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Pozvolné pFiiniovéni vyspélym ekonomikam EU, ale Sokiim podiéhame vice
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Priblizovani se vyspélym zemim

Mad'arsko +13
Polsko +29
Slovensko +14
Némecko 5
Cesko +10
0 50 100 150

HDP na obyv. v priméru EU27 v %

Za 20 let od vstupu Ceska do EU se podafilo zvysit
Zivotni Uroven (mérenou v HDP na obyv. v PPS) o vice
nez 10 pb, z 81% na 91 % priméru EU. Ze vSech
zemi, které pristoupily taktéz v roce 2004, dosahuje
vysSich hodnot pouze Malta a Kypr, a ze zemi V4 je
CR vyrazné nejblize préiméru EU (Mad'arsko 76 %,
Polsko 80 %, Slovensko 73 %). Posun je u téchto
zemi ale znacné vyssi, u Polska témér +30 pb.

Zdroj: Eurostat, duben 2024

Ekonomicky vzdalujici se regiony

HDP na obyv. v krajich CR (v tis. K&) 2004
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Ackoli se Ceska ekonomika vyrazné priblizuje
ekonomické Urovni EU, mnohé regiony
konvergenci spiSe odolavaiji.

Nadpr@mérny prirlistek zaznamenal zejména
Jihomoravsky region (+130 %)a kraj hlavniho
meésta Prahy (+120 %).

Naopak nejpomaleji konvergujicimi regiony jsou
Karlovarsky (+61%9 a Jihocesky (+80 %9.

Praha — tahoun Ceské ekonomiky
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Pouziva technologii Bing.
© GeoNames, Microsoft, TomTom

Metropole Praha nazyvana tahounem ceské
ekonomiky se svou ekonomickou Urovni vzdaluje
ostatnim regionm a zvysuje prtimér celé
republiky. Jihomoravsky kraj, jenZ zahrnuje
moravskou metropoli Brno, zaznamenal
dynamicky vyvoj, jehoz divodem mize byt
zvysSovani podil{i sektoru sluzeb a obchodu,
zejména elektrotechnické a IT, a vyznamna
alokace evropskych fondl do podpory vysok,ych

skol, védy a vyzkumu.
rVedy Classification: GENERAL
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Nizka nezameéstnanost, vysaty trh prace a dohanéeni mzdovée urovné

Nizk& nezaméstnanost - z vyhody prokleti Nevyvazena a nerovhomeérna konvergence Neuspokojené potreby ceského trhu prace
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o . o - Cenova hladina v Cesku z 72 %na 84 % préméru EU
Dlouhodobe nizka nezamestnanost pod urovni (+29pb od roku 2004; od r. 2008 +12pb; 2022-23 + 3pb!)

«pfirozene™ miry a strnuly trh prace pfestava -Pfidana hodnota na hlavu v PPS z 86 %na 91 %

byt vyhodou, ale spiSe ,prokletim® Ceské priméru EU (+5pb)

ekonomiky. Blokuje potfebny restart, Mzdy z 58 %v roce 2008 na 68 % EU (+10pb) 2x  °
restrukturalizaci. rychleji nez pridana hodnota (z 86 %na 91%

Znacné rozdily v nezameéstnanosti napfic EU jen tj.+5pb). Mezi 2016 do 2021 mzdy konvergovaly )
dokladaji omezenou mobilitu pracovni sily rychleji (+12pb) ne? pridana hodnota na hlavu (+3pb)
napric€ EU a nedotazeny jednotny trh a i rychleji nez ceny (+7pb)

(sluzeb). «Koruna od 2008 posilila v koSi evropskych mén 0 9 %

_ a s ni i vnéjsi kupni sila ¢eskych domacnosti
Zdroj: Eurostat, duben 2024
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Nepriznivé demografické trendy (populacni
roCniky nastupujici nyni na trh prace citaji cca
100 tis/ro¢né, ,Husakova generace" 180-190tis)
Predcasné odchody do dlichodu (99 843 v
roce 2023)

Setrvale neobsazené pozice >270 tis

Ne spontanni, ale Fizena pracovni migrace;
trh prace bez zavahani absorboval 120 tis
uprchlikd z Ukrajiny
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Nizsi ceny nez

Cenova uroven se hbité priblizila Evropé
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EU27 (od 2020) Potraviny a nealko
Alkohol = Bydleni a energie
m— Rezidentni nemovitosti == Sluzby

Ceny potravin a nealka vySplhaly témér na
pridmérnou evropskou Uroven, hned po Slovensku
druhou nejvyssi v V4. U alkoholu dokonce
prekonaly. Naopak sluzby jsou stale vyrazné
levnéjsi. Rezidencni nemovitosti také zatim
nedosahly cenového priméru v EU, ale staly se
nejdrazsimi v celém regionu. Naklady na bydleni
vlivem rlstu najm{ a pozdéji i energetického Soku
se k préiméru EU pribliZily jesté vyraznéji — na 78 %.

Zdroj: Eurostat, vypocet Raiffeisenbank a.s.
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Levné sluzby a nizké ceny verejnych sluzeb
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EU27 (od 2020) Vldda

Domacnosti Tvorba kapitalu

Zatimco cenova Uroven soukromych vydajd
domacnosti je uz na témér 90 % priméru EU,
cenova Uroven statkd a sluzeb, které bud’ viada
poskytuje ¢eskym obcanlim (vzdélani, zdravotnictvi,
statni sprava atd.), nebo spotrebovava sama,
nedosahla ani 34evropské Urovné. Jinymi slovy,
relativni cenova Uroven sluzeb poskytovanych
statem je stale relativné nizka — cesky stat
poskytuje svym obcandim tyto sluzby za velmi
nizké ceny.

U? Ano i ne: Levneé (statni) sluzby vs. evropsky drahé potraviny

Za levnymi nakupy do zahranici
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Do r. 2018 cenové konvergence Ceska probihala
predevsim skrz posilujici CZK. Kupni sila ceskych
domacnosti v zahranici se diky ni zvysila o
zhruba 1/3. Od r. 2019 se vyraznéji nez ve vétsiné
evropskych zemi zveda i cenova hladina a
dostupnost zbozi a sluzeb v zahranici se zvysuje o
to vyraznéji. Pokud zohlednime nejen silnéjsi korunu,
ale i nedavno vyjimecné vysokou inflaci, kupni sila
ceskych domacnosti na zahranicnich trzich se
od roku 2004 zvysila o 59 %d )

Classification: GENERAL



Raiffeisen
x Bank

@ dox

Silny rist nakladii prace, nutny posun smérem ke znalostni ekonomice

Globalni konkurenceschopnost tahne efektivita
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Umisténi v zebricku
®
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Celkova ekonomika @ Digitalni ekonomika @ Rozvoj kompetenci

Relativni vykonnost ceské ekonomiky roste, jen za
poslednich 5 let jsme vysplhali na Zebricku
svétové konkurenceschopnosti ze 33.az na 18
misto. Pomaha predevsim efektivita soukromého
sektoru (posun z 37. na 15. misto), zlepsila se i
statni sprava (z 34. na 17. misto). Stabilné se dafri
rozvijet digitalni ekonomiku, kterou tahne Uroven
znalosti, brzdou je horsi pripravenost na
budoucnost a slabsi investice do rozvoje
domacich talentt.

Zdroj: IMD, Eurostat, vypocet Raiffeisenbank a.s.

Konec levné pracovni sily v CR, ne v Madarsku
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e NEmecko
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Vychozi
= Mad'arsko
Slovensko

Vyzva pro cenovou konkurenceschopnost ceského
vyvozu: od roku 2004 se konkurenceschopnost
zohlednujici posun kurzu a zménu mzdovych
nakladti snizila o 52 %(méreno redlnym ménovym
kurzem deflovanym jednotkovymi naklady prace). V
Madarsku se naopak zvysila o 8 %.To znaci nutny
posun hospodarské strategie od tzv. levné
ekonomiky k odvétvim postavenym na znalostech

a inovacich, ale i vyssSim podilu sluzeb ve vyvozy,

diky nimz Ize utvaret vyssi pridanou hodnotu.

V ratingu nejlepsim skokanem z V4

2004 S&P 2024 S&P Iména
hMadarsko A- BBB- -3
Folsko BBB+ A +]
Slovensko A- At +2
Némecko AAA AAA 0
Rakousko AAA Al -1
Ceskd rep. A- AA- +3

Stabilni makroekonomické prostredi prispélo k
zvyseni kredibility ceské ekonomiky v ocich
zahraniCnich véfiteld, a to dokonce o 3 pFicky,
coz je nejvice ze zemi V4. Mad'arsko si dokonce
0 3 pricky naopak pohorsilo.

Cesko je tak vnimano jako zemé s nizSim rizikem,
coz priznivé ovliviuje podminky financovani pro
potfebnou transformaci a (az na vyjimecné
obdobi odeznivajiciho inflacniho Soku) mize
firmam poskytovat urcitou konkurencni vyhodu.
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Zahranicni obchod vzrostl o desitky % vice vSak i odchazi zisky

Obchod se sluzbami jako nevyuzity potencial  Zivotni cyklus PZI obraci smér toku investic Nejvice na dividendach odtéka ve financich
80 500 8 000
70 7000 Energetika a vodarenstvi
~ 60 <+ 400 Motorova vozidla, dopravni
X = 6 000 prostiedky
2 20 C Ropné, chemické a plastové
e opneg, c
é 40 )§ 300 > 000 ) ’ vyrobky
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0 T _100
2004 2022 2004 2022 =8 1000 Finance a pojistovnictyi
OoN
Export Import 0 0 0 100 200 300 400 500 600 700
mZbo3 m Sluzby 2838288 g5g Z S22 a8 2 Odliv dividend, v mid. K& (2014-2022)
Dividendy == HDP
Integraci Ceska do vnitfniho trhu EU doslo jak k S rlistem HDP vyrazné vzrostl i objem p¥imych Nejvyznamné&jsi zahraniéni investofi u nas
diverzifikaci, tak k expanzi zahranicniho zahrani¢nich investic (PZI), coZ se ale projevuje ve pochazeji ze zemi zapadni Evropy, kam
obchodu. Celkovy vyvoz v %HDP se zvysil z 57 %V fazi dozravani investic v silném odlivu odchazi i nejvétsi ¢ast dividend. Nejvétsich
roce 2004 na 74 %V roce 2022, dovoz z 56 %na realizovaného zisku zpét do zahraniéi. Zrychleni  vynostl je dosahovéano v odvétvi finanénich
temer 76 %. U obchodu se zbozim doslo v pomeruk  odlivu v poslednich letech zna¢i pFirozenou zménu  sluZeb, odkud na dividendach v relativnim
HDP k nejvetsi expanzi (vyvoz vzrostl ze 46,5 %v v rdmci Zivotniho cyklu investic. PFesto vnimame vyjadFeni odtéka drtivé nejvice. Poté nasleduje
2004 na 66 %v 2022), naopak u sluzeb zustava potfebu efektivnich mechanism@ motivujicich k az s vyraznym odskokem vyroba motorovych
potencial jednotnéeho trhu znacne nevyuzity. reinvesticim do mistni ekonomiky. vozidel a dopravnich prostfedkd.
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Cesko (prozatimnim) pFijemcem fondti EU

Cesko doposud pFijemcem fondd EU Ne(dokonald) alokace prostiedkd Dopravni infrastruktura =zaklad rozvoje
ICT Kiima 5% .
200 mmm P¥ijmy z EU (v mid) 4% = CR Némecko Madarsko
180 Platby do EU (v mid) Doprava Zamestnanost o Polsko = Slovensko
160 } 24% 6%
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Od vstupu do EU pfijala CR finanéni prostfedky ve Prostfedky z EU fond{ byly alokovany na rozvoj ':Ifllj(oi“r:/o uJe F?.Z'E,rgl\; ! rér;gztkrgkztu;c?n dnéajcéBJe(rzn‘}n%;s)l
vy&i pres 1,94 bilionu korun, oproti tomu odvedla region€,, a predev&im na snizenf rozdilti mezi P y prijaty d’Ip o HDP  zoains
876,6 miliard korun. Pozitivni bilance za dvé nimi, bohuzel ne s dokonalym vysledkem. Ipres v Ccelkovem podilu —investic _n€4 od :nazc(:)'(;:
dekady prinesla Cesku pres 1,06 bilionu korun, coZ pokus Ceska o tzv. druhou transformaci se ZaOStlfvgoi ZStatrrl"m' Ize_memlt_ P _rlo_vu :
reflektuje znacnou financni vyhodnost plynouci z podil ¢erpanych prostiedkd na inovace a do roku osanovaia investice do stinicni
¢lenstvi v EU. Viv fond na HDP od vstupu do EU vyzkum vyznamné nenavysuje, a brzdi tak mfra’struktury ;’ souhrnu 800 /o HDP, oproti
kazdoro&né rostl, v roce 2023 se odhaduje 5,5 % rozvoj a konkurenceschopnost ¢eské Madarsku (18,5 %), Polsku (16,6 %) a Slovensku (14
( ). Kumulativni multiplikator ekonomiky. %). Tato skuteCnost se odrazi na rozsahlosti ceske
dosahoval v roce 2023 hodnoty 163, co? Ize dalnicni sité a kvalité silnic CR. Budovani kvalitni
4

silniéni infrastruktury ma pozitivni vliv na zvyseni
ekonomické Urovné celé zemé&, zejména, diky

Zdroj: UFad viady CR, Eurostat, vypocet Raiffeisenbank a.s. napojeni na okolni staty — trhy a propojeni regiond.
Classification: GENERAL

interpretovat jako nartist dodatecného HDP o
1,63 korun pfi investované koruné z EU fondg.


https://vlada.gov.cz/assets/evropske-zalezitosti/analyzy-EU/211231_Narodni-dopady-EU-fondu-ekonomiku-CR-v-letech-2007-2020-pomoci-modelu-QUEST_1.pdf
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Nefinanc¢ni podniky v EUR (mil. KE)
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Objem v mil. K¢ uvéry v EUR | vklady v EUR
nefinanéni | 2023 683 985 311102
podniky 2004 75 990 53100

Firmy v EUR financuiji...

Firemni Uvéry ¢erpané v EUR vzrostly za poslednich
20 let mnohem vyraznéji nez vklady, proto se
ukazatel LTD zvysil ze 143 %na aktualnich 220 %.V
poslednich dvou letech tvorily Gvéry v EUR naprostou
vétSinu noveé Cerpanych firemnich Gvérd.

Euro prirozenou soucasti ekonomiky

Domacnosti v EUR (mil. K¢)
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Objem v mil. K¢ uvéry v EUR | vklady v EUR
, . 2023 7 309 124 486,
domacnosti
2004 738] 41 343

...domacnosti v EUR spori

U domacnosti tvori Gvéry v EUR naprosto
zanedbatelnou ¢ast veskerych Uveérovych obchod(
(0,3 %). Vklad& maji domacnosti v EUR uloZeno sice
vice, ale stale tvori jen 3,6 %jejich veskerych Uspor.
Ukazatel LTD aktualné dosahuje hodnoty 5,9 %.

Podily eurovych plateb mezi ¢eskymi podniky
(v %)
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— Platby dodavatelim rezidentim na izemi CR
~— |nkasa od odbératelli rezidentii na tizemi CR

Zdroj: Setfeni CNB a SP CR v nefinanénich podnicich

Vyuziti eura v ramci tuzemskych plateb
Jednou z pfirozenych forem zajisténi proti
kurzovym vykyvlm je pouzivani eura podniky v
CR i v rémci tuzemskych plateb. Dlouhodobé
pozorujeme, Ze dobrovolné pouzivani eura se
pohybuije v intervalu 15-20 %transakci mezi

rezidenty. o
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Sporivy narod —ale velmi konzervativne

Mira Uspor — sporiveé Cesko

30%
25% Hotovost a vklady
Majetkové podily a Gcasti
20% .
Podilove fondy
15% Zivotni a nezivotni pojiéténi
Dluhopisy
10% Kétované akcie
5% Penzijni fondy
Ostatni financni aktiva
0%

m-15 1m-16 I-17 1M-18 1II-19 120 121 1022 1I-23

w27  —CZ

%
Vysoky sklon k Gisporam v nedobrych casech %

Cesi patfi mezi narody, které zacinaji nejvice spofit
v dobé krizi a z(stavaji opatrni, i kdyz se situace
zdaleka nevyviji tak nepriznivé. Nad-uspory 28%
domacnosti a firem dosahovaly na konci roku
2023 vysSe 454 mid. K¢ a dale bobtnaji.

Hotovost a vklady
Majetkové podily a Gcasti
Podilové fondy
W Zivotni a nezivotni pojisténi
Zdroj: CNB, Eurostat

Ccz
45 %
28 %
9%
3%
3%
3%
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3%

3%

Dluhopisy

EU27
34 %
19 %
9%
16 %
2%
5%

15 %

45%

Kétované akcie
@ Penzijni fondy
B Ostatni finan¢ni aktiva

Struktura financnich aktivdomacnosti v r. 2022

AUT
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Podil vynos( z poplatkd a provizi na zisku
31%
29%
27%
25%
23%
21%
19%
17%
15%
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Zlevnéni bankovnich sluzeb — spokojeny klient

Podil vynosi z poplatki a provizi na provoznim
zisku bank se od svého 30% maxima v roce 2004
snizil v disledku zostreni konkurencniho
prostredi na aktualnich 16,8 %

Classification: GENERAL
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Firemni dvéry v %HDP

Uvéry domécnostem v %HDP
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Rozsireni spektra firemniho financovani
Objem firemnich Gvérd se za poslednich 20 let
vice nez zdvojnasobil, presto jejich podil na
HDP vzrostl jen z 15%na 18 % Firmy totiz
vstupem do EU ziskaly jednodussi pristup k
evropskym finan¢nim zdrojlim, at’ uz ve formé
dotaci ¢i pfimych zahranicnich investic.

Boom retailovych uvéri

Posledni dvé desetileti byla ve znameni Uvérové
aktivity obyvatelstva, a to predevsim diky
hypotékam. Zatimco v roce 2004 tvorily retailové
Uveéry lehce pres 28 %vsech bankovnich pUijcek, v

zaveéru lonského roku se tento podil vysplhal k 50 %.

Podil uvérti domacnostem na HDP vzrostl z 9 %
na 30 %

Aktiva investi¢nich fondd v %HDP

60 000
55000
50000
45000
40 000
35000
}\0 000 o
(a4

25 000

~

20000

HDP (PPP) per capita

15000 = CR- 2004

10 000
0% 20%  40%  60%

Ostatni zemé Eurozdny

Investice — potencial k riistu

80%

100%  120%

Domacnosti drzi v investi¢nich fondech pfiblizné
9 %svych celkovych aktiv, zatimco bankovni
vklady tvori vice nez 44 %.1tak se podil majetku
investicnich fondt zvysil za poslednich 20 let
z nepatrnych 1,9 %na zhruba 14%
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20 years EU
membership CE -

Successes,
reversals and
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Wide Angle Shot: 20 years EU
membership CE - Successes, reversals and
twist

EU's expansion into Central Europe (CE, 2004) has been an economic success story at the
macroeconomic level. This holds true despite certain twists and tweaks. Ballooning foreign trade
and FDI have led to a sustained economic and income catch-up vis-a-vis Western Europe. In
banking, catch-up trends are somewhat more complex. Overall, THE "Convergence Winners”, if
macroeconomics and banking are taken as a benchmark, are presumably Czechia and Slovakia. On
an interesting note both countries pursued very differing strategies, paired with a few underlying
similarities. Austrian banks remain a dominating force in CE (market share 25%). Going forward the
CE region can benefit from the successes achieved and current geo-economic trends — if it can
avoid being in its very own corner.
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