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Cesky Vyvoj ekonomiky

statisticky (egké republiky za 1. az 3.

urad ttvrtleti 2011

14. prosince 2011

Shrnuti

Ceska ekonomika se nachazi na sestupné trajektorii. Zpomalovani jejiho ristu pokragovalo
v meziroénim srovnani i ve 3. Ctvrtleti 2011, plynule jiz &tyfi kvartaly za sebou. Proti 2. tvrtleti uz
HDP poklesl. Jestlize vSak ve 2. Etvrtleti zpusobil zpomaleni ¢eské ekonomiky vnéjsi vliv v podobé
neCekaného vypadku zahrani¢ni poptavky, ve 3. Ctvrtleti jednoznacné prevazoval vliv faktord
vnitinich. Ekonomika CR mezikvartalné klesla, zatimco vykonnost ekonomiky EU stoupla a dokonce
sv(j rast zrychlila, v Némecku vyrazné&ji nez pramér EU 27. Prvoradou priginou zpomaleni HDP CR
tak neni zahraniéni, ale tuzemska poptavka.

| pfes zpomaleni zahrani¢niho obchodu se vlivem velmi slabé domaci poptavky stal jedinym
tahounem rlstu ¢eského HDP ve 3. Ctvrtleti Cisty export. Oslabovani ,zevniti* bylo dano poklesem
spotieby domacnosti a jeho prohloubenim u viadniho sektoru. Investice poklesly meziroéné i

mezikvartalné.

HDP' stoupl ve 3. Ctvrtleti mezirocné o 1,2 % oproti 2 % ve 2. Ctvrtleti. Mezikvartalné jiz zaznamenal
pokles o 0,1 % po pfirGstku o 0,2 % ve 2. étvrtleti. Vysledky jsou pod evropskym primérem. Za ftfi
&tvrtleti pfitom HDP Ceské republiky je$té meziro&né rostl o 2 %. Podle vysledk konjunkturnich
prizkumd sméfuje eska ekonomika do technické recese.

Kromé prohloubeni poklesu vydaju na kone¢nou spotfebu domacnosti a zejména viady - ktery
kontrastoval s jejich rdstem v EU - zpomalilo ve 3. tvrtleti meziroéné i tempo zahrani¢niho obchodu.
Dynamika exportu zbozi a sluzeb byla oproti meziroénim rdstim za 2. ¢tvrtleti o tfetinu nizsi, u
dovozu jen &tvrtinova, coz doklada nizkou poptavku po zboZi z dovozu. Mezikvartalné obchod mirné
stoupl vlivem nizké zakladny 2. Ctvrtleti, v némZ dovoz i vyvoz proti 1. Ctvrtleti dokonce klesl.
Investice se snizily, proti stejnému obdobi roku 2010 vyraznéji nez proti pfedchozimu &tvrtleti.

Hrubé narodni Uspory déle rostly. Vnéjsi zdroje, jimiz bylo v podminkach CR aZ zhruba do roku 2007
zapotfebi doplfiovat domaci zdroje, aby mohla byt financovana tvorba kapitalu, bylo nutné ve tfech
Gtvrtletich pro toto financovani pouzit v mensim rozsahu nez pred rokem.

Tempo ristu hrubé pfidané hodnoty v odvétvich dale zpomalilo na 1,1 % mezirocné proti 2,1 % ve 2.
Ctvrtleti. Silné vSak rostl zpracovatelsky pramysl (+10,1 %), i kdyz méné nez ve 2. Ctvrtleti (+13,9 %).
Za tfi Ctvrtleti stoupla hruba pfidana hodnota v ekonomice meziroéné o 2 %.

Vyvoj produkénich i finanéné-vykonnostnich parametri zakladnich odvétvi se zhorsil. Rdst produkce
v pramyslu ve 3. Ctvrtleti oslabil meziroéné na 3,7 % (za tfi Ctvrtleti +8,3 %). Automobilovy pramysl
(+20,7 %) obstaral toto zvySeni z deviti desetin a nebyt jeho vlivu, stoupla by primyslova produkce
pouze o 0,3 %. Stavebnictvi pokracovalo v poklesu, trzby v maloobchodé rostly pomaleji, trzby ve
sluzbach meziro¢né klesly.

VnéjSi nerovnovaha ekonomiky se diky obchodni bilanci zmenSila, ale deficit na bézném uctu
pokryly pfebytky na uctu kapitalovém a finanénim jen té&sné. Posilil export zbozi na vychodni trhy,
oslabil na trhy EU. Pfiliv pfimych zahrani¢nich investic prudce klesl.

Vyvoj na trhu prace byl pozitivni. Celkova zaméstnanost v ekonomice ve 3. Ctvrtleti po sezénnim
ocCisténi meziro€né stoupla, proti pfedchozimu ctvrtleti rychleji nez meziro€né. Primérna mzda
v ekonomice byla za tfi ¢tvrtleti mezirocné vysSi pfi poklesu v nepodnikatelské sféfe, kde se vSak ve
3. Ctvrtleti objevil proti stejnému obdobi 2010 rist. Realna mzda vzrostla o 0,4 %, v nepodnikatelské
sféfe 0 0,7 % klesla, v podnikatelské zmirnila svij rast z 2. ¢tvrtleti na 0,9 %.

Pokud neni uvedeno jinak, jsou data o HDP a jeho sloZzkach uvaZzovana v realném vyjadfeni a v o€idténi o sezénni a kalendarni vlivy.
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Spotiebitelské ceny se zvySily mezirocné jen mirné, ale vyrazné nad pramérem byl rist cen potravin,
sluzeb souvisegjicich s bydlenim a cen dopravy. Tempo rustu vyrobnich cen se snizovalo v logice
zpomalujici ekonomiky. Nepfiznivy vliv sménnych relaci v zahraniénim obchodé pusobil i nadale a

mél hlavni vliv na skute¢nost, Zze se uhrnna cenova hladina v ¢eské ekonomice meziro¢né snizila.

e Domacnosti

reagovaly na situaci

v ekonomice posilovanim Uspor - své terminované a

neterminované vklady zvySily o 102 mid. korun. Po dvou letech poklesi stouply stavy jejich
terminovanych vkladu i pfesto, ze realné urokové sazby zUstaly zaporné.

e Schodek statniho rozpoctu se zvétsil. Pokles pfijmd nezpusobilo inkaso dani, ale propad v pfijmech
z EU. Vyrazné Skrty v béznych vydajich nebyly oproti zdsahum predchozich Ctvrtleti patrné.

Souhrnna vykonnost ekonomiky

e HDP ve 3.
Gtvrtleti ubral ddle na

tempu, mezikvartalné

klesl s vysledky

horsimi nez evropsky

pramér

e Krastu HDP
prispél vyluéné jen
vysledek
zahranicniho
obchodu

e  Prohloubeny
pokles vydaji na
koneénou spotrebu
domacnosti,
vyraznéji u vladniho
sektoru

e Oziveni
investi¢ni aktivity
ze 2. ¢tvrtleti nebylo
potvrzeno

e Rdst hrubé
prfidané hodnoty
srovnatelny
s rustem HDP

Na ztratu tempa c&eské ekonomiky pusobilo ve 3. C&tvrtleti ochlazeni domaci
poptavky vyraznéji nez vnéjsi podminky. Zatimco ve 2. Ctvrtleti byl meziro¢ni rast
HDP CR zhruba srovnatelny s ristem v EU 27 (+1,8 %, resp. +1,7 %), ve 3. Ctvrtleti

vysledek srovnani s pfedchozim ¢&tvrtletim - zatimco ekonomika EU 27

mezikvartalné posilila, ¢esky HDP se sniZil.

HDP v redlném vyjadfeni, oCidtény o sezénni vlivy a nestejny pocet pracovnich dni,
stoupl v CR za tfi &tvrtleti meziro&né o 2 %, pfitemz rast v 1. &tvrtleti &inil 2,8 %, ve
2. Ctvrtleti 2 % a ve 3. Ctvrtleti 1,2 %. Mezikvartalné v prvnich dvou C&tvrtletich HDP
jesté rostl (+0,6 %, resp. +0,2 %), ve 3. Ctvrtleti vSak jiz poklesl (-0,1 %).

Pfitom HDP Né&mecka jako nejvétsiho obchodniho partnera CR se proti 2. &tvrtleti
zvysil 0 0,5 %, v EU 27 0 0,3 %. Ztratu tempa Ceské ekonomiky tak Ize pfipsat na
vrub zejména domaci vliviim.

Cisty export byl ve 3 ¢&tvrtleti jedinym pozitivnim faktorem meziroéniho ristu deské
ekonomiky, kdyz zvySil HDP o 3,2 p.b. Slozky vnitini poptavky, vydaje na kone¢nou
spotfebu a tvorba hrubého kapitalu, naopak rast HDP snizovaly (-0,9 p.b., resp. -1,8
p.b.). Setfeni ve vladnim sektoru ubralo riistu 0,7 p.b., ti. - co se negativniho
prispévku tyka - vic nez omezeni vydaju na kone¢nou spotfebu domacnosti (-0,2
p.b.). Jejich vydaje vsak tvofi v CR zhruba polovinu vydaji na HDP. Nizs$i tvorba
hrubého fixniho kapitalu snizila rlist ekonomiky o 0,5 p.b.

Za nepfiznivym vyvoje HDP staly kromé investic a vyvoje zdsob i nizSi vydaje na
konecnou spotfebu. Ty v pfipadé domacnosti klesaly mezirocné v kazdém ctvrtleti
2011, mezikvartalné uz druhé ctvrtleti za sebou. Ve 3. Ctvrtleti poklesly proti
stejnému obdobi 2010 o 0,4 %, proti 2. Ctvrtleti 0 0,5 %, coz pfedstavuje o 2,4 mid.
realné nizsi spotfebu domacnosti. Podle zatim dostupnych dat Eurostatu klesla
spotfeba domacnosti meziroén& kromé CR jen v Dansku, Nizozemi, na Slovensku a
ve Spojeném kralovstvi. Vyznamnéji stoupla napf. ve Finsku (+3,3 %), v Polsku
(+3,1 %) nebo Norsku (+2,2 %). Domacnosti v Némecku vydaly na spotfebu o
1,3 % vice nez pfed rokem a 0 0,8 % vice nez ve 2. &tvrileti.

Podobné u vydajli na kone&nou spotfebu byl v CR hluboky meziro&ni pokles (-3 %)
i mezikvartalni snizeni (-0,4 %) v evropském kontextu velmi vyrazné, nebot za EU
spotfeba vlady rostla meziroéné o 0,4 % a proti 2. &tvrtleti 0 0,1 %.

Tvorba hrubého kapitalu meziro€né vyznamné poklesla (-6,6 %), proti pfedchozimu
stejnému obdobi 2010 (-1,9 %), tak i proti 2. Ctvrtleti 2011 (-0,5 %) — v EU 27
investice rostly (+2,3 %), mezikvartainé stagnovaly. Tempo dovozu i vyvozu zboZi a
sluzeb se v CR proti 2. Ctvrtleti snizilo, meziro€né stoupl celkovy vyvoz 0 9,4 % a
dovoz 07,9 %.

Hruba pfidana hodnota produkovana odvétvimi vzrostla realné meziro¢né 0 1,1 % a
doséhla fakticky stejné dynamiky HDP (+1,2 %). Neopakoval se tak vyrazny rozdil
v dynamice mezi obéma agregaty tak jako tomu bylo v pfedchozich dvou &tvrtleti,
kdy bylo pfi€inou Cisté saldo dani z produktt. Ve 3. Ctvrtleti stouply dané z produktu
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e Tempa ristu za

meziro€né o 1,3 %, zhruba stejné jako v meziro&nim srovnani dynamiky tfi Ctvrtleti.
Objemové daleko méné& vyznamné dotace na produkty poklesly o 5,9 %, za f{fi
Ctvrtleti 0 6,1 %. (O struktufe rlstu hrubé pfidané hodnoty podle odvétvi vice
v kapitole Vykonnost odvétvi.)

V dobach zvratl hospodarského cyklu poskytuje mezikvartalni srovnani leps$i pohled

tri Ctvrtleti na vyvoj ekonomiky nez meziroéni zmény, resp. zmény delSich srovnatelnych
obdobi. Proto v tempech za tfi Ctvrtleti proti stejnému obdobi 2010 je5t& HDP rostl o
2 %, stoupla i tvorba hrubého kapitalu (0,9 %) pfi stagnaci investic, ale celkové
vydaje na konecnou spotfebu jiz poklesly (-0,7 %) vlivem Uspor viady.
Na strané zdroji stoupla hruba pfidana hodnota stejné jako HDP (+2 %), z toho
vyrazné nadprdmeérné zpracovatelsky primysl (13,6 %). Poklesy za ftfi Ctvrtleti
zaznamenalo zemeédélstvi (-27 %), stavebnictvi (-0,6 %) a néktera odvétvi sluzeb,
zejména ICT (-2,8 %).
Graf €.1 Hruby domaci produkt (stalé ceny, Graf €.2 HDP (v b.c., yly v %) a indikatory divéry
sezoénné ocisténo, yly v % podle konjunkturnich priizkumi CS
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Graf €. 3 Prispévky vydajovych slozek k rastu Graf ¢. 4 Ptispévky odvétvi k rastu hrubé

e Pozitivni vyvoj
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Na zaporny implicitni deflator HDP za tfi Ctvrtleti 2011 mél podstatné jiny vliv pohyb
cenové hladiny vydaji na kone¢nou spotfebu (zvySeni) nez vydaju na tvorbu hrubého
kapitalu (snizeni), coz se v bilanci dichod(, vydaju a kapitalovych transakci projevilo
ve vyraznych zménach mezi slozkami disponibilniho dichodli a v odvozenych
intenzitnich charakteristikach. Odliv €istych plateb zahrani¢nim vyrobnim faktorim, i
kdyZ byl zna¢ny, dosahl v poméru k HDP stejného podilu jako pfed rokem a nemél
tak negativni vliv na vyvoj disponibilniho dichodu jako v pfedchozich obdobich. Jeho
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o ZvysSeni miry
uspor a snizeni
miry financovani
tvorby kapitalu
z vnéjsich zdroji

meziro¢ni zvySeni bylo vétsi nez zvyseni vydaji na koneénou spotfebu, coz vedlo ke
zrychlenému rdstu hrubych narodnich Uspor, ke snizeni zaporného salda narodnich
béznych transakci s nerezidenty s pozitivnim dopadem na miru financovani tvorby
kapitélu ze zahrani¢nich uspor. Po delSi dobé dosSlo k pfevySeni sklonu k Usporam
nad sklonem ke spotfebé, kcEemuz rozhodujicim zplsobem pfispél sektor
domacnosti. Vypujcky ze zahrani¢i z(staly zhruba stejné jako pfed rokem, coz byl
disledek mimoradné nizkych Cistych kapitalovych transakci od nerezidentd.

Hruby disponibilni narodni dichod 2616,4 mid. korun za tfi Ctvrtleti byl meziroéné
vétsi o 36,1 mid. korun (o 1,4 %) a nizSi o 211,2 mld. korun nez HDP. Uvedend
Castka predstavuje odliv Cistych plateb vyrobnim faktordm do zahrani€i, z nichz jsou
rozhodujici Cisté prvotni dichody nerezidentim, a v poméru k HDP dosahla 7,5 %,
coz je stejny podil jako pfed rokem. Shodné meziroCni zvySeni disponibilniho
dichodu jako i HDP pfi dosti pomalejSim ristu vydaji na konecnou spotfebu (o 0,6
%) vedlo k pomérné znaénému zvySeni hrubych narodnich uspor (0 4,2 %). Jejich
hodnota 621,6 mid. korun v poméru k disponibilnimu dichodu dosahla 23,8 %, coz je
mira uspor vy$si o 0,7 p.b. nez pfed rokem. Nepatrné zvySeni vydaju na tvorbu
hrubého kapitalu (o 0,3 %) vedlo k tomu, ze zaporné saldo narodnich béznych
transakci s nerezidenty (84,2 mld. korun) bylo meziroéné niz$i o zna¢nych 22,5 mid.
korun. Uz i mirny meziro¢ni pokles miry investic (o 0,3 p.b. na 27 %) pfi vySe
uvedeném rastu hrubych narodnich Uspor znamenalo podstatné snizeni miry
financovani vydaju na tvorbu hrubého kapitalu z vnéjSich zdroju (z 15,2 % pred
rokem na 11,9 %). Velice nizké kladné kapitalové transakce (3,3 mld. korun za ffi
Ctvrtleti proti 26,4 mld. korun ve stejném obdobi 2010) byly pfi¢inou mirného zvyseni
vypujcek ze zahranici (na 80,9 mld. korun), které v poméru k disponibilnimu dichodu
dosahly 3,1 % stejné jako pfed rokem.

Vykonnost odvétvi

e Tempo ristu
prumyslu se snizZilo,
trzby ve sluzbach
meziroéné poklesly
i ve srovnani za tfi
Ctvrtleti

o Nejvyssi podil
pramyslu na
vytvorené hrubé
pridané hodnoté v
ekonomice, ale
prispévkem za
posledni dva roky

e Velmi rychla
Ztrata tempa
priamyslové
produkce ve 2. a

Rozdilny vyvoj primyslu oproti odvétvim sluzeb se ve 3. Ctvrtleti jesté zvyraznil.
Zatimco pramysl si zejména diky zpracovatelim udrzel meziro¢ni rusty produkce i
trzeb - a v porovnani tfi Ctvrtleti se tempo snizilo jen mirné -, téméf ve vSech
odvétvich trznich sluzeb se vykonnost méfena trzbami meziroéné sniZila, ve€.
srovnani za tfi Ctvrtleti. To znamena nepfiznivy vyvoj pro ekonomiku, protoZze odvétvi
sluzeb jako celek se podileji zhruba dvéma tfetinami na uhrnu hrubé pfidané hodnoty
v ekonomice a prakticky stejnym podilem i na zaméstnanosti.

Stejné jako ve 2. Ctvrileti participovala na vykonnosti ekonomiky méfené hrubou
pfidanou hodnotou i ve 3. Ctvrtleti nejvétSi mérou primyslova odvétvi. Ta se podilela
na jejim zpomaleném rastu (+1,1 %) plnymi 1,4 p.b., sdm zpracovatelsky pramysl
vyvoj stavebnictvi hrubou pfidanou hodnotu v ekonomice snizoval (-0,5 %), stejné
jako néktera odveétvi sluzeb, tj. obchod, ubytovani a pohostinstvi v ahrnu (-0,3 %) a
také oblast informacnich a komunikacnich technologii (-0,2 p.b.) tazena doll jiz
nékolik let nedobrym stavem segmentu telekomunikaci.

Sluzby celkové, tj. véetné sluzeb vefejnych, zvySily rlst hrubé pfidané hodnoty

se navic v kazdém c&tvrtleti 2011 zmensSoval.

Hruba pfidana hodnota v béZnych cenach stoupla za ekonomiku vlivem poklesu cen
(implicitni deflator -2,3 %) jen o 0,7 %. Kromé& c&innosti v oblasti nemovitosti trpél
nejvice mezirocnim snizenim cen zpracovatelsky primysl, kde se ceny proti 3.
Ctvrtleti 2010 snizily o 5,6 %. Zfejmé i proto si udrzel vykonnost v realném vyjadfeni
na dvojcifernych tempech rastu nejen ve srovnani tfi Ctvrtleti (+13,6 %), ale i v
oslabeném 3. ¢tvrtleti (+10,9 %).

Dynamika pramyslové produkce se v meziroénim srovnani temp za ftfi Ctvrtleti
zhorSila oproti stejnému obdobi 2010 jen mirné (realné +8,3 % proti +9,7 %). V
jednotlivych ¢tvrtletich 2011 vSak byla ztrata tempa velmi vyrazna — z +12,3 %, na
+9% az po +3,7 % ve 3. Ctvrtleti 2011. Zatimco ve 2. Ctvrtleti 2011 bylo
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zejména 3. Ctvrtleti
2011

o Vyroba aut
nadale urcuje rast
zpracovatelského
prumyslu - na jeho
pFirtistku o 3,7 % se
podilela 3,4 p.b. pFi
silném rastu trzeb i
na domacim trhu

e Prumyslové
zakdazky rostly
znacné pomaleji
oproti 1. Ctvrtleti

e Propad
inZenyrskych
staveb o 15,5 %
snizil ve 3. ¢tvrtleti
stavebni produkci o
desetinu...

e ...apocty
zaméstnancu
klesaji nepretrzité
Jiz dvanact ctvrtleti
Za sebou

o Trizby

v maloobchodé
déle ztratily na
tempu

e Prodej potravin

v meziro¢nich poklesech pét odvétvi zpracovatelského primyslu i primyslové odvétvi
vyroby a rozvodu elektfiny, plynu a vody, ve 3. Ctvrtleti uz jedenact — kromé
potravinarstvi, dfevarstvi, vyroby pocitacli a elektroniky (a pramyslového odvétvi
vyroby a rozvodu elektfiny, plynu a vody) zaznamenala nové& meziro€ni pokles vyroba
napoju, odévni pramysl, tiskafsky pramysl, koksarenstvi a rafinované ropné produkty,
chemicky primysl i farmaceuticky pramysl a vyroba ostatnich nekovovych
mineralnich vyrobkl, kam patfi napf. sklafsky a keramicky primysl. Naopak z
poklesl se ve 3. Ctvrtleti dostalo papirenstvi a nabytkarsky primysi.

Vyroba automobilti i ve 3. étvrtleti meziroéné vyrazné stoupla — bylo o pétinu vysSi
(+20,7 %), podobné jako ve 2. Ctvrtleti (+20,7 %). Vysledku napomohl extrémni
Cervencovy pfirGstek s produkci aut vy$Si o 37,2 % nez v cervenci 2010.
V mezikvartalnim srovnani vétSina odvétvi zpracovatelského pramyslu nerostla.
Vyjimkou bylo papirenstvi, hutni prvovyroba, kozedélny primysl, vyroba ostatnich
dopravnich prostfedk, resp. i zmirnéni dosavadnich poklesll v potravinarstvi.

Trzby v priimyslu (+3,9) se zvysily jen nepatrné rychleji nez produkce, pfiCemz ale
z prodeje na domacim trhu strzily pramyslové firmy méné nez pfed rokem. Velmi
silné vsak byly trzby z pfimého vyvozu (+14,5 %) — zde pfes pétinu vice strzily
v meziroénim srovnani nejen automobilky, ale i firmy vyrabéjici ostatni dopravni
prostfedky, kozedélné vyrobky, producenti pocitacl a elektronickych zafizeni
(postradajici vSak vyrazné nové zakazky z domaciho trhu), farmaceutické firmy a
firmy podnikajici v odvétvi tisk a rozmnozovani nahranych nosi¢l. TéméF také tak
silné rostly trzby z pfimého vyvozu za hutni a chemické vyrobky.

Vysoky rust trzeb z pfimého vyvozu u mnoha zpracovatelll byl vyraznym pozitivnim
prvkem vyvoje ekonomiky ve 3. Ctvrtleti. Trzby z prodeji na domaci trh se snizily o 5
%, a to i zpracovatelim (-4,1 %). Vyjimkou byla opét vyroba aut (+11,8 %).

Hodnota novych zakazek zlstala stejna jako ve 3. &tvrtleti 2010 diky kontraktiim ze
zahranici (7,6 %), zajem z tuzemska se o 11,8 % propadl po poklesu o 0,5 % ve 2.
Ctvrtleti. Zakazkové kryti postradaji predevSim firmy vyrabéjicich pocitate a
elektronické a optické pfistroje (-20,4 %), a to vyluéné z tuzemska (-60,4 %). Nové
zakazky pro automobilky z tuzemského ani zahrani¢niho trhu v8ak neklesly (+2,2 %,
resp. +5,8 %), i kdyZ jejich tempo bylo oproti 2. Etvrtleti jen polovicni.

Ceské stavebnictvi nadale postrada stavby vétsiho rozsahu. Tento fakt je hlavni
pfi¢inou dalSiho prohloubeni poklesu stavebni produkce, ktera se ve 3. Ctvrtleti
meziro€né snizila redlné o 9,7 % - inzenyrského stavitelstvi pokleslo o 15,5 %,
pozemni stavitelstvi 0 6,8 %. V uhrnu za tfi Ctvrtleti (-2,5 %) byl vysledek stavebnictvi
lepSi nez vroce 2010 (-11,3 %), protoze produkce pozemniho stavitelstvi v tomto
srovnani prakticky stagnovala (-0,2 %). Nelze vSak hovofit o oziveni. Jde o zlepSeni
»optické“, nebot srovnavaci zakladna roku 2010 byla pravé v téchto Ctvrtletich
extrémné nizka (nejhorsi v 1. Ctvrtleti s poklesem o 23 %).

Odvétvi ztraci znané mnozstvi zaméstnaneckych pracovnich mist — ve srovnani tfi
Ctvrtleti klesl primérny evidenéni po€et zaméstnancu o 5,5 % (v samotném 3. Ctvrtleti
0 5,8 %). Primérny po€et zaméstnanych osob se vsak snizil 0 1,2 % (ve 3. ¢tvrtleti o
1,4 %). Tento trend potvrzuje jednak zhorSujici se zaméstnanost ve stavebnictvi
obecné (mista se ztraceji setrvale jiz tfi roky) a dale i fakt, Zze zachovavana jsou spise
pracovni mista nezaméstnaneckého charakteru (prace na zivnostensky list, dohody),
coz byva v dobach recese v odvétvich typické.

Lidé reaguji na nepfiznivy vyvoj mezd a zivotnich nakladd omezenim zbytnych
nakupu, ale i potravin. Celkové trzby v maloobchodé ve 3. Ctvrtleti tak dale ztratily na
tempu - meziro¢né stouply realné jen o 0,5 %, za tfi Ctvrtleti 0 2,1 %. Nebyt prodejd
motorovych vozidel® (+4,7 %), jejichz vliv ale postupné slabl (za tfi Ctvrtleti +6,3 %),
maloobchodni trzby by ziejmé mezirocné nevzrostly.

Lidé omezili pfedevdim nakupy potravin. Ve 3. Ctvrtleti jich proti stejnému obdobi

2 Maloobchodni prodej aut a prodej pohonnych hmot zahrnuje i nakupy podnikateli, coz nelze od nakupl obyvatelstva statisticky

oddélit.
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se snizuje a za tfi
Ctvrtleti byl jejich
mezirocni pokles
evidovan podruhé
za celou dekadu

o Trzby ve
sluzbdch se
propadly hloubéji
neZ ve 2. ¢tvrtleti

2010 nakoupili realné o 2,7 % méné, za tfi Ctvrtleti o 0,5 % méné. Jde o velmi
negativni zjisténi, nebot za celou uplynulou dekadu klesly trzby za potraviny ve
srovnani tfi Ctvrtleti pouze jednou, a to v krizovém roce 2009. Podle mési¢nich
indext trzeb klesaly prodeje potravin setrvale od kvétna do Ffijna 2011. Obliba
nakupu po internetu se mirné snizila (+8,9 %, resp. +13,9 %). Trzby Cerpacich stanic
jsou (s vyjimkou srpna 2011) v neustalém v poklesu od kvétna 2010.

Oslabenou poptavku po sluzbach potvrzuje i vykazané tempo trzeb. Ty ve 3. Ctvrtleti
meziro€né za sluzby celkem klesly (-3,9 %), hloubé&ji nez ve 2. tvrtleti. Byly dokonce
meziro€né niz i v porovnani tfi Ctvrtleti, stejné jako vletech 2009 a 2010, takze
pokrizové oZiveni je z tohoto pohledu pfekvapivé malé.

Tempo trzby v dopravé a skladovani tladila ve 3. C&tvrtleti meziroéné niz pozemni
doprava, coz je prekvapivé vzhledem k jeji vazbé na vyrobu, ktera v té dobé jesté
rostla. Objevil se pokles trzeb za ubytovani a stravovaci sluzby vlivem nizSich trzeb
v restauracich, opét méné strzilo za své sluzby celé odvétvi informacnich a
komunikacnich technologii, v némz se trzby telekomunikacnich operatort propadly o
desetinu. Od 2. ¢tvrtleti 2009 jsou stale meziro€né nizsi trzby v oblasti nemovitosti,
od pocatku roku 2009 pak i profesni, védecké a technické Cinnosti jako celek. Rostly
jen trzby administrativnich a podplrnych sluzeb diky pfirGstkim u agentur prace,
které odpovidaji pfiznivé zméné na pracovnim trhu (vice v kap. Trh prace).

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

e Vysledek
vnéjsich
ekonomickych
vztahu lepsi nez
prfed rokem

o Vysoky
prebytek v obchodu
zbozim, ostatni
polozky bézného
Uctu se zhorsily

Vné&jsi rovnovaha, jako souhrn veSkerych ekonomickych transakci domaci ekonomiky
se zahraniCim, se zlepSila. Za ftfi ¢tvrtleti Cinil deficit bézného Uctu platebni bilance
79,4 mld. korun. Jeho meziroéni redukce o 21,3 mld. korun upravila relativni deficit na
2,8 % k nominalnimu HDP z 3,8 % ve stejném obdobi 2010. Schodek vSak byl kryt
uhrnnym pfebytkem finan&niho a kapitadlového uc&tu jen velmi t&€sné, protoZze chybély

vyluéné zlep3eni pfebytku zahraniéniho obchodu zbozim.

Obchodni bilance nejenze stacila vykryt zhorSeni ostatnich polozek bézného uétu, ale
vySi svého prebytku (80,5 mlid. korun) i zlepsit jeho vySe uvedeny deficit - prebytek
bilance sluzeb byl totiz nizSi o 7 mid. (51,3 mid. korun), u béznych pfevodd o miliardu
(6 mld. korun) a vyznamny deficit bilance vynosu zudstal prakticky zachovan (zhorSeni
0 1,6 mid. na 217,2 mid. korun).

Vyvoz se meziro€né zvysil vyraznéji nez dovoz, ¢imz lze vysvétlit zlepSeni obchodni
bilance o 31 mid. korun. V bilanci sluzeb se meziro&né ztencily pfijmy z cestovniho

Strana 6



| Vyvoj ekonomiky CR za 1. a7 3. &tvrtleti 2011

prosinec 2011 |

e  Prudky pokles
primych
zahraniénich
investic do CR, ve
3. Ctvrtleti doslo
k jeho zastaveni

e Podil exportu
zbozi do EU 27 na
celkovém exportu
z CR klesl vyrazné
béhem jediného
Ctvrtleti

o  Sili orientace
na vychodni trhy

e Vyrazné
sniZzeni dynamiky
exportu na
némecky trh...

e ... zplUsobeno
propadem ve
vyvozu automobilii

e Podil vyvozu
osobnich aut i
jejich dild na
celkovém exportu
z CR se snizil

e Saldo obchodu
s potravinami

s teritoriem EU 27
ovlivihovano
predevsim

ruchu a vyrazné vyssi byly vydaje spojené s mezinarodni dopravou.

Do Ceské ekonomiky pfiSlo za tfi Ctvrtleti vyrazn& méné pfimych investic ze zahranici
nez ve stejném obdobi 2010. Jejich pfiliv ve vysi 81,3 mld. korun byl ve srovnani se
stejnym obdobim 2010 pouze tfetinovy, v Cistém pak dosahl 64,5 mid. korun.
V samotném 3. Ctvrtleti byl pFiliv pfimych investic do CR prakticky zanedbatelny (0,3
mid. korun) - investice do zakladniho jméni a reinvestovany zisk v Uhrnu Cinily pouhé
2,8 mld. korun a témér ve stejné vysi odpluly v Cistém vyjadieni penize ze zemé ve
formé splatek Gvérl matefskych firmam v zahrani¢i. Sou¢asné s tim doslo k odlivu
penéz ze zemé ve formé investic tuzemskych firem v zahranici (10 mld. korun). Tim
se v uhrnu Cisté pfimé zahrani¢ni investice dostaly za tfi Ctvrtleti jen nepatrné nad
pololetni uroven.

Portfoliové investice vykazaly také odliv penéz z CR vlivem vétSich nakupt akcii a
dluhopisl tuzemskych investord v zahraniCi nez byl zajem cizich investord o cenné
papiry v CR.

Velmi vysoka koncentrace ¢eského vyvozu na trhy EU, ktera je z obecného pohledu
rizikova pfi vykyvech poptavky, se za tfi Ctvrtleti mirné snizila. Podle preshranicni
statistiky zahrani¢niho obchodu klesl podil exportu zbozi do zemi EU 27 o 0,8 p.b.
v samotném 3. Ctvrtleti vS8ak meziro¢né dokonce o 1,1 p.b. - zGstava vsak s 82,4 %
celkovych exportl stale vysoky. Proti 2. étvrtleti se tento podil snizil extrémni mérou
(-1,2 p.b.), coz v8ak Ize hodnotit pfiznivé.

Ke snizeni podilu doslo zpomalenim vyvozu na trhy EU. Za tfi Ctvrtleti bylo jen mirné
(+13,4 % proti +16,2 % vroce 2010), ve 3. Ctvrtleti velmi vyrazné (+8,3 % proti
loriskym +18,3 %). Exportni dynamika do eurozény (+9,2 %) neutrpéla tolik jako
tempo vyvozu do EU (+8,3 %). Exportéfi vSak posilili obchody se zemémi stfedni a
vychodni Evropy (+12,6 %), Ruskem (+22 %) a také s Cinou (+32,9 %). | kdyz ty
jsou v uhrnu jen &tvrtinou celkovych exportd z CR (Rusko s Cinou tvofi jen pouha
4.5 %), je teritorialni diverzifikace Zadouci.

Exportni vazba na Némecko podle podilu vyvozu na celkovém exportu od pocatku
minulé dekady klesa. Pokles vSak byl rychlejSi na jejim pocatku - ve 3. &tvrtleti 2000
¢inil podil exportd do Némecka 39,4 %, v tomtéZ obdobi 2005 pak 33,1 % a ve 3.
&tvrtleti 2011 sméFovala na tento trh necela tetina exportl z CR (32,5 %). OvSem
vzhledem ke skutecnosti, Ze meziro¢ni tempo exportu do Némecka nezpomalilo ve 3.
Ctvrtleti tolik (+8,9 %) jako do EU (+8,3 %), vaha Némecka na exportu do celé unie
vzrostla. | pfesto vSak zmény na némeckém trhu ve 3. ¢tvrtleti vedly k poklesu tempa
Ceskych exportl (ve 2. Ctvrtleti rist 0 14,4 %).

PFi¢inou byl obrovsky propad tempa vyvozu automobill. Jestlize jesté ve 2. Ctvrtleti
bylo z CR vyvezeno do Némecka o &tvrtinu vice aut neZ pfed rokem (+23,6 %) a ve
srovnani za tfi Ctvrtleti o pétinu vice (+20,5 %), ve 3. Ctvrtleti Cinil pfirGstek proti
stejnému obdobi 2010 jen +2,1 %. Pfitom némecky trh absorbuje zhruba E&tvrtinu
véech automobilt vyvezenych z Ceské republiky a pfes 44 % vyvezenych autodild.

Kromé silné teritorialni koncentrace je pro esky export charakteristicka i koncentrace
komoditni. Podil osobnich automobilli na celkovém exportu za tfi ¢tvrtleti sice proti
témuZ obdobi 2010 fakticky stagnoval (9,5 % oproti 9,6 %), ale ve 3. Ctvrtleti klesl na
8,9 %. Podobné u vyvozu autodill a pfislusenstvi, kde vSak klesal i za tfi Ctvrtleti
(6,6 % oproti 6,9 % srovnatelného obdobi 2010). Ve 3. C&tvrtleti se podil exportu
autodil( a pfisluenstvi na exportu z CR snizil na 6,2 %.

Export aut a jejich dilu a pfislusenstvi (+10,4 % mezirocné) rostl oproti celkove
dynamice exportu z CR (+9,7 %) ve 3. Ctvrtleti jen nepatrné rychleji. Riziko plynouci z
cykli¢nosti odvétvi tak pretrvava.

PfestoZe dovoz a vyvoz potravin nepatii v pfipadé CR k nejsilngj$im v tocich zbozi
zahrani¢niho obchodu, ma dvoji dusledek: souvisi jednak s cenami potravin pro
spotiebitele, jednak i - co se vyrobni sféry tykd — s Utlumem zemédélské Zivoc&isné
produkce, k némuz zacalo dochazet po vstupu zemé do EU.
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dynamikou dovozi

o  Viiv posilujici
koruny na rist

Dovoz potravin do CR za tfi &tvrtleti meziroéné vyrazné vzrostl. Jejich celkovy dovoz
se zvysil o 8,8 %, z toho dovoz ze zemi EU o 7,5 %. Ve stejném obdobi 2010 byl
meziro¢ni pFirlstek pouze poloviéni (+4,1 %, resp. +3,7 z EU 27). Celkovy pFirlstek
dovozu potravin do CR, i segment dovozu z EU 27 se b&hem pouhého roku, tj. velmi
kratkého obdobi, zdvojnésobil.

Ackoli je tempo dovozu potravin z unie oproti celkovym potravinovym dovozim nizsi,
hodnotové jde o rusty velmi silné - jestlize za tfi Ctvrtleti 2010 byly z EU dovezeny

dovozi potraviny za 69,2 mid. korun, tj. o 2,4 mld. korun vice nez pfed rokem, pak ve
zanedbatelny stejném obdobi 2011 ¢inil pFirdstek jiz 5,2 mid. s hodnotou potravin importovanych
z EU ve vysi 74,4 mld. korun. Koruna pfitom meziroéné posilila jen nepatrné, takze
vyrazné&jsi kurzovy vliv na tyto importy Ize vyloudit.
e Zména Potravinova bilance se diky rychlejSimu rdstu vyvozu potravin v obchodech s EU
v potravinové meziroCné zlepSila, se zbytkem svéta zhorSila. Rozdil mezi dovozem a vyvozem
bilanci potravin celkem se meziro¢né zmensil a koncem zafi 2011 Cinil -26,4 mld. korun diky
zlepSeni deficitu v potravinovych obchodech s EU (-17,5 mid. korun). V potravinovych
obchodech se zbytkem svéta se schodek prohloubil (-8,9 mid. korun).
Graf 6.7 Tempo vyvozu z CR celkem a do Graf €. 8 Dovoz a vyvoz potravin — obchody
vybranych zemi (1.- 3. Ctvrtleti, y/y v %) s EU 27 (3. Ctvrtleti 2011, v %, SITC)
. > B S & ©
0% 1 s ¢ %5 , 2
o i Bl o o = 2z
35% z 0z = o H_ omH £ Ex
01392010  m1.-3.g 2011 £ = B> 2z X8 & A >z
w = m = 2£ x5 o W
30% + e ¥ =8 o £ w®2 & T&
@ s % ;_‘ z i—. ) ;;.. P 25
o = = o B O e = 2
25% - 2 8 £ F 2 £ = E E
= = & Q ma ¥ ¥
20% | BOO0
m3g2011 Dovoz patravin
15% | so00 A EU 27
10% - 4000 0352011 Vywoz potravin
° daEU 27
3000
5% -
2000 -
0% - 1000 -
Celkem EU 27 Némecko Slovensko  Rusko
i
Pramen: CNB
Ceny

e Uhrnna cenova
hladina v ¢eské
ekonomice
poklesla

o Vyvoj cen za tfi
ctvrtleti

Uhrnna cenova hladina v Ceské republice® se ve 3. &tvrtleti meziroéné snizila, ¢imz
HDP v nominalnim vyjadfeni rostl pomaleji nez HDP realné. Silné deflatnim smé&rem
pusobil na uhrnnou cenovou hladinu vyvoj cen v zahraniénim obchodé. Ceny vyrobct
v zemédélstvi, pramyslu, stavebnictvi i ceny trznich sluzeb proti stejnému obdobi svij
rdst zpomalily. Dynamika spotfebitelskych cen byla stejné jako ve 2. Ctvrtleti, tj.
mezirocné jen mirné vysSi (cenovy rist byl pomalejsi nez v priméru za EU 27), ovSem
s vyraznou diferenciaci — ceny zbozi a sluzeb pro spotfebitele nezbytnych rostly
vyrazné rychleji nez celkova spotrebitelska inflace.

Vyvoj cen v ekonomice ve 3. Ctvrtleti odpovidal sestupné fazi hospodarského cyklu.

Srovnani vyvoje cen za tfi Ctvrtleti ukazuje meziro€né vyrazné rozdily (graf ¢. 11).
Plynou jednak zfaktu, Ze srovnatelné obdobi 2010 trpélo pokrizovou situaci, kdy
vyrobci vlivem pomalu oZivujici poptavky nasazovali vyS3i ceny jen pomalu. Proto byla
srovnatelna zakladna roku 2010 nizka (primysl), resp. pfimo deflacni (trzni sluzby).
Ceny v zemédélstvi byly ovlivnény extrémnim vykyvem svétovych cen komodit, ceny
ve stavebnictvi potvrdily, Ze se odvétvi dosud z krize nevymanilo. Ceny v zahrani¢nim

3 Vyjadfeno zménou implicitniho deflatoru.
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e Tempo ristu
vyrobnich cen ve 3.
Ctvrtleti meziro¢né
zvolnilo, nejvice v
zemédélstvi

o Mezirocni
inflace v prumyslu
byla o 0,5 p.b nizsi
nez ve 2. ¢tvrtleti a
dosahla +5,6 %;
rychly rist cen
v potravinarstvi (+9
%) pokracoval

e Pokles cen
stavebnich praci se
prohloubil

e Ceny trznich
sluzeb bez zahrnuti
segmentu reklamy
prakticky pouze
stagnovaly

e Tempo ristu
spotrebitelskych
cen se nezménilo...

e ...nadprumérné
rychle vsak naddle
rostly ceny
potravin, dopravy a
sluzeb spojenych s
bydlenim

obchodé se zbozim zaznamenaly jen slabé meziroCni zvy3eni na strané vyvozu, ale
vySSi rast na strané dovozu, takZze sménné relace pUsobily na vysledek zbozové
smény se zahrani¢im za tfi Ctvrtleti 2011 nepfiznivé. Ceny pro spotfebitele ve srovnani
tfi Ctvrtleti meziro€né stouply (graf €. 12).

Oslabeni Ceské ekonomiky ve 3. Ctvrtleti bylo spojeno i s niz§i dynamikou cen
vyrobcl. Nejvyraznéji se inflace snizila v zemédélstvi, kde zrychlovani po osmi
Ctvrtletich ustalo. Ceny zemédélskych vyrobcu stouply o 16,6 % po rastu o 30,2 % ve
2. Ctvrtleti. Podobné tomu bylo i v roce 2008, kdy rovnéz hral roli vyvoj svétovych cen
zemédélskych komodit.

které byly mezirocné o Ctvrtinu vyS$, zatimco ve 2. Ctvrtleti o polovinu. Ceny Zivoc&iSnych
produktd ubraly na tempu jen nepatrné (+7,3 % oproti +7,9 % ve 2. Ctvrtleti). Rozdil
v dynamice cen mezi rostlinnou a ZivoCidnou produkci se tak zmensil. Inflaci v
rostlinné produkci zvySovaly ceny obilovin (+45 %) a olejnin (+39 %), nikoli v8ak tak
vyrazné jako ve 2. Gtvrtleti (+84 %, resp. +53 %). Mléko bylo o 12 % drazsi nez pred
rokem (ve 2. ¢tvrtleti +14 %), drdbez o 11 %.

Pramyslovi vyrobci zdrazili ve 3. Etvrtleti své zbozi proti stejnému obdobi 2010 0 5,6 %
- tempo poprvé zvolnilo po osmi ¢&tvrtletich zrychlujiciho rastu cen, stejné jako
v zemédélstvi. Inflaci v primyslu stlacovala jen vyroby elektfiny, plynu a pary (+4 %).

Zpracovatelé zvysili ceny nepatrné vic (+5,8 %, ve 2. Ctvrtleti +6,3 %) nez primysl
celkem. Vyrazné nad primérem se udrzely ve stejném meziro¢nim rlstu jako ve 2.
Ctvrtleti ceny koksu a rafinovanych ropnych produktl (+21,4 %), ve srovnani s 2.
Ctvrtletim vSak jiz poklesly. Pretrvavani vysokého ristu cen v potravinarstvi (+9 %), se
skokem o 3,4 % proti 2. Ctvrtleti mGze dale zvysit ceny potravin pro spotfebitele, pokud
obchodnici neslevi z marzi. RedlnéjSim scénafem je vSak mirnéjSi rast cen potravin,
protoze spotfebitelé Setfi a pro rlst cen je tak maly prostor.

Meziro¢ni zlevnéni pretrvalo ve vyrobé pocitacl a elektronickych a optickych pfistroju
(-2,3 %) i v automobilovém primyslu (-1,6 %), nebylo v8ak tak hluboké jako ve 2.
Ctvrtleti. Mezikvartalné jiz ceny v obou pfipadech stagnovaly.

Ve stavebnictvi klesa cena stavebnich praci, pouzivané materialy a vyrobky vsak
zdrazuji. Dosud pozvolny pokles cen stavebnich praci se ve 3. Ctvrtleti meziroéné
prohloubil 0 0,6 % (ve 2. Ctvrtleti 0 0,4 %) a trva jiz Sesté Ctvrtleti — k postupné ztraté
tempa rustu vS§ak dochazelo uz od 2. &tvrtleti 2008.

Ceny trznich sluzeb rovnéz ztraceji na dynamice. Ve 3. Ctvrtleti meziro€né stouply
(+0,8 %), ale proti 2. Ctvrtleti byly niz o 1 %. Bez vlivu cenovych zmén v reklamni
sféfe, které jsou vyznamné, rostly ceny trznich sluzeb mezirocné jen o 0,2 %. Ke
znacnému pohybu doslo u cen sluzeb v oblasti nemovitosti (-0,3 % proti +0,4 % ve 2.
Ctvrtleti). Vy$S§im nez prlmérnym tempem stouply ceny kromé reklamy a prizkumu
trhu také u poStovnich sluZzeb a nakladni dopravy, zdrazily i banky.

Cenova politika podnikatell ve sluzbach ziejmé reaguje na vyvoj trzeb, které ve 3.
Ctvrtleti klesly nejvice od krizového roku 2009 - meziro€né reélné o 4,1 % -, coz vedlo
k poklesu trzeb i za vSechna tfi Ctvrtleti 2011 (-1,2 %).

Spotfebitelska inflace byla ve 3. Ctvrtleti stejna jako ve 2. Ctvrtleti (+1,8 %). Srovnani tfi
kvartalu (+1,8 %) proti stejnému obdobi 2010 (+1,3 %) v8ak ukazuje na zrychleni rlstu
spotfebitelskych cen. Ve srovnani s inflaci v Evropé byl rist cen v CR mirngjsi (graf &.
12 podle harmonizované statistiky v EU 27).

| kdyz inflace v uhrnu ve 3. Ctvrtleti neakcelerovala, pusobi vyvoj cen vyznamné na
utlum spotfebniho chovani domacnosti. Tfi vahové nejvyznamnéjSi polozky
spotfebniho kose totiz zdrazovaly ve vSech tfech Ctvrtletich 2011 vyrazné vice oproti
vykazané celkové spotfebitelské inflaci (potraviny +4 %, doprava +2,9 %, z toho ceny
pohonnych hmot +9,4 %, najemné a energie +2,8 %) a nutily tak spotfebitele Setfit. Je
to vidét i na oslabeném tempu rlstu trzeb v maloobchodé, nebo napf. v pfechodech
k jinym poskytovatelim sluzeb souvisejicich s bydlenim.

Mezikvartalné klesly ceny potravin (-1,5 %), stagnovaly ceny dopravy a rostly ceny
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bydleni a energii (+0,8 %).

Ceny zbozovych operaci zahrani¢niho obchodu se v dosavadnim prabéhu letoSniho
roku vyvijely v asovém horizontu dosti odlisné, komoditné (vécné) znacné
protichtidn&, s vyrazné rdznou cenovou pruznosti podle skupin zbozi SITC a po
oCisténi o kurzové vlivy rozdilné v zavislosti na mife posilovani Ceské mény.
V korunovém vyjadifeni se mezirocné za tfi Ctvrtleti 2011 zvySily ceny vyvazeného
zbozi 0 0,8 % a dovazeného zbozi podstatné rychleji (o 3,4 %). Na strané vyvozu ceny
nepatrné poklesly ve 2. Ctvrtleti a vzrostly o 1,6 % ve 3. Ctvrtleti. Na strané dovozu
nejvice rostly v 1. Ctvrtleti (0 4,7 %) a nejméné ve 2. Ctvrtleti (0 2,4 %). Ve srovnani
s meziro¢nim vyvojem za tfi Ctvrtleti minulého roku doslo téméf ke stejné zméné ve
vyvoji vyvoznich (2,5 p.b.) jako dovoznich cen (2,4 p.b.). Na strané vyvozu se vysoce
nadprimérné zvySily ceny potravin (o 7,4 %), chemikalii (o 7,3 %) a zejména
mineralnich paliv, maziv a pfislusSnych materiald (o 13,0 %). Mirné se snizily ceny
pramyslového spotfebniho zbozi (0,8 %) a znac¢né ceny strojd a dopravnich
prostfedkd (o 3,8 %). Na strané dovozu mimofadné rychle rostly ceny mineralnich
paliv, maziv a pfibuznych materialld (o 22,3 %), zivocCiSnych a rostlinnych oleji (o
32,3 %). Klesaly ceny pramyslového spotfebniho zbozi (0 2,8 %) a stroju a dopravnich
prostfedku (o 3,7 %).

Korunové ceny vyvazeného i dovazeného zboZzi byly ve tfech ¢tvrtletich silné ovlivnény
zménou devizovych kurzd koruny vu¢i ménam, v nichz se uskutecnil zahrani¢ni
obchod CR. Koruna v celém obdobi meziroéné posilovala; nejvice ve 2. &tvrtleti.
Posilovani postupné slablo. Indexy cen vyvozu i dovozu zbozi v korunovém vyjadieni
oCisténé o pohyby sménnych kurz(l koruny ukazuji, ze za ftfi Ctvrileti 2011 se
meziro¢né zvysily ceny vyvozu o 4,3 % a ceny dovozu o zna¢nych 8,0 %, coz
znamenalo meziro¢ni zrychleni jejich rastu o 3,4 p.b.,resp. 0 4,6 p.b. OCi§téné sménné
o 1,0 p.b. Tento vyvoj zaroven ukazuje, Zze Ceska koruna za tfi Ctvrtleti 2011 vice
zhodnotila pfi dovoznich (o 4,3 %) nez pfi vyvoznich operacich (o 3,5 %), coz
znamena meziro¢ni zrychleni jejiho posilovani o 2,1 p.b., resp 0 1,0 p.b.

Nepfiznivé uhrnné sménné relace za tfi Ctvrtleti letoSniho roku (97,4 %) byly sice
mirné lepSi nez pfed rokem, avsak jejich negativni uc€inky na ¢eskou ekonomiku byly
znacné. Z jednotlivych Ctvrtleti byly nejvétsi v 1. Ctvrtleti a nejmensi ve 3. Ctvrtleti.
Celkova ztrata narodni prace z realizace zahrani¢né obchodnich transakci 48,9 mid.
K¢ je dusledkem skute¢nosti, ze se dovoz vzhledem k vyvozu stal drazSim. Dovoz byl
tudiz v tomto obdobi hodnotové vétsi nez objemové o 66,5 mlid. K&, coz pfedstavuje
obchodni ztratu, oproti niz stoji obchodni zisk 17,6 mid. K¢ z titulu ,pFevyseni“ hodnoty
nad objemem u vyvozu zboZi. Prakticky to znamena, Ze na stejny objem dovozu zbozi
musel byt vyvezen vétSi objem zboZi v uvedeném obdobi o 2,6 % a mezirocné o
3,9 %. Stim zaroven souvisi fakt rychlejSiho rlstu naro€nosti dovozu na zdroje
vyprodukované vyvozem (12,2 %) nez kupni sily vyvozu (10,5 %).

Graf¢. 9 Vyrobni ceny v zemédélstvi (y/y v %) Grafé. Ceny vyrobct v primyslu, stavebnictvi
10 a v trznich sluzbach (y/y v %)
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(=] [=] (=} =] (=} =] — - - - — — - =} =] =] =] (=] =] — — — — ~— — —
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Graf €. 11 Ceny vyrobctu (1. ¢tvrtleti az 3. Graf €.  Spotiebitelské ceny (HICP po &tvrtletich,
Ctvrtleti, yly v %) 12 19-3q, yly v %)
14 - 3,5 4 O EU 27 2011 m CR 2011
12 - 3 |
10 4
8 | ®1.-3q10 O1.-3q11 25 |

4
2 1,5 |
0 - 4i:I>
1 4
_2 . ~ s ~
Pramy sl Stav'ebnl Zemédélstv i Trzni sluz'by’
prace v produkéni 0,5 -
m 1.-3q10 0,7 -0,1 1,5 -1,3
0 .
01.-3q11 6,0 -0,5 24,9 0,7 191 2411 - 1qt13q11
Pramen: CSU, Eurostat
Trh prace

e Ve 3. étvrtleti  Trh prace se zlepSil. Proti 2. Ctvrtleti pfibylo béhem tfi letnich mésict v odvétvich

2011 mélo praci Ceské ekonomiky pres 22,4 tis. zaméstnanych osob, coz je vysoky pocet. Celkova

5074,9 tis osob, tj. o zaméstnanost - v pojeti narodnich uéti a v sezénnim oc€isténi — tak mezikvartalné

0,4 % vice nez ve 2. stoupla o vic nez 0,4 % na 5 074,9 tis. osob. Jde o vyraznou akceleraci trhu prace

Ctvrtleti béhem kratkého obdobi. Meziro¢ni srovnani poctu lidi, ktefi maji praci, vSak zdaleka
neni tak presvédcivé a ukazuje podstatné mirnéjsi narlst (necelych +0,1 %, tj. +4,1
tis. zaméstnanych osob), tj. faktickou stagnaci.

Za tii Ctvrtleti stoupla celkova zaméstnanosti proti stejnému obdobi 2010 také pouze
0 0,1 % vlivem nepfiznivého vyvoje ve 2. Ctvrtleti 2011.

e Pocty | pfesto, Ze se ve srovnani se stejnym obdobim roku 2010 celkova zaméstnanost
zaméstnanci jsou v ekonomice pfi sezénnim ocisténi zvysila, potty zaméstnancl nadale klesaji. Nejde
mezirocné uz o snizovani v fadech desitek &i stovek tisic, kdy napf. v 1. Ctvrtleti 2010 ztratilo
v poklesech jiz v mezironim srovnani praci 192 tis. zaméstnancl. Ve 3. Ctvrileti 2011 ubylo

deset cCtvrtleti; proti meziro¢né 6,6 tis. pracovnich mist (-0,2 %) a pokles trva jiz deset Gtvrtleti.
2. ctvrtleti se vlivem

« : SoL hs . . , fx o
nizké zékladny Ve 3. Ctvrtleti se v8ak jiZz poCet zaméstnancd mezikvartalné zvysil (+0,4 %), ale

predevSim vlivem skute€nosti, ze v 1. a 2. Ctvrtleti byly stavy zaméstnancu po

zvysily propousténi ve vefejném sektoru nejnizsi za poslednich Sest let.

e Méné Stagnaci celkové zaméstnanosti v meziroénim srovnani zpUsobil pfekvapivy pokles

zaméstnanych v po¢tu zaméstnanych v priimyslu (-4,7 tis. osob, tj. -0,4 %), z toho jen tfetinou ve

prumyslu zpracovatelském (-1,5 tis. osob, -1,1 %). Ubylo i zaméstnanych ve stavebnictvi a
zemédelstvi. Proti 2. Ctvrtleti byla celkova zaméstnanost nizsi jen v odvétvi vefejnych
sluzeb a ve stavebnictvi. Pokud jde o zmény v poCtu zaméstnaneckych pracovnich
mist, vykazalo mezikvartalni poklesy pét odvétvi, meziro¢ni pak Sest odvétvi.

o Nizsi mira Nezaméstnanych soustavné ubyva. Ve 3. Ctvrileti jich bylo - bez sezénniho vlivu -

nezaméstnanosti - proti stejnému obdobi 2010 o 30,5 tisic méné. Pfesto vSak bylo podle Vybé&rového
stejny podil jako na $etfeni pracovnich sil (VSPS) bez prace 346 tis. lidi. Cela4 polovina meziroéniho
zacatku krize Ubytku nezaméstnanych pfipada na 3. Ctvrtleti (-15,1 tis. osob), coz koresponduje

s vykazanym zlepsenim na trhu prace v tomto obdobi. Mira nezaméstnanych (6,6 %

v Ceské republice poprvé pocitovat vliv krize.

e Unik do Dlouhodobé nezaméstnanych - pfedstavujicich asi dvé pétiny zpoctu vSech
neaktivity nezaméstnanych - sice ubylo meziro¢né, nikoli vSak mezikvartalné. V obou
srovnanich se zvysil i pocet tzv. neaktivnich (lidi, ktefi praci nemaji a nehledaji ji).
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Proti 3. Ctvrtleti 2010 jich bylo vic o téméF desetinu, proti 2. Ctvrtleti o pét tisic
(+2,6 %). Cast ubytku nezaméstnanych tak mize predstavovat i Unik do neaktivity.

e Volnych mist Neobsazenych mist bylo v ekonomice CR ve 3. &tvrtleti nejvice od 2. &tvrtleti 2009,

pfibylo relativné kdy zacala krize. Jejich pfiristek proti nabidce z 2. Ctvrtleti vSak byl jiz relativné nizky.

madlo Nabizeno bylo 39,8 tis. volnych mist, jen o necelych 1400 vice nez ve 2. Ctvrileti
(+4,5 tis.). | tento rys trhu prace muze znacit zaméry firem ve sméru snizovani
nakladd v nadchazejici obdobi, v&. nakladd mzdovych.

Nabidka pracovnich mist koliduje v nékterych oborech s poptavkou (uz dvé ctvrileti
za sebou je nejvice neobsazenych mist pro kvalifikované femesiniky).

e Na priumérné Rychlejsi zvySeni prlimérné nomindlni mzdy v podnikatelské sféfe (+2,7 %) a po

mzdy pusobilo Ctvrtletich i obnoveny pfirGstek v nepodnikatelské sféfe (+1,1 %) vyustily v rist
propousténi priimérné mzdy v Ceské ekonomice ve 3. Ctvrtleti meziroéné 2,4 % na 24 089 korun,
v nepodnikatelské pfi zohlednéni inflace 0 0,6 %. Za tfi Ctvrtleti mzda vzrostla o 2,2 %, realné o 0,4 %,
sfére coz ukazuje na zlepSeni ve vyvoji mezd. Vysledek je v8ak znac¢né ovlivnén

propousténim v nepodnikatelské sféfe, kde je primérna mzda uz druhé Ctvrtleti nizsi
nez mzda ve firemnim sektoru. Pokles realné mzdy v nepodnikatelské sféfe je citelny
(-0,7 %), nizSi v8ak byla ve srovnani s 2. Ctvrtletim i v podnikatelské sféfe (+0,9 %
oproti +1,2 %).

Nelze tedy oCekavat, ze se pfirastek primérné mzdy projevi vyraznéji ve zvySené
poptavce spotiebitell navic i s ohledem na skute¢nost, Ze lidé spotfebu odkladaji, jak
plyne z riistu Uspor (vice v kap. o ménovych podminkach).

Graf €. 13 Celkova zaméstnanost a pocty Graf €. 14 Nominalni a realné mzdy (y/y v %, na
zaméstnanc (y/y v %, sez. ocisténo) pfepoctené pocty, mésicni pramér
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14 J —1 Celkov @ zaméstnanost 8 J — Primérna nominalni mzda v podnikatelské sfére
I Zaméstnanost ve zpracov atelském primy siu I Prdmérna nominalni mzda v nepodnikatelské sféfe
—O— Zaméstnanci —O— Redlna mzda v podnikatelské sfére

Zameéstnaci v e zpracov atelském pramy slu

Reéalnd mzda v nepodnikatelské sféfe

Pramen: CSU

Ménové podminky

e Ménové Z pohledu ménovych podminek charakterizovala ¢eskou ekonomiku ve 3. Ctvrtleti

podminky na vyssi historicky nejnizsi uroven zékladnich urokovych sazeb trvajici jiz osmnact mésica,

rust HDP neptisobi oslabovani sménného kurzu koruny, opatrnost komerénich bank pfi financovani firem
a predstih dynamiky zasoby penéz v ekonomice pred rlstem nominalniho HDP,
stlatovaného nize deflatorem uhrnné cenové hladiny.

e Temporistu Pokles tempa zasoby penéz v Ceské ekonomice podle agregatu M2 nepokracoval.
penézni zasoby M2 Historicky nejniz8i pfiristek byl zaznamenan koncem prvniho pololeti. Rist penézni
ve 3. ¢tvrtleti znovu zasoby na 2868,3 mld. korun (+4,4 %) z konce 3. Ctvrtleti zplUsobil kromé tradi¢niho
stouplo zvySovani neterminovanych (jednodennich) vkladd i poprvé po dvou letech patrny rist

vkladll terminovanych (depozit se splatnosti, nikoli vS§ak vklad( s vypovédni lhdtou).
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Tim se po osmi Ctvrtletich meziro¢né zvétsila i polozka tzv. quasi penéz".

Pétinové meziro¢ni risty penéz na neterminovanych u¢tech domacnosti, k nimz
dochazelo jesté koncem 1. Ctvrtleti 2011, se zmirnily. Na konci zafi stouply meziro¢né
0 10,1 %. Penize domacnosti pfesunuji - v nadchazejicich nepfiznivych o¢ekavanich
- ke sporeni jako takovému. Zlstatky vkladl domacnosti se splatnosti a vypovédni
Ih(tou v thrnu poprvé od Eervence 2009 posilily.

Lidé preferovali vklady se splatnosti, kde zvysSili ulozky meziro¢né +33 mld. korun, v
samotném 3. Ctvrtleti pfidali 10 mid. korun. Zustatky na vkladech s vypovédni [hitou
v3ak nadale klesaly (-28 mld. korun). Celkové tak domacnostem stouply terminované
a neterminované vklady meziroc¢né o 101,9 mid. korun. V samotném 3. Ctvrtleti v8ak
byl pfirGstek relativné slaby (+16,7 mid. korun), kdyz rlst neterminovanych vkladl
vyrazné ztratil na tempu.

Na znovuoziveni spofeni (vklady se splatnosti) mohla plsobit i Urokova politika
obchodnich bank. Urokové sazby u téchto vkladd segmentu domacnosti se u novych
obchodtl prakticky zdvojnasobily (z 0,74 %° v zafi 2010 na 1,58 % v zafi 2011).
Urokové miry u vkladd firem zlstaly u novych obchod( prakticky totozné (rGist
z 0,53 % na 0,58 %). Cena penéz na neterminovanych vkladech domacnosti se vSak
zvysila jen nepatrné, u béznych uctd firem dokonce klesla. Obecné plati, Ze obchodni
banky v CR nejsou nuceny zvySovat vyznamné Urokové sazby z vkladu, protoZe
disponuji dostatkem primarnich depozit od stfadatell. Realné urokové miry zlstaly
zaporné.

Nepfili§ velkd ochota domacnosti k zadluzovani vedla k tomu, Ze banky v novych
uvérovych obchodech snizily urokové sazby uvér( zejména domacnostem (znacné
razantné vSak i firmam). Sazby drahych pujéek na spotfeby klesly meziro¢né na
13,79 % ze 14,66 %, u Uvérd na nakup nemovitosti ze 4,79 % na 4,24 %. Vyznamny
byl i meziro&ni pokles sazeb v novych korporatnich obchodech (z 3,58 % na 2,84 %).

Marze obchodnich bank zjisténé z urokovych podminek platnych pro stavy obchod
tak v dlsledku toho poklesly 0 0,31 p.b. v pfipadé domacnosti a 0 0,16 p.b. u firem.

Motivace urokovymi sazbami pusobila na rdst objemu poskytnutych hypotecnich
uverq, jichz pfibylo mezirocné za 51 mid. korun (+8,6 %), v samotném 3. Ctvrtleti za
12,5 mld. korun (+2 %). Vyrazné vSak ztraceji uvérové obchody stavebnich
sporitelen. Stavy jimi poskytnutych preklenovacich Gvérd poklesly meziroéné o
10,6 mld. korun, proti 2. ¢tvrtleti vSak o 1,1 mld. korun (jejich pokles zmirfuje).

Bankovni Gvéry poskytované firmam zrychlily, pljcky domacnosti naopak zpomalily.
Od zacatku roku 2010, kdy se stavy firemnich Gvérd propadly mezirocné o témér
desetinu, se poklesy mirnily a koncem zafi 2011 Cinilo meziro¢ni zvySeni 5,3 %.
Témeér stejnym tempem (+5,7 %) stouply i uvéry domacnostem.

Poptavka spotfebiteld je slaba a opada i zajem o puljcky na spotfebu. Lidé jich vyuzili
méné neZ pfed rokem (-2,3 mid. korun, tj. -1,2 %). Nejvétsi vahu na uvérech na
spotfebu maji neucelové spotiebitelské pljcky, které klesly dokonce o 2,8 mid. korun
(-1,9 %). Nizsi zajem o tyto finan¢ni zdroje byl patrny uz od dubna. Lidé spiSe Cerpali
z uvérovych ramcl kreditnich karet (+3,5 %) a také z kontokorentd, tj. povolenych
preCerpani z neterminovanych uc¢tl (+3,4 %). Obé formy v Uhrnu vSak predstavuji
jen c&tvrtinu objemu spotfebitelskych neucelovych avérd. Potize obyvatelstva se
splacenim vSak rostou — Uvéry v selhani dosahly koncem 3. &tvrtleti 52,2 mid. korun a
proti stejnému obdobi 2010 byly o 4 mid. korun vysSi (+8,2 %).

4 Quasi penize jsou rozdilem mezi vySi penézni zasoby M2 a Uhrnu obéziva a jednodennich vkladd.
5 VSechny zde uvedené urokoveé sazby jsou v p.a.
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Graf . 15 Penézni zasoba, vyvoj Gvért firmam a Graf é.16 Uvérovy trh (y/y v %)
domacnostem a vyvoj vkladt (y/y v %)
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nepokracovaly,...

Pramen: CNB

NiZ8i pfijmy a naopak vy$3i vydaje statniho rozpoctu nez pfed rokem zhorSily jeho
deficit. Ten Cinil za tfi Ctvrtleti 105,1 mid. korun a proti stejnému obdobi 2010 byl
hlubsi o 5,6 mid. korun. Nepfiznivy vyvoj je vidét i ve srovnani s pololetnim
vysledkem, nebot tehdy se statni finance mezirocné zlepsily.

Deficit rozpoctu za tfi Ctvrtleti je nejhorSim vysledkem za toto obdobi od roku 1993.
K nominalnimu HDP je vySe deficitu prakticky stejna jako pred rokem (3,7 %, resp.
3,6 %, nebot i tehdy se schodek rozpoctu tésné blizil stomiliardové hranici.

Celkové pfijmy klesly mezirocné o 4,1 mid., celkové vydaje stouply o 1,5 mld. korun.

PFijmim rozpoctu chybély do urovné srovnatelného obdobi pfedchoziho roku 4 mid.
korun (-0,5 %). Duvodem nebyl nizSi vybér dani ani pojistného na socialni
zabezpeceni, zde inkaso naopak posililo v meziro¢nim ristu o 2,8 %, resp. +3,4 %.
Jde o pfiznivé zjisténi, nebot ukazuje, Ze zpomaleni ekonomiky ve 3. Ctvrtleti oblast
danovych pfijma zatim vyznamné negativné nepostihlo.

Tzv. velké dané se dafilo vybirat. Inkaso DPH posililo 0 1,9 %, spotfebni dané v¢.
energetickych o 6,7 % (z toho vybér nové dané ze solarni energie dosahl 4,3 mid.
korun). V uhrnu na nich stat vybral o 9 mld. korun meziroéné& vic (v pololeti o
10,4 mid.), na danich z pfijmG vS8ak méné o 2,7 mld. korun oproti stejnému obdobi
2010 predevsim pokracujicim slabym inkasem od firem (-6,3 %). K pfiznivému obratu
doslo také u inkasa dani z pfijm0 fyzickych osob, kde ziskal stat o 1,7 mid. korun
meziro¢né vice (+2,8 %), v pololeti o 0,6 mid. korun méné. Lze ho zfejmé vysvétlit
zlepSenim zaméstnanosti (vice kap. Trh prace).

Pokles celkovych pFijmG rozpoctu zpusobily jednoznacéné o témér Ctvrtinu nizsi
nedariové a kapitalové prijmy, které se meziro¢né propadly o 23,5 mid. (-22,1 %).
Citelny byl pétinovy vypadek pfijma z rozpo¢tu EU a Narodniho fondu. Ty loni posilily
rozpoctové prijmy o 72,3 mld. korun, zatimco letos jen 0 56,9 mid. korun (v pololeti byl
meziro¢ni vypadek jen 6,4 mid. korun). Vyrazné slabsi transfery z EU mohou souviset
s utlumem velkych investic vCR a vyvojem v dofinancovani, pfip. s kontrolou
opravnénosti Cerpanych penéz provadénou Evropskou komisi.

U pfijmu rozpoctu se inkaso u velkych danovych polozek vyvijelo relativné pfiznivé a
pokles byl zpusoben vahové nizSimi nedanovymi pfijmy. Na strané vydajl rostoucich
meziro¢né o 0,2 % byl vyvoj opacny — stouply objemové silné bézné vydaje, zatimco
kapitalové vydaje, tvofici necelou desetinu vydajl rozpoc€tu, meziro¢né klesly.
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o ... takZe bézneé
vydaje rozpoctu po
tfech ctvrtletich
Skrti meziroéné
mirné vzrostly

e Opétovné
prohloubeni
schodku
dichodového ucétu

Byla to zména ve srovnani s velmi vyraznymi Skrty béZnych vydajl rozpoctu v kazdém
z pfedchozich C&tvrtleti poCinaje 4. Ctvrtletim 2010. Ale i za tfi Ctvrtleti 2011 sefizl stat
vydaje na platy svych zaméstnancli meziroéné o 5,6 mid. korun (v pololeti o 3,7 mid.).
Klesly davky v nezaméstnanosti (-2,3 mild. korun), vydaje na aktivni politiku
zaméstnanosti (-1,6 mld. korun), nepatrné i pfispévek na stavebni spofeni (-0,7 mid.).

Na meziro¢ni rast béznych vydaju statu (+1,4 %) mélo vliv pfedevSim zvySeni
dichodu (+6,3%), které vSak bylo nizsi nez v pololeti (+6,8 %). Diky jim tak mezirocné
stouply celkové i socialni davky (+3,4 %), v nichZz zaznamenaly mirny pfiristek i tzv.
ostatni socialni davky, ovSem objemové vyznamna polozka statni socialni podpory
(27,3 mid. korun) byla omezena (-3,5 mid. korun). Rast celkovych socialnich davek (tj.
v€. dichodu) byl mensi nez v pololeti (+4,1 %), ale vyS$Si nez jejich stagnace za rok
2010 (+0,4 %).

Penize vybrané v pojisténi na diichody (241,9 mid. korun) na pfijmové strané rozpoctu
nestacily na vyplacené duchodové davky (275,5 mid korun). Deficit na didchodovém
Uctu se tak dale prohloubil na 33,6 mid. korun proti 25,2 mld. ve srovnatelném obdobi
2010. Byl také vyrazné horSi nez v pololeti (24,7 mld. korun). ZhorSeni je dano tim, ze
vybér pojistného - a¢ jeho dynamika prevysuje riist danovych pfijmu -, roste pomaleji
nez objem penéz uréenych na duchody.

Zdroje dat: CSU, MF CR, CNB, MPSV, Eurostat, propocty CSU.
Posledni informace ze zdroji CSU, CNB a MPSV uvadéné v této zpravé pochazeji ze dne 9. prosince 2011.
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