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Shrnuti

e Po plynulém rdstu v pokrizovém roce 2010 ¢eska ekonomika ve 2. Ctvrtleti 2011 zpomalila svUj rust,
globalni zpomaleni rustu, které se projevilo v niz§im tempu zahrani¢ni poptavky po ¢eském zbozi,
jez zejména v 1. &tvrtleti podmiriovala rozhodujici mérou ekonomicky rast CR a diky niz se kli¢ovym
motorem rUstu HDP stal Gisty export. Jako vnitfni pFi¢ina oslabujici rdst ekonomiky pusobil
prohloubeny pokles spotfeby domacnosti a v dusledku rozpoétovych restrikci dal$i pokles spotfeby
vladniho sektoru. V8echny zminéné faktory pusobily v komplexu a vedly ke sniZeni tempa ristu
HDP oproti 1. ¢tvrtleti 2011 i ve srovnani se stejnym obdobim roku 2010.

e HDP' stoupl ve 2. Ctvrtleti mezirocné o 2,2 % oproti 2,8 % z 1. Ctvrtleti. Mezikvartalné se zvysil
0 0,1 % po pfirdstku 0,9 % v 1. Ctvrtleti. DoSlo tak k pferuseni trendu zrychlujiciho rdstu, ktery zacal
v roce 2010. Za pololeti stoupl HDP meziro€né o 2,5 %.

e Kromé prohloubeni poklesu vydaju na koneénou spotfebu domacnosti i viady zpomalilo ve 2. &tvrtleti
meziro&né redlné i tempo zahrani¢niho obchodu, mezikvartalné byl jiZ zaznamenan absolutni pokles
dovozu i vyvozu. Meziro¢ni rast investic pokracoval, po mezikvartalnim poklesu v 1. &tvrtleti se u
hrubé tvorby fixniho kapitalu opét objevil rist. (Tempa rlstu za pololeti a jednotliva &tvrtleti jsou
uvedena v kap. 1).

e Hrubé narodni Uspory stouply, nebot disponibilni dichod v ekonomice (jako jejich zdroj a také zdroj
vydajl na koneénou spotfebu) se zvysil vyznamné vice oproti vyvoji vydajli na kone¢nou spotiebu.
Vné&jsi zdroje, jimiz bylo v podminkach CR az zhruba do roku 2007 zapotfebi doplfiovat domaci
zdroje, aby mohla byt financovana tvorba kapitalu, nebylo nutné v 1. pololeti 2011 pro toto
financovani pouzit.

e Tempo rastu hrubé pfidané hodnoty v odvétvich vyrazné zpomalilo na 1,7 % mezirocné proti 3,5 %
v 1. Ctvrtleti. Jeji silny pfiristek zaznamenal zpracovatelsky pramysl (+9,7 %), byl vSak nizSi
oproti rdstu za 1. Ctvrtleti (+14,6 %). Za pololeti stoupla hruba pfidana hodnota v ekonomice 0 2,6 %.

e Produkce v primyslu rostla vyrazné (+9 %), i kdyz ve srovnani s 1. &tvrtletim (+12,3 %) jeji tempo
mirné oslabilo. Rozhodujici vliv na riist primyslu méla produkce motorovych vozidel, ktera ve 2.
Ctvrtleti stoupla o 22 % proti 28 % v 1. Ctvrtleti. Stavebnictvi pokraCovalo v poklesu, trzby
v maloobchodé ve 2. ¢tvrtleti stouply jen Etvrtinovym tempem oproti tempu z prvnich tfech mésicu.

e VnéjSi nerovnovaha ekonomiky zlstala nizka. Schodek na bézném uc¢tu byl pokryt pfebytkem na
uctu kapitalovém a finanénim. Export zbozi v béznych cenach podle pfeshrani¢ni statistiky potvrdil
v meziro¢nim vyjadfeni dominanci vyvozu automobill. Export do zemi hlavnich obchodnich
partnert, Némecka a Slovenska, rostl rychleji nez export celkové.

e Celkova zaméstnanost v ekonomice ve 2. C&tvrtleti po sezénnim oc€isténi meziro¢né vlivem nizsi
srovnavaci zakladny stoupla, proti pfedchozimu &tvrtleti poklesia.

e Spotrebitelské ceny vzrostly jen mirné. PokraCoval rlst vyrobnich cen v zemédélstvi, primyslu a
trznich sluzbach, ve stavebnictvi pfetrval mirny pokles. Nepfiznivy vliv sménnych relaci
v zahrani¢nim obchodé pokracoval.

e Uveérovy trh ozil v ristu pajéek firemnimu sektoru, tempo rdstu Gvérd domacnostem se dale snizilo.

e Schodek statniho rozpoctu se zlepsil pfi meziro€né nizSich pfijmech a vétSim poklesu vydaji.

Pokud neni uvedeno jinak, jsou data o HDP a jeho sloZkach uvaZzovana v realném vyjadieni a v oCisténi o sezénni a kalendarni vlivy.
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Souhrnna vykonnost ekonomiky

e HDP ve 2.
Ctvrtleti ubral na
tempu, mezikvartalné
vyrazné

o  HDP nadale
tazen Cistym
vyvozem a tvorbou
zdasob

e Pokles vydaji na
koneénou spotrebu
domdcnosti i
vladniho sektoru

e Rdst hrubé
pridané hodnoty byl
pomalejsi nez HDP

e Produktivita
prdce se na rustu
hrubé pridané
hodnoty podilela v
pololeti ze tfi ¢tvrtin,
ve 2. ctvrtleti jen ze

dvou tretin

e Pololetni tempa
rastu

Tempo HDP Ceské republiky bylo ve 2. &tvrtleti ovlivnéno ochlazenim rastu
evropské ekonomiky, zejména vyvojem v Némecku. Druhym faktorem bylo
pokracovani utlumu vydaju na koneénou spotiebu.

HDP v realném vyjadreni, oCistény o sezénni vlivy a nestejny pocet pracovnich dni,
stoupl za pololeti meziroéné o 2,5 %, pficemz rast v 1. étvrtleti €inil meziroéné 2,8
%, ve 2. Ctvrtleti 2,2 %. Vyrazné rozdilnéjsi byla tempa mezikvartalni. Zatimco v 1.
Ctvrtleti stoupl HDP proti pfedchozimu obdobi 0 0,9 %, ve 2. &tvrtleti pouze 0 0,1 %.
HDP v EU 27 oslabil z 2,5 % v 1. &tvrtleti na 1,7 %, v Némecku ze 4,6 % na 2,8 %.

Stejné jako v 1. Ctvrileti tahl rst HDP Cisty export a tvorba hrubého kapitalu,
pficemz ve 2. Ctvrtleti byl pfispévek Cistého exportu mirnégjsi (+1,6 % p.b.). Tvorba
kapitalu pfidala HDP 1,2 p.b., pfi¢emz vyznamng;jsi vliv méla tvorba hrubého fixniho
kapitalu (+0,8 p.b.), nebot samotna tvorba zasob zvysila rast HDP o 0,4 p.b.
Ukazuje to na skute€nost, zZe faze oziveni s vyraznou tvorbou zasob v pfedchozich
Ctvrtletich (zejména v prvni poloviné roku 2010 s naslednou sniZujici se dynamikou)
se postupné vycerpava. Rast HDP naopak snizovaly vydaje na konecnou spotfebu,
kdy sektor domacnosti i vladni sektor snizily dynamiku HDP v obou pfipadech o 0,3
p.b.

Zminéné vlivy na rlst HDP vychazely z dynamiky jednotlivych sloZzek — vydaje na
kone¢nou spotiebu klesly meziroéné o 0,8 % pfi snizeni u domacnosti 0 0,7 % a u
vladniho sektoru o 1,4 %. V obou pfipadech byl pokles hlubSi nez v 1. Ctvrtleti.
Mezikvartalni pokles ¢inil 0,2 % u vydaji domacnosti, resp. 0,6 % v pfipadé viady.
Pokud jde o evropské srovnani, pak vydaje domacnosti klesly podle dosud
dostupnych dat Eurostatu za 2. Ctvrtleti meziroéné redlné v sezonnim odcisténi
krom& CR také v Dansku, Spanélsku, Portugalsku a Rumunsku. Vydaje na
kone&nou spotfebu vliady se pak krom& CR snizZily v zemich s problémovymi
rozpocCty, jako je Italie, Portugalsko, ale také na Slovensku. Celkové za EU 27 se
vydaje na kone¢nou spotfebu vlady zvysily 0 0,4 %.

Hruba tvorba kapitalu se zvySila meziro¢né o 5,5 %, z toho tvorba fixniho kapitalu o
3,6 %. Ve srovnani s 1. Ctvrtletim vSak doSlo k poklesu tvorby kapitélu vlivem vyvoje
zasob, protoze tvorba hrubého fixniho kapitalu i mezikvartdlné stoupla (+2,7 %).
Tempo dovozu i vyvozu zboZi a sluzeb se mezikvartalné snizilo, meziroéné stoupl
celkovy vyvoz 0 9,4 % a dovoz 0 7,9 %.

Na strané zdroju vzrostla hruba pfidana hodnota realné meziro¢né o 1,7 % a
nedosahla dynamiky HDP (+2,2 %). Pfi¢inou byl vyvoj dani z produktd, jejichz vybér
proti stejnému obdobi roku 2010 stoupl o 5,2 %, pfi¢emz v pfedchozim cCtvrtleti
mezirocné klesl (-3,6 %). (O struktufe rastu hrubé pfidané hodnoty podle odvétvi
vice v kapitole Vykonnost odvétvi.) Proti stejnému obdobi 2010 stoupla za pololeti
2011 hruba pfidana hodnota v ekonomice 0 2,6 %.

Vliv produktivity prace na vykon odvétvi byl rozhodujici. Produktivita prace, méfena
objemem hrubé pfidané hodnoty na zaméstnanou osobu (oboji v sezdnnim
oCisténi), se zvySila meziro€né za 1. pololeti 0 2 %, z toho pak 0 2,8 % v 1. tvrtleti a
0 1,2 % ve 2. ¢tvrtleti. Vliv tohoto zvySeni na rist hrubé pfidané hodnoty dosahl za
celé pololeti patrné vice nez tfi ¢tvrtin, avSak byl v obou C&tvrtletich dosti rozdilny: v 1.
Ctvrtleti rast produktivity ovlivnil pFirGstek hrubé pfidané hodnoty ze &ty pétin, ve 2.
Ctvrtleti ze dvou tfetin. Zbytek pfipadl na rist celkové zaméstnanosti v ekonomice.

Tempa ristu v pololeti 2011 proti stejnému obdobi 2010 do urcité miry zahlazuji
skutec€nost, jak vesmés odliSny byl vyvoj ve 2. tvrtleti 2011 ve srovnani s vyvojem v
1. Ctvrtleti 2011. Proti stejnému obdobi 2010 stoupl za pololeti 2011 HDP (+2,5 %)
pfiblizné stejné jako hruba pfidand hodnota (+2,6 %). Pfitom je podle shora
uvedeného zfejmé, o jak diferencovany vyvoj se v obou Ctvrtletich jednalo — hruba
pfidana hodnota v prvnich tfech mésicich vzrostla ve srovnani s HDP relativné
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o Ztraty ze

zahranicné

obchodnich operaci

zplisobené vlivem

cen se ve 2. Ctvrtleti

rychleji, v dalSich tfech mésicich tomu bylo naopak. PFiinou byl zminény
protich(idné plsobici vyvoj v poloZce Cistych dani z produkta.

Pololetni vydaje na kone&nou spotfebu celkem byly meziroéné niz8i o 0,7 %, pfi
hlub§im poklesu vydaju vlady (-1,2 %) nez vydajd domacnosti (-0,5 %). Tvorba
kapitalu se za pololeti zvySila meziro€né o 4,5 %, pfi¢emz investice (tvorba hrubého
fixniho kapitalu) o 3,5 %. Meziro€ni tempo dovozu a vyvozu se ve 2. Ctvrtleti snizilo
proti tempu z 1. Ctvrtleti o 4,8 p.b. resp. 5,5 p.b. (mezikvartdiné doSlo dokonce
k poklesu o 2,8 %, resp. -2,2 %), ale za pololeti zaznamenal zahrani¢ni obchod
meziroCni rusty stale dvojciferné (vyvoz +12,1 %, dovoz +10,2 %).

Ztraty ze zahraniéné& obchodnich operaci, které Ceska republika zaznamenala
vlivem nepfiznivého vyvoje dovoznich a vyvoznich cen jiz Sesté Ctvrtleti za sebou,
se ve 2. Ctvrtleti nepatrné zmirnily na 13,1 mid. ze 14,1 mld. korun v 1. &tvrtleti (data
nejsou sezonné ocisténa). Zlepseni platilo ve 2. Ctvrtleti i meziroéné. Za pololeti
vSak byly ztraty zplisobené sménnymi relacemi v zahrani¢nim obchodé vyssi nez ve

zmensily stejném obdobi 2010, a to o 2,4 mld. korun, kdyz dosahly vyse 29,2 mid. korun. O
tuto ¢astku byl realny domaci dichod Ceskeé republiky nizsi nez jeji realny HDP.
Graf €. 1 Hruby domaci produkt (stalé ceny, Graf €.2 HDP (v b.c, yly v %) a indikatory divéry
sezénné ocisténo, yly v %) podle konjunkturnich prizkumia CSU
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e Pri¢inou
rozdilného vyvoje
v 1. a 2. ¢tvrtleti
byly vnéjsi faktory

e  Hruby
disponibilni dichod
rostl pomaleji nez
HDP

e Na financovani
tvorby kapitalu
stacily domaci
zdroje

Bilance dlchodu, vydaju a kapitalovych transakci a z ni odvozené charakteristiky
miry Uspor, miry investic a financovani tvorby hrubého kapitalu rovnéz ukazuji na
znacné rozdilny vyvoj v obou ¢tvrtletich roku 2011. Rozhodujici byl vnéjsi vliv, tj. odliv
Cistych plateb vyrobnim faktordm do zahranici, avSak i domaci transakce se lisily.
Jednim z charakteristickych ryst bylo pfevySeni sklonu k Usporam nad sklonem ke
spotiebé v 1. Ctvrtleti, které se vyrazné zménilo ve 2. Ctvrtleti. Hrubé narodni uspory
byly v 1. &tvrtleti vy38i nez vydaje na tvorbu hrubého kapitélu, avSak ve 2. Ctvrtleti byl
jejich vyvoj zcela opacny.

Hruby disponibilni didchod ve vysi 1717,3 mid. korun za 1. pololeti 2011 byl
meziro¢né vyssi o 22,3 mid. korun. Tento pfirdstek dosahl jen nepatrné vice nez
dvou ftretin pfirdstku HDP, avSak ve 2. Ctvrtleti jiz doSlo k ubytku disponibilniho
dlchodu o 2,4 mld. korun, zatimco pfirGstek HDP dosahl 17,6 mid. korun. Za
celkovym pololetnim poklesem poméru disponibilniho dlichodu k HDP o 0,5 p.b. (na
93,4 % v pololeti 2011) se skryva zvySeni v 1. Ctvrtleti (o 1,1 p.b.) a snizeni ve 2.
Ctvrtleti (0 2 p.b.). Rozdil mezi hodnotovymi pfirlstky téchto souhrnnych
charakteristik se zménil z -9,1 mld. korun v 1. C&tvrtleti na +20 mid. korun ve 2.
Ctvrtleti. Uvedeny pololetni pfirGstek disponibilniho diichodu byl téméf dvojnasobné
(1,9krat) vetsi nez prirdstek vydaji na konecnou spotfebu. To vedlo k vyraznému
zvySeni hrubych narodnich uspor (o 10,4 mld. korun na 422,4 mid. korun za 1.
pololeti 2011). Pololetni mira uspor (24,6 %) meziro€né vzrostla o 0,3 p.b.

Pololetni pfirGstek vydaji na tvorbu hrubého kapitalu byl relativné vysoky (18 mid.
korun) a za pololeti 2011 dosahl 422,1 mld. korun. Bylo to nepatrné méné, nez tvofily
hrubé narodni Uspory. Pololetni mira investic byla témér stejna jako mira Uspor a
meziro¢né vzrostla o 0,8 p.b. Vytvofené domaci zdroje tak stacily na financovani
tvorby hrubého kapitalu. Zcela odliSna byla vSak situace v jednotlivych Ctvrtletich.
Hrubé narodni uspory v 1. Ctvrtleti se meziroéné zvétsily o znacnych 18,5 mld. korun
a ve 2. Ctvrtleti poklesly o 8,1 mld. korun, ¢imz vysoka mira uspor (27,1 %) za 1.
Ctvrtleti se zvedla o 1,4 p.b. a ve 2. Ctvrtleti poklesla o 0,9 p.b. na 22,1 %. Hrubé
narodni Uspory pievySovaly vydaje na tvorbu hrubého kapitalu v 1. tvrtleti o 16,6 %
a ve 2. Ctvrtleti nedoséahly jejich vySe o 14,7 %. Tento vyrazny rozdil se odrazil
v rozliénych mirach financovani vytvofeného kapitalu. Znacny prebytek domacich
zdroji z 1. Ctvrtleti se zménil a ve 2. &tvrtleti se pouzilo vnéjSich zdroja v rozsahu
14,8 %, nebot zaporné saldo narodnich béznych transakci s nerezidenty bylo
mimofadné vysoké (32,9 mid. korun).

Udaje uvedené v této kapitole v &asti pod grafy jsou v b&Znych cenach a sezénné
neocisténé.

Vykonnost odvétvi

e Vykonnost
odvétvi podle
tempa hrubé
pridané hodnoty ve
2. ctvrtleti rostla jen
poloviénim tempem
ve srovnani s 1.
Ctvrtletim

Vykonnost odvétvi, méfend sezdénné oclisténym objemem v nich vytvofené hrubé
pfidané hodnoty, ve 2. Ctvrtleti vyznamné ztratila na tempu — rostla meziro¢né realné
jen polovicénim tempem (+1,7 %) ve srovnani s 1. Ctvrtletim (+3,5 %) a celym rokem
2010 (+3,1 %). Vyznamnou roli hral opét jako v 1. Ctvrtleti cenovy vyvoj, nebot
nominalné stoupla hruba pfidana hodnota v ¢eské ekonomice pouze o0 1 % (v 1.
Ctvrtleti +1,9 %).

Ve zpracovatelském prdmyslu vzrostl objem hrubé pfidané hodnoty meziro¢né realné
0 9,7 %. Slo véak o znatelné sniZeni tempa oproti pfedchozim tfem &tvrtletim, v nichz
jeji objem stoupal meziro€né v priméru o silnych 14,4 %. Cenovy deflator vyznamné
snizil vykdzany meziro¢ni pfirdstek hrubé pfidané hodnoty ve zpracovatelském
primyslu v béZznych cenach (+6,1 % proti +6,5 % v 1. Ctvrtleti). Na sniZeni tempa
ukazoval uz pokles zakazek v priibéhu druhého &tvrtleti (graf €. 5).

Vyraznéjsi rust hrubé pfidané hodnoty zaznamenalo i odvétvi pohostinstvi a
ubytovani (+8,5 %) vlivem silné poptavky po ubytovacich sluzbach, jak ukazal uz
v priibéhu 2. &tvrtleti rist trzeb realné meziro€né o vice nez desetinu. Ostatni odvétvi
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e Vykonnost
pramyslu podle
vyvoje produkce
redlné zustava
silna, i kdyz pod
dvojcifernymi
tempy z 1. Ctvrtleti

e Tempo ristu
produkce
zpracovatelského
pramyslu ovliviiuje
stale silné vyroba
automobilti

e Prumyslové
zZakazky rostly
znacné pomaleji
oproti 1. étvrtleti

o Ceské
stavebnictvi
postrada stavby
vétsiho rozsahu;
narozdil od
evropskych zemi
se stavebnim
utlumem byl v CR
pokles ovlivnén

zaznamenala meziro¢ni pfirGstky hrubé pfidané hodnoty podstatné skromnéjsi. Jeji
zvySeni ve zdravotnictvi (+3,8 %) souviselo zfejmeé s rlstem platl zdravotnik(. AvSak
ve vétSiné z celkového poctu Sestnacti odvétvi objem hrubé pFidané hodnoty
meziro&né klesl &i stagnoval (celkem v deseti). Nejhlub&i propad postihlo zemédélstvi
(-16,9 %) — jde o posledni ctvrtleti, kdy jesté pusobil efekt predchozi vysoké
srovnavaci zakladny, od 3. &tvrtleti 2010 uz hruba pfidana hodnota v zemédélstvi
mezirocné klesala. Znatelny pokles vykazaly i ostatni vefejné, socialni a osobni
sluzby (-6,5 %). Po meziro¢nim rlstu v prvnim Ctvrtleti poklesl objem hrubé pfidané
hodnoty v penéznictvi a pojistovnictvi (-6,3 %) a v odvétvi vyroby a rozvodu elektfiny,
plynu a vody (-5,8 %).

Odvétvi s vykazanymi rasty ve 2. Ctvrtleti vytvofila za toto obdobi 51,5 % celkového
objemu hrubé pfidané hodnoty v ekonomice. Zbytek pfipadl na odvétvi, jejichz
vykonnost ve druhém ¢tvrtleti mezironé poklesla.

Na pokrizové vzepéti primyslové produkce v roce 2010 s riistem realné o 10,3 % a
jeho zrychleni v 1. Ctvrtleti 2011 (+12,3 %) navazalo ve 2. Ctvrtleti mirné zvolnéni
tempa (+9 %). | tak se vSak, z pohledu tvorby hrubé pfidané hodnoty, podilel primysi
prakticky vyluénym zplisobem na jejim pfirtistku (graf €. 4), jemuz pfidal 2 p.b. Sektor
sluzeb jako celek naopak rdst hrubé pfidané hodnoty v ¢eské ekonomice ve 2.
Ctvrtleti snizoval.

Vyrazny rast produkce uhelného primyslu ve 2. Ctvrtleti (+14,5 % meziro¢né) a na
druhé strané pokles ostatni t€Zby o 7 % vedly k meziro€nimu pfirlistku produkce
primyslového odvétvi tézby a dobyvani o 10,1 %. Naopak v odvétvi vyroby a
rozvodu elektfiny, plynu a vody mezirocni pokles produkce pretrval (-1,5 %), nebyl
vSak tak velky jako v 1. Ctvrtleti (-4,5 %). Produkce zpracovatelského primyslu
stoupla o0 10 %, coz bylo 0 5,3 p.b. méné nez v 1. Ctvrtleti.

Vykonnostni diferenciace zpracovatelu ve 2. Ctvrtleti pokracovala: proti 1. Ctvrtleti
ztratila mezironé nejvice na tempu vyroba ostatnich nekovovych mineralnich
vyrobk( (-13,8 p.b.), kam patfi napf. sklafsky pramysl a také vyroba kovovych
konstrukci a kovodélnych vyrobkud (-11,2 p.b.), mj. i v reakci na utlum velkych staveb.
Zpomaleni pfislo i u vyroby plastd (-10,4 p.b.) a v chemickém primysilu (-8,3 p.b.).

Meziro¢ni dynamika vyroby automobill sice oproti extrémnimu pfirGstku z 1. Ctvrtleti
(+27,8 %) mirné zvolnila, pfesto vSak byla produkce aut ve 2. ¢tvrtleti o vice nez
pétinu vysSi (+21,5 %). Automobilovy primysl tak nepfestal urovat rozhodujicim
zpGsobem dynamiku produkce zpracovatelského primyslu i pramyslu Ceské
republiky.

Tempo trzeb pramyslovych firem (+8,8 %) bylo meziro€né nepatrné niz nez dynamika
produkce, pficemz v 1. Ctvrtleti tomu bylo naopak. Jesté pomaleji pak ve 2. Ctvrtleti
rostla hodnota novych zakazek v pramyslu (+6,5 %), zejména proti jejich dynamice
v 1. Ctvrtleti. Jistou dvojkolejnost primyslu indikuje vyvoj trzeb z pfimého vyvozu a
tuzemskych trzeb. Vlivem velmi silné zahrani¢ni poptavky, pFfedevSim po
automobilech, trzby z pfimého vyvozu v pfedchozich tfech C&tvrtletich velmi vyrazné
rostly az na +21,2 % v prvnich tfech mésicich 2011. Ve 2. Ctvrtleti se jejich tempo
sice snizilo, ale zustalo stale vysoké (+16,4 %). Oproti tomu tuzemské trzby
primyslovych firem vykazovaly od poloviny lofského roku postupné slabnouci tempo
az na +2,1 % ve 2. ¢tvrtleti 2011. Tuzemska poptavka klesala.

Stavebni produkce se snizila mezirocné realné o 4,8 % (v 1. &tvrtleti zaznamenala
vzhledem k velmi nizké srovnavaci zakladné rist o 7 %). Na poklesu se podilelo vétsi
mérou inzenyrské stavitelstvi, jehoz meziro¢ni propad o 8,8 % byl b&éhem poslednich
Sesti Ctvrtleti druhy nejhlubsSi. Produkce pozemniho stavitelstvi zlstala pod urovni 2.
Ctvrtleti 2010 0 2,7 %.

Pocty stavebnich povoleni rostly (+6 % mezirocné), byly vSak udélované na stavby
spiSe mensiho rozsahu (rekonstrukce). Na to Ize soudit z vyrazného poklesu celkové
orientaéni hodnoty staveb (-17,5 %), ztoho pro novou vystavbu o 20,5 %.
K podobnému vyvoji doslo u novych zakazek: jejich poCet byl proti stejnému obdobi
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2010 o vice nez pétinu vySsi, ovSem s hodnotou niz8i o 29,1 %. Ta c&inila uhrnem
41,2 mld. korun, v pozemnim stavitelstvi 17,5 mid. korun. V prdméru tak hodnota
nové uzaviené stavebni zakazky pfedstavovala 3 mil. korun, coz bylo vyznamné
méné nez ve stejném obdobi 2010 (5,1 mld. korun).

Pocet lidi zaméstnanych ve stavebnictvi klesal jiz desaté Ctvrtleti v fadé. Ve srovnani
s poklesem v 1. Ctvrtleti (-1,7 %) bylo meziro¢ni snizeni ve 2. Ctvrtleti mirngjsi (-0,6
%), zfejmé vlivem sezonnich nastupu.

Pfestoze trzby v maloobchodé stouply v prvnim pololeti meziro¢né realné o 2,9 %,
byl patrny velmi vyrazny rozdil v tempech obou &tvrtleti (+4,8 % v 1. Ctvrtleti proti
+1,2 % ve 2. Ctvrtleti). Tempo trzeb za potraviny kleslo vice (z +1,2 % na +0,2 %) nez
tempo trzeb za nepotravinaiské zboZi (z +4,4 % na +3 %).

Ve 2. Ctvrtleti se také vyrazné snizila dynamika prodeje, opravy a udrzba motorovych
vozidel, a to na 1,8 % z 12 % v 1. Ctvrtleti (takovyto extrémni pfirlstek byl
zaznamenan naposledy v pribéhu roku 2007). Maloobchodni prodej aut a prodej
pohonnych hmot zahrnuje i nakupy podnikatell, coz nelze od nakupl obyvatelstva
statisticky oddélit. Prodej pohonnych hmot pokraCoval v meziro€nich poklesech
patrnych od 1. ¢tvrtleti 2008. Ve 2. &tvrtleti 2011 byl nizSi o 3,6 %. Bez trzeb za
pohonné hmoty stouply celkové trzby v maloobchodé ve 2. ¢tvrtleti meziroéné reainé
0 1,8 %, za pololeti 0 2,4 %.

Sluzby se po rustu trzeb v 1. ¢tvrtleti (+1,1 % meziro¢né realné, sezénné neocisténo)
opét ocitly v poklesu (-0,7 %). Prirlistek se dafilo drzet ¢innostem vazanym na vyrobu
(doprava a skladovani +0,8 %). Ztrata dynamiky zde vSak byla citelna jak proti 1.
Ctvrtleti (+4 %), tak zejména proti obdobi zahrnujici 2. Ctvrtleti 2010 az 1. Ctvrtleti
2011 (+4,3 %). Vyvoj zde korespondoval s vyvojem v primyslu. Kromé dopravy a
skladovani rostly trzby jiz pouze v administrativnich a podpurnych sluzbach (+4,7 %)
a ve stravovani, pohostinstvi a ubytovani (+2,5 %). Trzby v samotném stravovani a
pohostinstvi vSak mezirocné klesly (-1,1 %).

Graf ¢. Prumyslova produkce (realné), trzby (v Graf €. 6 Trzby v maloobchodé (realné, y/y v %)
5 b.c.) a hodnota novych zakazek (y/y v %)
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Vnéjsi ekonomické vztahy

e Revize platebni Revizi platebni bilance, kterou provedla CNB pro obdobi 2005-2010 a ktera se tykala

bilance ukazala
zlepseni vnéjsi

predevéim bézného Udtu®, ukazala zlepseni vnéjSich ekonomickych vztahu Ceské
republiky za roky 2009 a 2010 a rovnéz i v obdobi 2005-2006. V letech 2007 a 2008
byl revidovany schodek bézného uctu platebni bilance v poméru k nominalnimu HDP

2 8lo 0 ogisténi bilance zboZi a sluZeb o marzi nalezejici nerezidenttm (tzv. branding) a zpfesnéni polozek bilance sluzeb, béZnych
prevodu a bilance vynosl na bézném uctu.
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vyznamné horsi nez pred revizi (¢ast tohoto obdobi byl hlubSi nez 4 % HDP v b.c.).
Revize na finan¢nim a kapitalovém uctu nebyly vyznamné. Polozka Saldo chyb a
opomenuti se vyrazné zvétsila (na -30 mid. korun v 1. &tvrtleti a na -55,2 mid. korun
za pololeti).

Schodek na bézném uctu platebni bilance €inil v pololeti 28,4 mid. korun, ve stejném
obdobi 2011 po revizi 13,6 mid. korun. Byl bez problémU kryt celkovym prebytkem
financniho a kapitalového uctu (59 mld. korun), a to ve vyrazné vétSim rozsahu nez
v pololeti 2010. V poméru k pololetnimu HDP v bé&Znych cenach pfedstavoval
pololetni deficit béZného uctu 1,5 %.

Vykonova bilance se mezironé mirné zhorSila (0 -3,9 mid. na 93,1 mid. korun)
prfedevsim vlivem mensiho pfebytku v obchodu se sluZzbami, ktery se mezirocné
zten€il 0 9 mid. na 34,2 mld. korun. Naopak dovoz a vyvoz zboZi vykazal prebytek
meziro¢né vysSi (+59 mid. korun proti stejnému obdobi 2010 s +53,9 mid. korun).
Pfesahoval i priimér revidovaného piebytku za obdobi 2005-2010 (+43,8 mid. korun).

(35,6 mid. korun).

Ostatni polozky bézného uétu platebni bilance se mezironé zhorSily — vysledek
béznych pfevodl o necelou miliardu (jeho prebytek dosahl 8,4 mid. korun), bilance
vynost o 9,9 mid. korun (jeji deficit €inil 130 mid. korun). Revidovana data také
ukazala, ze v roce 2010 se mezirocné snizil odliv vynost do zahrani¢i (tvofeny
z nejvétsi &asti repatriovanymi zisky zahraniénich investort v CR do zemi matefskych
spolecnosti). Do pololeti 2011 €inil odliv vynost 182 mid. korun, ve stejném obdobi
pfedchoziho roku 166 mid. korun.

Preshrani¢ni statistika zahrani¢niho obchodu ukazala, ze podil exportu do EU 27 na
celkové hodnoté exportu z CR se ve 2. &tvrtleti sniZil na 83,6 % z prdmérnych 84,4 %
poslednich tfi let. Koncentrace na trhy EU 27 muUzZe predstavovat riziko
v nadchazejicim ekonomickém zpomaleni, zaznamenaném uz ve 2. Ctvrtleti a
indikovaném i podle konjunkturalnich pridzkumu pro zbytek roku 2011. Vyvoz do zemi
nejvétSich obchodnich partnerd, Némecka a Slovenska, rostl rychleji nez celkovy
export, na Slovensko vyrazné rychleji (meziroéné +21,5 %). V obchodu s Cinou
pfetrvava vyrazny nepomeér mezi vysi exportu (1 % celkovych vyvoz() a importu (11,9
% s poklesem podilu jiz tfi Ctvrtleti po sobé&). Vyznamné klesajici mezironi dynamika
dovozi zCiny - v poé&inajicim oZiveni vroce 2010 byly meziroéni rlisty zbozi
importovaného z Ciny aZ dvoutfetinové - souvisi se zvolnénim ekonomického riistu
CR obecné, konkrétné pak i s vy&erpanim dovozniho potencialu nékterych komodit
(napf. technologie pro stavby obnovitelnych zdroji energie).

Rovnéz soustfedéni dynamiky exportu pfedevSim na cyklicka odvétvi predstavuje
riziko. Podil exportu osobnich aut a jejich dili se ve 2. Ctvrtleti snizil na 16,6 %
celkového exportu z CR, byl vSak stale vyS nez pramér poslednich tfi let (15,7 %).

Pfimé investice do &eské ekonomiky dosahly 63,4 mid. korun a byly zhruba
srovnatelné se stejnym obdobim 2010 (66,1 mid. korun). Tehdy vSak byla vySe
kapitalovych vstupl a reinvestovanych ziskl nizSi o vice nez 10 mld. korun a naopak
ostatni kapital, pfedstavujici pfedevsSim pUjcky matefskych spole€nosti tuzemskym
dcefinym firmam, se podilel na thrnu pfimych investic do CR 17,2 miliardami. Za
pololeti 2011 pfislo do CR ve formé ostatniho kapitalu pouze 4,2 mid. korun.

Lze proto pfedpokladat, Ze tento stav souvisi s oZivenym poskytovanim avérd od
domacich finanénich instituci, které plj¢ovaly tuzemskym firmam ve stejném obdobi
roku 2010 vyrazné méné (stavy poskytnutych pljcek firmam byly dokonce mezirocné
nizsi). Matefské spole€nosti zfejmé uz letos nesuplovaly v takovém rozsahu svym
firmam v CR pUjcky od tuzemskych bank.

Zatimco po cely rok 2010 pfevazoval pfiliv penéz v podobé portfoliovych investic do
Ceské ekonomiky, za 1. pololeti 2011 dosSlo naopak k jejich odlivu. Cisty odliv byl
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vy$8i nez pfiliv o 30,5 mld. korun, za 1. &tvrtleti v8ak o 44,7 mid. korun. Znamena to,
Ze ve 2. Ctvrtleti se priliv portfoliovych investic v Cistém vyjadreni opét obnovil, a to
diky poptavce po dluhu CR (v obchodech zahraniénich investord pfevazovaly nakupy

rezidenty ¢eskych dluhopist nad jejich prodeji o 17,7 mid. korun). Vyrazné posilila i poptavka
tuzemskych investor(l po zahrani¢nich akciich i dluhopisech zejména v 1. ¢tvrtleti. Za
pololeti odeslo ze zemé vlivem transakci tuzemskych investord v €istém pres 56 mid.
korun.

Graf €. 7 Platebni bilance (salda bézného, Graf ¢. 8 Pfimé zahraniéni investice do CRaz
finanéniho a kapitalového uctu, kum. ke CR (kumulativné ke konci obdobi, v mil.
konci obdobi, v mil. korun) korun)
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Ceny
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automobilii a také
pocitacu

Pro okruh cen priimyslovych vyrobcu byl v 1. pololeti charakteristicky dal$i rust cen
v zemédélstvi a jejich pozvolné zvySovani v primyslu. Naopak ceny stavebnich praci
zustaly v deflaénim pasmu, jen s velmi mirnym prohloubenim poklesu. Ceny trznich
sluzeb se, po poklesech trvajicich cely rok 2010, od poc¢atku roku 2011 zvySovaly.
Cenovy vyvoj tak zhruba odpovida cyklické fazi jednotlivych odvétvi, vyvoji cen na
svétovych trzich a limitiim poptavky na domacim trhu.

V zemédélstvi pokracoval trend rozevirajicich se nizek mezi tempem cen rostlinné a
ZivocCisné produkce (graf €. 9), i kdyZ uz ne intenzitou typickou pro druhé pololeti
2010. Ceny rostlinnych produktd byly mezirocné o vice nez polovinu vysSi (+52,7 %,
v 1. Ctvrtleti 0 49 %). Ceny v zivociSné vyrobé stouply 0 7,9 % z +6,9 % v 1. Ctvrtleti.

Z rostlinnych produktt byly mezironé niz pouze ceny zeleniny vlivem vyjimecné
situace, tj. propadu poptavky po vyskytu a nejasném plvodu smrtonosné bakterie
E.coli. Ceny obilovin byly vy$Si proti stejnému obdobi 2010 o 84 %, brambor o0 64 %.
O vice nez polovinu stoupy ceny olejnin (+53 %), ovoce bylo drazsi o 36 %.
Z ZivociSné produkce zdrazilo nejvice mléko (+14 %), ceny vajec o Ctvrtinu poklesly.

Rist cen pramyslovych vyrobcl dale zrychlil. Ve 2. &tvrtleti stouply ceny meziroéné o
6 % proti 5,4 % v 1. Ctvrtleti. Vyrazné nad prumérem byly meziro¢né ceny koksu a
rafinovanych ropnych produktu (+21,9 %), ovSem v trendu klesajicim od 2. Ctvrtleti
2010, kdy jejich meziro¢ni rast €inil 37 %. Rychleji nez ceny primyslovych vyrobcl v
uhrnu rostly i ceny v hutnictvi (+10,9 %), i kdyZz ve srovnani s 1. ¢tvrtletim mirnéji.
Naopak k dalSimu zrychleni doSlo u vyrobnich cen zpracovateld v potravinaiském
primyslu, které stouply mezirocné o 9,3 % oproti +4,7 % v 1. Ctvrtleti. Pfitom jesté ve
3. Ctvrtleti 2010 ceny v potravinarském pramyslu meziro¢né klesaly. Ukazuje se tak
vyrazny vliv narustld v pfedchozich stupnich cenového fetézce, coz zaroven indikuje
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budouci tlak na marze obchodnich fetézcl. Nezda se totiz, Ze by slaba poptavka ze
strany doméacnosti umoznovala expanzi smérem do spotfebitelskych cen.

Meziro¢ni pokles cen zaznamenali ve zpracovatelském pramyslu (+6,3 %) pouze
vyrobci v automobilovém pramyslu (-3,3 %) a ve vyrobé pocitacu a elektronickych a
optickych pfistroju (-3,4 %).

Ceny stavebnich praci odrazeji cyklickou fazi tohoto odvétvi. Neozivajici poptavka
nedovoluje, aby ceny rostly. Po meziro€ni stagnaci z po¢atku roku 2010 dochazelo
v kazdém Ctvrtleti k velmi mirnému, ale plynule pokracujicimu poklesu cen
stavebnich praci, ktery ve 2. Ctvrtleti dosahl mezirocné 0,4 %. Ceny trznich sluzeb od
pocatku roku narustaly po deflaci trvajici cely rok 2010. Ve druhém d&tvrtleti stouply
mezirocné o 1,1 % proti 0,3 % v 1. Ctvrileti.

Spotrebitelské ceny stouply o 1,8 %, coz predstavovalo jen nepatrny rlst oproti
tempu z 1. C&tvrtleti (+1,7 %). Bylo vS8ak pomérné znacné rozdilné u jednotlivych
polozek spotiebitelského koSe. Od druhé poloviny roku 2010 stale rychleji rostouci
ceny potravin a nealkoholickych napoju sice v 1. Ctvrtleti 2011 ubraly na tempu (na
+4,1 % mezirocné), ovSem ve 2. Ctvrtleti jejich dynamika opét vzrostla (+5,1 %).
Pulsobily tak nejsilngji na uhrnny rdst cen pro spotfebitele. Opaénym smérem, tj. do
meziroCnich poklesu, Sly ceny za telekomunikaéni sluzby (-1 %), rekreaci a kulturu (-
2,1 %), bytového vybaveni (-1,6 %) a také odévu a obuvi (-2,1 %). Vesmés jde o
polozky, jejichz spotfebu lidé omezuji v dobé, kdy se dynamika pfijm0 snizuje. Ceny
pohonnych hmot stouply meziro¢né sice stale podstatné vic (+9,1 %) oproti Uhrnu
spotrebitelskych cen, ale proti 1. Ctvrtleti (+10,8 %) se jejich tempo mirné snizilo.

Ceny v zahrani¢nim obchodé ovliviiovaly po cely rok 2010 aZ do poloviny roku 2011
jeho hodnotu nepfiznivé, sménné relace byly zaporné. Ve 2. Ctvrtleti zUstaly sice
v negativhim pasmu, ale jejich nepfiznivy vliv byl menSi. Ceny dovozu rostly
mezirocné rychleji nez ceny vyvozu uz paty kvartal po sobé. Ve 2. ¢tvrtleti 2011 ceny
vyvozu nepatrné klesly (-0,1 %) vlivem sniZeni u exportu stroji (-5 %). Ceny dovozu
stouply o 2,4 % pfi dvojcifernych ristech u mineralnich paliv (+18 %) a ostatnich
surovin (+32 %). Neuvazujeme-li vliv sménného kurzu koruny, rostly ceny vyvozu o
zhruba 4 %. Ceny dovozu vSak stouply jesté rychleji, takze sménné relace po
ocisténi o kurzovy vliv zlstaly i ve 2. Ctvrtleti na Urovni prvniho &tvrtleti a ke zlepSeni
jejich zaporné hodnoty podle o¢isténych dat nedoslo.

Soucasti cenové statistiky zahrani¢niho obchodu jsou i ceny v mezinarodni dopravé.
Po silnych meziro€nich tempech z druhé poloviny roku stouply ceny za tranzitni
Zelezni¢ni nédkladni dopravu znatelngji (+7,6 % mezirocné ve 2. Ctvrtleti) oproti 1.
&tvrtleti (+5,9 %). Ceny v osobni letecké dopravé poklesly, ve sméru do CR vyraznéji
(-5,5 %) nez ve sméru z CR (-3,7 %).

Strana 9



| Vyvoj ekonomiky CR v pololeti 2011

ZaFi 2011 |

Graf €.9 Vyrobni ceny v zemédélstvi (y/y v %)

Graf €. 10 Spotiebitelské ceny (CPI, y/y v %)
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Trh prace neni dosud v dobrém stavu — jeho zotaveni po krizi, viditelné v 1. Ctvrtleti,
se ukazalo jako malo presvédcivé. | prfes relativné vysSi pocet volnych pracovnich
mist se zaméstnanost - v pojeti narodnich uctd a v sezénnim ocisténi - ve 2. Ctvrtleti
proti prvnim tfem mésictim dokonce zhorsila.

Celkova zaméstnanost v ekonomice v pojeti narodniho uUcetnictvi stoupla ve 2.
Ctvrtleti podle sez6nné ocisténych dat mezirotné o 29,2 tis. osob (+0,6 %), proti 1.
Ctvrtleti vSak pocet zaméstnanych poklesl o 6,7 tis. osob (-0,1 %). Meziroéni rist byl
nepatrné nizsi nez v 1. Ctvrtleti (+0,7 %) a navic ho ovliviiovala velmi nizka zakladna
(ve 2. Ctvrtleti 2010 zaméstnavala ekonomika nejméné lidi od konce roku 2006).

Na meziro¢nim ristu celkové zaméstnanosti se zpracovatelsky primysl podilel
zhruba tfetinou (+9,4 tis. osob). Vice pracovnik nabralo odvétvi nemovitosti a sluzeb
pro podniky (+12,7 tis. osob). PFirGstky pracovnikll zaznamenal také obchod (+4,4 tis.

osob), vyraznégjSi ubytky naopak odvétvi vefejné sprava a obrany (-2 tis. osob) a
zejména ostatnich vefejnych, socialnich a osobnich sluzeb (-6,4 tis. osob).

Celkovou zaméstnanost ovliviiovaly pfedevsSim pfirlstky poctu zaméstnanci
(meziro¢né o 0,5 %, tj +19,8 tis. osob). Z toho ve zpracovatelském prdmyslu pfibylo
nové +7,7 tis. osob. Polty zaméstnancl vSak narozdil od celkovych podctu
zaméstnanych stouply i mezikvartalné (+5,9 tis. osob). Znamena to, Ze podle
sezdonné ocCisténych dat Ize pokles celkové zaméstnanosti v eské ekonomice ve 2.
Ctvrtleti oproti 1. Gtvrtleti pfisoudit snizenym poétdm podnikajicich osob.

Pozitivnim prvkem na trhu prace je skuteCnost, Ze podle Vybérového Setfeni
pracovnich sil (VSPS) ubylo dlouhodob& nezaméstnanych. Poéty téch, co hledaji
praci, klesly ve 2. tvrtleti mezirocné o 16,5 tis. osob, celkovy poCet nezaméstnanych
0 20,1 tis. osob. Obecna mira nezaméstnanosti® poklesla na 6,8 % ze 7,3 % v 1.
Ctvrtleti (mira nezaméstnanosti podle poctu uchazecl registrovanych na ufadech
prace Cinila 8,5 %).

Pocty nabizenych volnych pracovnich mist stouply ve 2. Ctvrtleti mezikvartalné o
zhruba 5 tisic na 38 tisic. Je vSak patrny velmi vyrazny strukturalni nesoulad (nejvetsi
pocCet nabidek je pro profese Remeslnici a opravafi, v pfedchozich Ctvrtletich to byla

% Podle definice Mezinarodni organizace prace (jednotné pro &lenské zemé EU), kdy jsou za nezaméstnané povazovany osoby, které v
referenénim obdobi nemély Zzadné zaméstnani, neodpracovaly ani jednu hodinu za mzdu nebo odménu a aktivné hledaly praci, do které
by byly schopny nastoupit nejpozdéji do dvou tydnu. Definice nezaméstnanych podle ILO se lisi od definice uchazec¢t o zaméstnani
registrovanych na Ufadech prace MPSV.
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Ctvrtleti

kategorie nekvalifikovanych a pomocnych profesi).

Rozdilny vyvoj mezd v podnikatelské a nepodnikatelské sféfe je obecné podminén
fazi hospodaiského cyklu. Zatimco v dobé konjunktury rostla prdmérna nominalni
mzda v podnikatelské sféfe rychleji nez v nepodnikatelské sféfe, v prvnich tfech
Ctvrtletich krizového roku 2009 tomu bylo naopak. V prvnich dvou &tvrtletich 2011 se
mzdovy vyvoj v podnikatelské sféfe zacal mirné lepsit. Naopak ale Skrty v rozpoctu,
pokracuijici i v roce 2011, snizily platy zejména zaméstnanct statu (vice v kap. Statni
rozpocet) a tim i prdmérnou mzdu v nepodnikatelské sféfe. Proporce v neprospéch
nepodnikatelské sféry oproti primérné mzdé lidi zaméstnanych v podnikatelské sfére
se vyrazné zhorsila pocinaje 2. ¢tvrtletim 2010 a k meziro¢nim poklesum zde dochazi
jiz Ctyfi Ctvrtleti za sebou. Primérna nominalni mzda za ekonomiku ve 2. Ctvrtleti
stoupla meziro¢né o 2,5 % na 23 984 korun, v podnikatelské sféfe o 3,2 % na 24 045
korun a v nepodnikatelské sfére klesla 0 0,9 % na 23 713 korun.

Diky relativné pfiznivému vyvoji spotfebitelskych cen poklesla realna mzda
v ekonomice bé&hem poslednich tfi let pouze v poslednim ctvrtleti 2010 (-1,5 %). V
v nepodnikatelské sféfe vSak klesa jiz paté Ctvrtleti. Hloubka poklesu se zmirfiuje - ve
2. ctvrtleti 2001 Cinil meziro¢ni pokles 2,7 %. V ekonomice celkem stoupla realna
mzda o 0,7 % pfi rastu v podnikatelské sféfe o 1,4 % (graf ¢. 12).

Graf ¢. 11 Celkova zaméstnanost a pocty Graf €. 12 Nominalni a readlné mzdy (y/y v %, na
zaméstnanct (y/y v %) prepoctené pocty, mésicni primér)
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Ménové podminky

e Penézni zésoba RUst zasoby penéz v ekonomice CR 0 2,3 % meziroéné ve 2. &tvrtleti byl nejpomale;jsi

M2 stoupla
meziroéné
nejpomaleji

v novodobé historii
ekonomiky CR

e Vklady se
splatnosti a

od pocatku sledovani v roce 1994 (druhy nejmensi pfirGstek byl zaznamenan v 1.
Ctvrtleti 2003, a to 2,4 %). Pomaly rist zasoby penéz byl ovlivnén minimalnim
meziro¢nim pfirlistkem za mésic duben (+1,2 %). HDP v béznych cenach stoupl ve 2.
Ctvrtleti 0 1,9 %.

Penézni zasoba méfena agregatem M2 dosahla koncem Cervna 2 848,4 mid. korun.
Jeji nizky rast by zpUsoben predevsSim poklesem vkladld (quasi penéz), které se
mezirocné snizily o 9 % (z toho vklady se splatnosti 0 2,2 % a vklady s vypovédni
Ih(tou o 18,1 %). Smérem k rlstu penézni zasoby M2 naopak pusobil rist obéziva
(+2,2 %), zejména vSak jednodennich vkladl (+10,4 %), na nichZz predevSim
domécnosti zvySily ulozky meziroéné o 12,7 %.

Jednodenni vklady domacnosti prevySily bilionovou hranici (1042 mid. korun),
v pfipadé firem byly poloviécni (515,5 mid. korun). Pokles vkladd domacnosti
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vypovédni lhitou s vypovédni Ih(tou o témér 49 mid. korun byl z&asti kompenzovan rdstem ulozek na

v uhrnu klesly u vkladech se splatnosti. Spolu s jednodennimi vklady tak posilily domacnosti své

firem i domdcnosti  Uspory koncem cervna 2011 proti stejnému roku 2010 o 84,4 mid. korun. Koncem
bfezna 2011 byl tento nardst nepatrné vyssi (+87,5 mid. korun).

e Urokové sazby Vyvoj Urokovych sazeb tendenci spofit pfili§ nepodporoval, prestoze Ulozky byly

z depozit nemotivuji uroCeny mezirocné vys (napf. na novych jednodennich vkladech domacnosti Cinila

k usporam sazba 0,72 % p.a. oproti 0,69 % p.a. v €ervnu 2010, na béznych uctech firem 0,38 %
proti 0,33 %). Také rozdil mezi uroc¢enim jednodennich vklad( a vkladu se splatnosti
¢i vypovédni Ih(tou je relativné maly a necini tyto vklady atraktivni (u vkladi
domacnosti 1,31 %, resp. 2,05 %, u vkladu firem 0,62 %, resp. 1,53 %, vSe v Cervnu
2011 u novych obchodu).

Motivacni prvek klientskych urokovych sazeb depozit je omezen obecné nizkou
urovni zakladnich urokovych sazeb v eské ekonomice, které jsou odvozeny od
pomalé inflace.

e Uvéry firmam Cista domaci aktiva v ekonomice stoupla koncem &ervna meziroéné o 12,9 %,

opét nardstaji, pficemz samotné domaci uvéry o 8,5 %. Potvrdila se akcelerace uvérl firmam. Stavy

dynamika pujéek  uvéru firemnimu sektoru od pocatku roku 2011 jiz plynule meziro¢né rostly, po

domdcnostem klesa poklesech od 3. &tvrtleti 2009. V zavéru 2. &tvrtleti stouply meziroéné o 3,3 %. Uvéry
domacnostem rostly rychleji (+6,7 %), ale jejich dynamika na rozdil od firemnich Gvéra
neustale oslabovala (graf €. 14) z velmi vysokych drovni v obdobi konjunktury, kdy
rostly meziro¢né o tretinu.

Cisty Gvér vliadé stoupl o 44 %, tj. +81 mld. korun, Gvéry doméacnostem a firmam
v uhrnu o 5,1 %, coz predstavovalo zvySeni o 97,8 mid. korun. PFirlstek Cistého
uvéru vladé se podilel na pfirdstku domacich avéra 45 procenty.

Graf ¢. 13 Penézni zasoba, zména stavu aveéru Graf 6. 14 Uvérovy trh (yly v %)
podnikiim a domacnostem a vyvoj
vkladt (y/y v %)
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Pramen: CNB
Statni rozpocet
e Schodek Vysledek statnich financi se zlepSil. Schodek statniho rozpoctu €inil koncem &ervna
statniho rozpoétu 2011 necelych 62,9 mld. korun a proti stejnému obdobi roku 2010 byl pfiznivéjSi o
se zlepsil pri 12,8 mld. korun. Tohoto vysledku bylo dosazeno v situaci, kdy pfijmy rozpoctu
meziroénim sniZeni nedosahly urovné srovnatelného obdobi pfedchoziho roku a meziro¢ni pokles vydaja
prijma a byl hlubSi nez pokles pfFijmd. V poméru k nominalnimu HDP c¢inil schodek statniho
vyraznéjsim rozpoctu 3,4 %, ve stejném obdobi pfedchoziho roku 4,2 %.

poklesu vydaji
Celkové pfijmy statniho rozpoctu klesly meziro¢né o 0,1 % na 507,6 mid. korun, coz

Strana 12



\ Vyvoj ekonomiky CR v pololeti 2011 zari 2011 \

e Posilil vybér
DPH a spotfebnich
dani, slabé bylo
inkaso korporatni
dané

e Redukce
kapitalovych
vydaju silnéjsi nez
pokles béznych
vydajii rozpocétu

e Saldo CR vuéi
evropskému
rozpoctu v pololeti
kladné
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bylo zplsobeno predevsim znaénym poklesem v poloZce nedanovych a kapitalovych
pFijmu a pfijatych dotaci. Celkové vydaje se snizily 0 2,2 % na 570,5 mld. korun, opét
predevsim vlivem vyraznéjSiho poklesu kapitalovych vydaji.

Darové pfijmy bez pojistného stouply mezirocné dokonce nepatrné vysSim tempem
(+1,9 %) nez pololetni HDP v bé&Znych cenach (+1,8 %). Vybér pojistného vzrostl
dvakrat rychleji (+3,8 %), takZze celkové danové pfijmy stouply za pololeti proti
stejnému obdobi minulého roku o 2,6 %. Posilil pfedevsim vybér ,velkych“ dani — na
DPH se vybralo vice o 6,2 mid. korun, na spotfebnich danich o 4,2 mld. korun.
Zaostalo naproti tomu inkaso dani z pfijmd pravnickych osob, které bylo mezirocné
nizsi o 8,6 mid. korun* a mirné nizsi byl i vybér dané z p¥ijmi fyzickych osob (o 0,6
mid. korun). V uhrnu téchto nejvétSich polozek danového inkasa tak $lo ve vysledku
jen o relativné mirné zvySeni pfijmu (+1,2 mlid. korun) oproti stejnému obdobi roku
2010.

Naopak pokles zaznamenaly pfijmy rozpoctu stojici mimo darnovou sféru, které byly
meziro¢né nizsi o 15,4 %, tj. o 11,8 mid. korun. K objemové nejvét§imu poklesu doslo
v polozce transfert od EU a Narodniho fondu, které meziro¢né klesly o 6,1 mid. korun.

Na celkovém poklesu vydaju statniho rozpoc¢tu o 13,1 mid. korun se podilelo snizeni
bé&Znych vydaja 5,3 miliardami korun, zbytek poklesu pfipadl na redukce kapitalovych
vydaji. Dachodové davky pfitom stouply meziroéné o 6,8 %, tj. +11,9 mid. koruna o 5
% vzrostly i ostatni socidlni davky, coz v uhrnu zvysilo objem vyplacenych sociélnich
davek o 4,1 %. Zarok 2010 pfitom vyplata socialnich davek prakticky stagnovala
(+0,4 %). Na platech svych zaméstnanct uSetfil stat meziro¢né 3,7 mid. korun (-9,3
%), na neinvesti¢nich transferech statnim fondim 4,7 mid. korun, na davkach
v nezaméstnanosti 1,5 mild. korun a snizeny byly i vydaje na aktivni politiku
zameéstnanosti (o 0,8 mlid. korun, tj. -29 %).

Pomeér pfijimanych a vyplacenych plateb souvisejicich se statnim rozpoétem ukazal
v pololeti u objemové vyznamnych poloZzek kladnou ¢€istou pozici v pfipadé vztahu
Ceské republiky k EU. Jiny pfiklad, diichodovy uget, zaznamenal naopak prohlubuijici
se zaporné saldo.

Cista pozice Ceské republiky viigi rozpostu EU dosahla 17,4 mid. korun, pfi odvodech
CR do rozpoétu EU ve vy$i 19,5 mid. korun a pfijatych plateb ve vysi 36,9 mid. korun.
Prijmy z EU Sly z téméf dvou tfetin do zemédélstvi a rozvoje venkova (23,5 mid.
korun) a ve zbytku do strukturalnich fond a fondu soudrznosti (13,4 mid. korun).

Saldo dlchodového uétu, jako pomér pfijmu rozpoctu v podobé socialniho pojistného
uréeného na dlchody na jedné strané (+3,8 %) a vyplacenych dichodovych davek na
strané druhé (+6,8 %), se v prvnim pololeti zhorsilo. Rozdil €inil 24,7 mld. korun oproti
18,7 mid. korun z 1. pololeti 2010.

Zdroje dat: CSU, MF CR, CNB, Eurostat, propocty CSU.
Posledni informace ze zdroji CSU, CNB a MPSV uvadéné v této zpravé pochazeji ze dne 8. zafi 2011.

* Jistou roli ale maze hrat i posunuti splatnosti dané za rok 2010 u pfiznani zpracovavanych dafiovym poradcem &i v pfipadé povinného
auditu na prvni ¢ervencovy den, ¢imz se nepochybné ¢ast objemu dani ve vysledku za pololeti 2011 ve vySi inkasa neobjevila.
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