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Souhrnna vykonnost ekonomiky

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

e HDP nadale
taZzen Gistym
vyvozem a tvorbou
zasob

e Pokles vydaji na
koneénou spotrebu
domadcnosti i
viadniho sektoru

e Rust hrubé
pridané hodnoty byl
pomalejsi nez HDP

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

dvou tretin

e Pololetni tempa
rastu

Tempo HDP Ceské republiky bylo ve 2. &tvrtleti ovlivnéno ochlazenim ristu
evropské ekonomiky, zejména vyvojem v Némecku. Druhym faktorem bylo
pokracovani utlumu vydaji na kone¢nou spotrebu.

HDP v redlném vyjadfeni, oCidtény o sezdnni vlivy a nestejny pocet pracovnich dni,
stoupl za pololeti meziroéné o 2,5 %, pficemz rast v 1. Ctvrtleti Cinil meziro¢né 2,8
%, ve 2. Ctvrtleti 2,2 %. Vyrazné rozdilngjsi byla tempa mezikvartalni. Zatimco v 1.
Ctvrtleti stoupl HDP proti pfedchozimu obdobi o 0,9 %, ve 2. ¢tvrtleti pouze 0 0,1 %.
HDP v EU 27 oslabil z 2,5 % v 1. Ctvrtleti na 1,7 %, v Némecku ze 4,6 % na 2,8 %.

Stejné jako v 1. Ctvrtleti tahl rast HDP Cisty export a tvorba hrubého kapitalu,
pficemz ve 2. tvrtleti byl pfispévek Cistého exportu mirnéjsi (+1,6 % p.b.). Tvorba
kapitalu pfidala HDP 1,2 p.b., pficemz vyznamné;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, ze faze oziveni s vyraznou tvorbou zasob v pfedchozich
Ctvrtletich (zejména v prvni poloviné roku 2010 s naslednou snizujici se dynamikou)
se postupné vycerpava. Rust HDP naopak snizovaly vydaje na kone¢nou spotfebu,
kdy sektor domacnosti i vladni sektor snizily dynamiku HDP v obou pfipadech 0 0,3
p.b.

Zminéné vlivy na rist HDP vychazely z dynamiky jednotlivych slozek — vydaje na
konec¢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 vlady.
Pokud jde o evropské srovnani, pak vydaje domacnosti klesly podle dosud
dostupnych dat Eurostatu za 2. &tvrtleti mezirocné realné v sezénnim ocisténi
krom& CR také v Dansku, Spanélsku, Portugalsku a Rumunsku. Vydaje na
kone&nou spotfebu viady se pak krom& CR sniZily v zemich s problémovymi
rozpocty, jako je Italie, Portugalsko, ale také na Slovensku. Celkové za EU 27 se
vydaje na koneénou 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 kapitalu vlivem vyvoje
zasob, protoze tvorba hrubého fixniho kapitalu i mezikvartalné stoupla (+2,7 %).
Tempo dovozu i vyvozu zbozi a sluzeb se mezikvartalné snizilo, meziro¢né stoupl
celkovy vyvoz 0 9,4 % a dovoz 0 7,9 %.

Na strané zdroju vzrostla hruba pfidana hodnota realné mezirocné o 1,7 % a
nedosahla dynamiky HDP (+2,2 %). P¥i¢inou byl vyvoj dani z produktu, jejichz vybér
proti stejnému obdobi roku 2010 stoupl o 5,2 %, pfi€emz v pfedchozim Ctvrtleti
mezirocné klesl (-3,6 %). (O struktufe ristu 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 sezénnim
ocisténi), se zvySila meziro¢né za 1. pololeti 0 2 %, z toho pak 0 2,8 % v 1. Ctvrtleti a
0 1,2 % ve 2. ¢&tvrtleti. Vliv tohoto zvySeni na rdst hrubé pfidané hodnoty dosahl za
celé pololeti patrné vice nez tfi Ctvrtin, avSak byl v obou Ctvrtletich dosti rozdilny: v 1.
Ctvrtleti rast produktivity ovlivnil pfirstek hrubé pfidané hodnoty ze &ty pétin, ve 2.
Ctvrtleti ze dvou tfetin. Zbytek pfipadl na riist celkové zaméstnanosti v ekonomice.

Tempa ristu v pololeti 2011 proti stejnému obdobi 2010 do urcité miry zahlazuji
skute€nost, jak vesmeés odliSny byl vyvoj ve 2. Ctvrtleti 2011 ve srovnani s vyvojem v
1. Ctvrtleti 2011. Proti stejnému obdobi 2010 stoupl za pololeti 2011 HDP (+2,5 %)
pfiblizné stejné jako hruba pfidana 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
rychleji, v daldich tfech mésicich tomu bylo naopak. Pfiinou byl zminény
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o Ztraty ze

zahranicné
obchodnich operaci
zplsobené vlivem
cen se ve 2. Ctvrtleti

protich{idné plsobici vyvoj v polozce Cistych dani z produktd.

Pololetni vydaje na kone¢nou spotfebu celkem byly meziro€né nizSi o 0,7 %, pfi
hlubSim poklesu vydaju vlady (-1,2 %) nez vydaji domacnosti (-0,5 %). Tvorba
kapitalu se za pololeti zvySila meziroéné 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. (mezikvartdlné doSlo dokonce
k poklesu o0 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 jiZz Sesté Ctvrtleti za sebou,
se ve 2. Ctvrtleti nepatrné zmirnily na 13,1 mid. ze 14,1 mid. korun v 1. ¢tvrtleti (data
nejsou sezonné ocisténa). Zlepseni platilo ve 2. Ctvrtleti i meziroéné. Za pololeti
vSak byly ztraty zplsobené sménnymi relacemi v zahraniénim obchodé vysSi nez ve

zmensSily stejném obdobi 2010, a to o 2,4 mid. 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., y/y v %) a indikatory davéry
sezonné ocisténo, yly v %) podle konjunkturnich prizkumt CSU
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e P¥i¢inou
rozdilného vyvoje
v 1. a 2. étvrtleti
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 Etvrtletich roku 2011. Rozhodujici byl vné&jsi 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 zmeénilo ve 2. ¢tvrtleti. Hrubé narodni Uspory
byly v 1. &tvrtleti vy38i neZ vydaje na tvorbu hrubého kapitalu, avdak ve 2. Ctvrtleti byl
jejich vyvoj zcela opacny.

Hruby disponibilni dichod ve vysi 1717,3 mid. korun za 1. pololeti 2011 byl
mezirocné vysSi o 22,3 mld. korun. Tento pfirlistek dosahl jen nepatrné vice nez
dvou ftretin pfirdstku HDP, avSak ve 2. Ctvrtleti jiz doSlo k ubytku disponibilniho
dlchodu o 2,4 mid. 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.
Gtvrtleti. Uvedeny pololetni pfirGstek disponibilniho dichodu byl téméf dvojnasobné
(1,9krat) vétsi nez prirGstek vydajd na kone¢nou spotfebu. To vedlo k vyraznému
zvy8eni hrubych néarodnich uspor (o 10,4 mid. korun na 422,4 mld. korun za 1.
pololeti 2011). Pololetni mira uspor (24,6 %) meziro¢né vzrostla o 0,3 p.b.

Pololetni pFirlstek 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 témérF stejna jako mira uspor a
mezirocné 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. &tvrtleti poklesla o 0,9 p.b. na 22,1 %. Hrubé
narodni Uspory pfevySovaly vydaje na tvorbu hrubého kapitalu v 1. tvrtleti o 16,6 %
a ve 2. Ctvrtleti nedoséahly jejich vy8e 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. Ctvrtleti se pouzilo vnéjSich zdroja v rozsahu
14,8 %, nebot zaporné saldo narodnich béznych transakci s nerezidenty bylo
mimofadné vysoké (32,9 mld. korun).

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



