snizeni sazby proticyklické kapitalové rezervy z 1,75 % na
0,50 % a k doporuceni odkladu vyplaty dividend, coZ podpofilo schopnost bankovniho sektoru absorbovat
ztraty a poskytovat Uvéry redlné ekonomice.

6.2 Urokové sazby

S ohledem na ocekdvané dalsi zrychleni inflace a stale zvy$ené domdci inflagni tlaky pFistoupila CNB
zaCatkem uUnora ke zvySeni dvoutydenni repo sazby o 0,25 p. b. na 2,25 %. Pandemie nového typu
koronaviru a jeji negativni dopady do ¢eské ekonomiky ale CNB vedly k postupnému snizeni primarni
urokové sazby aZz na 0,25 % od poloviny kvétna. Americky Fed pfistoupil béhem biezna ke snizeni primarni
sazby o 1,50 p.b. na 0,00-0,25 %. ECB primarni Urokovou sazbu nezménila, zlstala tedy na 0,00 %,
vyznamné viak rozsifila svdj program nakupu aktiv. Urokovy diferencial CR v(¢i eurozéné a USA se na
zacatku roku lehce zvysil a nasledné vyznamné snizil.

Nizsi primarni Urokové sazby vedly k ekvivalentnimu posunu kratkodobé penéini vynosové krivky smérem
dolG. Jednodenni, tfimési¢ni a roc¢ni sazby PRIBOR byly v prosinci 2020 v prdméru na 0,25 %, 0,35 %
20,49 %.

Graf €. 14: Kratkodoba penézni vynosova kiivka
primérnd mésicni sazba PRIBOR podle splatnosti, % p. a.
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Klientské Urokové sazby z celkového objemu avérd a vkladll se béhem roku 2020 snizily. Domacnostem
poklesly primérné arokové sazby z vklad( na 0,3 % (proti 0,4 % v prosinci 2019) a z uvérl na 3,4 % (proti
3,6 % v prosinci 2019). Primérné urokové sazby nefinanénim podnikiim se taktéz sniZily - z vkladGi na 0,1 %
(proti 0,4 % v prosinci 2019), z uvérl na 2,6 % (proti 3,8 % v prosinci 2019). Vyraznéjsi pokles urokovych
sazeb z Uvérl nez z vkladd tak plsobil mirné negativné na ziskovost bank.

Béhem prvni poloviny roku, kdy se vynosy do splatnosti vyznamné snizily, se vynosova kfivka ¢eskych
statnich dluhopist stala opét rostouci. Vynosy statnich dluhopist se splatnostmi 2, 5 a 10 let meziro¢né
poklesly z hodnot 1,4 %, 1,3 %, respektive 1,5 % v prosinci 2019 na hodnoty 0,2 %, 0,8 %, respektive 1,3 %
v prosinci 2020. Rozpéti mezi ceskymi a némeckymi konvergencnimi dluhopisy (pramérna zbytkova
splatnost 10 let) se po sniZzeni Urokového diferencidlu mezi zemémi snizilo, ve zbytku roku se vsak vratilo na
1,9 p. b., coz reflektovalo vyvoj tuzemské rizikové prémie.
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Graf €. 15: Vynosy statnich dluhopisti
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Cesky akciovy trh v roce 2020 zaznamenal zacatkem roku v souvislosti s pandemii koronaviru vyrazny pokles
stejné jako ostatni svétové burzy. Index PX na PraZské burze cennych papirl osciloval mezi 690 a 1143
body, hodnota na konci roku 2020 byla meziro¢né o 9,6 % nizsi, priimér indexu PX byl v roce 2020 nizsi
0 11,7 % nez v roce predeslém.

6.3 Ménové kurzy

Ménovy kurz koruny vici euru byl v roce 2020 velmi volatilni. Zvysena globalni rizika maji zpravidla silny vliv
na ménové kurzy malych otevienych ekonomik, které jsou do znaéné miry ovlivnény proménlivym
sentimentem na financnich trzich. Nejsilnéjsi byla koruna v poloviné Unora na hodnoté 24,8 CZK/EUR, do
konce bfezna vsak oslabila 0 10,8 % na svou nejslabsi hodnotu 27,8 CZK/EUR. Do konce roku pak s vykyvy
postupné posilovala. Pfi roénim prdméru 26,4 CZK/EUR koruna meziro¢né oslabila 0 2,9 %.

Graf €. 16: Nominalni ménovy kurz CZK viici USD a EUR
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Koruna vucéi dolaru v bfeznu dramaticky oslabila az na hodnotu 25,6 CZK/USD, do konce roku pak se
znaénymi vykyvy posilovala az na svou nejsilnéj$i hodnotu 21,3 CZK/USD. V prdméru byla s hodnotou
23,2 CZK/USD slabsi 0 1,1 % neZ v roce predchozim. Kladny urokovy diferencial Fed vici ECB se vyCerpal
béhem prvnich mésicl roku, coZ ziejmé prispélo k oslabeni dolaru vici euru. Primérna roc¢ni hodnota
1,14 USD/EUR znamenala oslabeni o 1,8 %.
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7 Srovnani makroekonomického ramce schvaleného statniho rozpoctu na rok
2020 a jeho zmén se soucasnymi daty

Srovnani klicovych ukazatel( pfinasi nize uvedena tabulka.

Tabulka ¢. 12: Makroekonomicky ramec statniho rozpoctu pro rok 2020 vs. soucasny stav

Makroekono- Makroekono-
Skutecnost | micky ramec | Diference v | micky ramec | Diference v
(duben 2021)|] SR 2020 p.b. SR 2020 p.b.
(srpen 2019) (duben 2020)
2019 2020|2019 2020 | 2019 2020|2019 2020 | 2019 2020
Hruby domaci produkt rastv %,s.c.| 23 -5,6 2,4 2,2 -01 -7,8 26 -56 -0,3 0,0
Hruby domaci produkt ristv %, b.c.| 6,3 -1,7 5,6 4,5 0,7 -6,2 6,2 -2,2 0,1 0,5
Primérna mira inflace %| 2,8 3,2 2,7 2,4 0,1 0,8 2,8 3,2 - 0,0
Zaméstnanost (VSPS) rastv%| 0,2 -1,3 0,7 03 -05 -1,6 0,2 -1,2 - 01
Mira nezaméstnanosti (VSPS) prumérv %| 2,0 2,6 2,2 2,3 -0,2 0,3 2,0 3,3 - 0,7
Objem mezd a platl (domdci koncept) rastv %, b.c.| 6,7 0,0 7,4 59 -0,7 -59 7,1 26 -04 -2,6
Pomér BU na HDP % HDP| 0,3 36 (06 08 -03 28 (-04 02 07 34

Pramen: CSU, €NB, propocet MF

PFi hodnoceni uvedenych odchylek je nutné reflektovat skute¢nost, Ze data z narodnich ucta jsou pribéziné
upravovana at jiz v roviné béznych ¢i pravidelnych revizi v ddsledku zpfesnénych informacnich zdroja, tak
z divodu mimoradnych revizi, které plynou ze zmén v metodice narodnich Uctl. To se neprojevuje pouze
na pavodnich datech narodnich uctl, ale také v pomérovych ukazatelich, které néktera data z narodnich
Uctd pouZivaji. Z pohledu vyse uvedené tabulky se jedna o pomér salda bézného Gctu k HDP.

Makroekonomicka predikce je proces zdvisly na datové zdkladné, kterd je vdaném okamziku k dispozici.
Pokud by tomu tak nebylo, vykazovala by takova predikce znaky ,nahodné prochazky“. Z danych fakta
potom vychazi, Ze ex post uvedené odchylky nelze exaktné rozloZit na c¢ast, ktera plyne ze samotné revize
datové zakladny a cast, kterd by byla dana chybou v predikci jako takové. Ex post tedy neni moziné
spekulovat o tom, jaka by byla predikce v konkrétnim minulém obdobi, pokud by vtomto obdobi byla
znama v soucasnosti platna datova zékladna.

Skutecny rist redlného HDP skoncil v roce 2020 vlivem pandemie vyrazné pod hodnotou, se kterou pocital
Makroekonomicky ramec statniho rozpoctu ze srpna 2019. Diky vyssimu neZ predikovanému rdstu cenové
hladiny byla odchylka na nominalnim HDP nizsi. K podstatnym zméndm doslo ve strukture realného HDP.
Oproti predikci, kterd pocitala s ristem vsech vydajovych sloZek, byly vykazany zaporné prispévky investi¢ni
aktivity, vydajl na konec¢nou spotfebu domacnosti a zahrani¢niho obchodu, které nepatrné tlumila mirné
lepsi skutecnost spotieby sektoru vladnich instituci.

Propad realné ekonomiky se nepfiznivé odrazil také v mzdovém vyvoiji, ktery za predikci podstatné zaostal.
Dopad na zaméstnanost byl vSak vyrazné tlumen protikrizovymi opatfenimi vlady. | nadale tak mira

evvys

pric¢indm hospodarského propadu ve skutecnosti silngjsi.

V dubnu 2020 byl v reakci na pandemii koronaviru novelizovan zadkon o statnim rozpoctu na rok 2020
vCéetné makroekonomického rdmce. V dubnové predikci Ministerstva financi byl pokles redlného HDP v roce
2020 odhadnut zcela presné. Kurcitym odchylkdm doslo u vydajovych slozek redlného HDP. Oproti
dubnové predikci skoncila spotfeba domacnosti horsim vysledkem, vétsi zaporny prispévek byl zaznamenan
také u zmény zdsob. Naopak spotieba vilady, investiéni aktivita a Cisté vyvozy predcily ocekavani. Odchylky
ve struktufe HDP byly na celkovém agregdtu plné vykompenzovény. V souladu s predikci dopadla také
spotrebitelska inflace. LepSim vysledkem, zejména vlivem vyssich sménnych relaci, skoncil nominalni HDP.
Skutecny mezirocni narlist miry nezaméstnanosti byl diky ucinkim pfijatych vladnich opattfeni na udrzeni
zaméstnanosti oproti progndze nizsi. Mzdovy vyvoj zaostal vlivem pretrvdvajicich restriktivnich opatfeni
vyrazné za predikci, béZzny ucet platebni bilance naopak predcil o¢ekavani.
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Il. Hospodareni sektoru vladnich instituci v roce 2020

Podle tdaji CSU skonéilo hospodareni sektoru vladnich instituci v roce 2020 deficitem ve vysi 6,2 % HDP
a bylo uréeno predevsim vysledkem statniho rozpoctu, ktery kromé posilené redistribucni funkce nesl
v pfevainé mire i tihu stabilizace ekonomiky a kompenzace vypadku ptfijmu ostatnich jednotek verejnych
financi. Transfery ze statniho rozpoctu pak vedly k tomu, Ze mistni vladni instituce vykazaly opét prebytek,
zatimco zdravotni pojistovny béhem zdravotni krize pouze mirny deficit. Z pohledu strukturdlniho salda
vedla expanzivni fiskalni politika k deficitu ve vysi 2,7 % HDP, nebot celd rfada opatfeni byla jednorazové
nebo pfechodné povahy a pokles pfijm{ do urcité miry cyklického charakteru.

Prijmova strana byla poznamendana poklesem nebo ztratou dynamiky danovych pfijma v dasledku hluboké
ekonomické recese. Darlové pfijmy véetné prispévk( na socidlni zabezpeceni poklesly o 2,7 %, pficemz
nejvice se propadl vynos dané z pfijma pravnickych osob (-22,1 %). V jeho vyvoji se kromé nuceného
Utlumu ekonomické aktivity firem odrazil i vliv ,,dafiového bali¢ku 2021“ zavadéjictho mimoradné odpisy
a zvyseni limitu pro odpisovani dlouhodobého hmotného majetku s odhadovanym dopadem 13,4 mld. K¢.
V pripadé dané z prijmU fyzickych osob doslo, i vlivem opatfeni stabilizujicich zaméstnanost, k meziro¢nimu
rastu o 3,3 %. Rlst nahrad zaméstnancm o 1,3 % spolu s navysenou platbou statu za statniho pojisténce
0 25,4 mld. K¢ a prominutim minimalnich zdloh na socidlni a zdravotni pojisténi pro osoby samostatné
vydélecné cinné (-14,3 mld. K¢), stejné jako prominuti pojistného na socidlni pojisténi placeného
zaméstnavatelem (-13,3 mld. K¢), byly uréujici pro dynamiku pfispévki na socidlni zabezpeceni (1,6 %).

Dan z ptidané hodnoty (-3,0 %) reflektovala vedle poklesu konecné spotfeby domacnosti také snizeni sazby
na vybrané zbozZi a sluzby. Vynos spotiebnich dani, vyjadreny bez dotaci na obnovitelné zdroje energie,
poklesl 0 6,4 %. U dané z mineralnich oleju se projevila nizsi spotfeba nafty a benzinu v dlsledku vyrazného
Ubytku prepravnich vykond, stejné jako vyssi vratka u ,zelené nafty”. V pripadé dané z tabakovych vyrobka
mélo znacny vliv omezeni preshrani¢nich nakupl a cestovniho ruchu. Naopak pozitivni pfijmovy efekt méla
zména sazeb na tabakové vyrobky a lih s plvodné ocekdvanym dopadem cca 10,3 mld. K¢. Naproti tomu
zruSeni dané z nabyti nemovitych véci znamenalo vypadek pfijmu ve vysi 13,8 mid. K¢.

Vydaje na konecnou spotfebu sektoru vladnich instituci si diky ndhraddm zaméstnanclim a naturalnim
socialnim davkam zachovaly znac¢nou dynamiku ve vysi 8,7 %. Dvouciferny rlst nahrad zaméstnancim tahly
platy pracovnikd ve skolstvi a zdravotnictvi, doplnéné prostfedky na odmény ve zdravotnictvi, socidlnich
sluzbdach ¢i v bezpecnostnich sborech. Jesté o néco rychleji (10,6 %) rostly naturalni socidlni davky, resp.
vydaje na zdravotni péci hrazené subjektim mimo sektor vladnich instituci. Oproti tomu doslo pouze
k mirnému rdstu vydaji na mezispotfebu (1,9 %), jelikoZz vyssi spotfebu ve zdravotnictvi, v Zzelezni¢ni
dopravé i ve vyzkumu tlumila nizsi mezispotfeba v oblasti silni¢ni dopravy ¢i verejnych vysokych skol.

Penézité socidlni davky meziro¢né vzrostly o 15,9 %. Kromé ekonomického vyvoje se zde promitla vysoka
valorizace davek dichodového pojisténi, mimoradny prispévek dichodclim (15 mld. K¢), navyseni
rodi¢ovského prispévku (14,1 mld. K¢) ¢i docasné posilené oSetfovné béhem epidemie (12 mid. K¢).

Tempo rustu investi¢nich vydajl ve srovnani s predchozimi tfemi lety zvolnilo na 9,8 %, pficemz z vice nez
82 % byly tyto investice financovany z narodnich zdrojd. Ustiedni vladni instituce navysily své investice
0 15,2 %, zatimco Uzemni jednotky pouze o 4,2 %. Vyssi vypQjcni potieba statu vyvolana krytim navyseného
deficitu statniho rozpoctu a posilenim likvidnich rezerv statni pokladny vedla k rlstu Urokovych naklad(
07,1 % na uroven 0,8 % HDP.

Ve vice neZ 35% rlstu dotaci se promitly prostfedky na podporu rlznych skupin ekonomickych subjekt(
postizenych epidemii koronaviru, resp. opatienimi pfijatymi ve snaze zabranit jejimu Sifeni. Jednalo se
predevsim o program Antivirus — reZzimy A/A Plus a B ve vysi 25,5 mld., nebo specifické COVID programy
Ministerstva primyslu a obchodu a Ministerstva pro mistni rozvoj. Dalsi opatfeni byla realizovana
prostiednictvim transfer(i meziroéné vyssich pres 28 %. Slo nejvétsi mérou o tzv. kompenzaéni bonus
vyplaceny pfi splnéni urcitych podminek osobdm samostatné vydélecné cinnym, malym spole¢nostem
s ru¢enim omezenym a zaméstnanclm pracujicim na dohodu o pracovni ¢innosti ¢i dohodu o provedeni
prace s celkovym dopadem 26,3 mld. K¢.
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Deficitni hospodareni vladnich instituci, zejména pak statniho rozpoctu, se promitlo i do vyse dluhu v roce
2020, ktery vzrostl 0 7,8 p. b. na 38,1 % HDP.

Tabulka €. 13: Hlavni fiskalni ukazatele

2016 2017 2018 2019 2020

Celkové prijmy sektoru vladnich instituci % HDP 40,5 40,5 41,5 41,7 41,3
Celkové vydaje sektoru vladnich instituci % HDP 39,8 39,0 40,6 41,4 47,5
Saldo sektoru vladnich instituci % HDP 0,7 1,5 0,9 0,3 -6,2
Strukturalni saldo % HDP 1,0 0,7 -0,2 -1,0 -2,7
Dluh sektoru vladnich instituci % HDP 36,6 34,2 32,1 30,3 38,1

Zdroj: CSU, vypocty strukturdiniho salda MF CR
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