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Shrnuti

e Ceska ekonomika zpomalovala postupné v kazdém G&tvrtleti roku 2011 jak v meziroénim, tak i
mezikvartalnim srovnani. K mezikvartalnimu poklesu doslo dfive nez v ekonomice EU. Na ztratu
dynamiky puUsobila vnéjsi poptavka jen dil€im zplsobem a vyraznéji az ve 4. Ctvrtleti. Hlavni pficina
nepriznivého vyvoje Ceské ekonomiky tak spocivala ve vnitinim prostfedi, nebot plnych sedm
desetin Ceského HDP vrealném i nominalnim vyjadfeni tvofi vydaje na konecnou spotifebu
domacnosti a vladniho sektoru, které v kazdém cCtvrtleti realné klesaly. Po pfevaznou ¢ast roku se
snizovaly také investice. Jedinym rdstovym impulsem se tak stal v roce 2011 zahrani¢ni obchod.

e HDP' stoupl vroce 2011 meziro€né o 1,7 % proti ristu o 2,6 % vroce 2010. Pokles tempa byl
béhem roku pozvolny, podobné jako v ekonomice Evropské unie. Oproti ni v8ak bylo meziro¢ni
zpomalovani HDP v CR ve druhé poloviné roku pololeti rychlej§i — zatimco unie jako celek ubrala ve
3. a 4. Ctvrtleti na tempu tak, ze jeji HDP rostl meziro¢né o 1,4 % a 0,9 %, Ceské ekonomika
zpomalila na 1,2 % a v poslednich tfech mésicich roku se HDP zvysSil jen 0 0,6 %.

e Mezikvartalné v poslednich dvou Ctvrtletich roku 2011 eska ekonomika poklesla, shodné o 0,1 %.

e Pokles vydaji na koneénou spotfebu domacnosti i viady byl v Ceské republice v jednotlivych
Ctvrtletich roku 2011 podle dat Eurostat jednim z nejhlubSich v Evropskeé unii. Oproti pokracujicimu
rastu investic, vykazanému za EU 27, zaznamenavala CR jejich pokles.

e Hruba pfidana hodnota tvofena v odvétvich &eské ekonomiky stoupla ve srovnani s rokem 2010
poloviénim tempem (+1,5 % oproti +3,2 %), s nejvySSi dynamikou ve zpracovatelském pramyslu
(+9,8 %). Jeji prirastek byl mensi nez pfirdstek HDP. Doklada postupujici snizovani aktivity
v ekonomice. Ve 4. Ctvrtleti jiz hruba pfidana meziro¢né hodnota nerostla.

e Firmy v prdmyslu zvySily svou produkci realné o 6,9 % s vyraznym poklesem tempa v pribé&hu roku.
Z poloviny se na tomto rastu podilela vyroba aut. Klesajici tempo novych zakazek v zavéru roku
ozilo diky zahranici. Stavebnictvi zUstalo tfeti rok v poklesu, maloobchodni trzby bez prodeju aut
stagnovaly, trzby ve sluzbach jsou v poklesech od konce roku 2008.

¢ Vaha silniénich vozidel na celkovém exportu z CR dale vzrostla, podil zemi EU 27 se mirné snizil.

e Trh prace ozil jen nepatrné diky vySSim poctim podnikajicich pfi poklesu poétu zaméstnanc.
Reélnd mzda stoupla nejpomaleji v dekadé, ve 4. Ctvrtleti jiz poklesla. V nepodnikatelské sféfe je
v mezironich poklesech jiz Sest Ctvrtleti.

o Spotfebitelské ceny stouply 0 1,9 % pfi vyraznych rozdilech v tempech jednotlivych poloZek spotieby
(ceny potravin se zvySily o 4,6 %). Rast cen v pramyslu byl druhy nejvyssi v dekadé, pokles cen
stavebnich praci se prohloubil. Nepfiznivy vyvoj sménnych relaci zpusobil snizeni uhrnné cenové
hladiny v ekonomice.

e Uvéry podnikiim a doméacnostem stouply meziroéné o 5,5 % proti 3 % v roce 2010. Lidé pfedevsim
splaceji své zavazky. Stavy uvért na spotfebu meziroc¢né poklesly. Podil avérl rizikovych avérl se
sniZil u firem i domacnosti.

e Schodek statniho rozpoctu se zlepsil pfi ristu dafnovych pfijmi a stagnaci vydaja.

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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Dynamiku HDP CR charakterizovala v roce 2011 sestupna tendence. | kdyZ tento
vyvoj opticky korespondoval s vyvojem v Evropé, struktura rastu podle slozek HDP
ukazala, Zze vyznamny vliv na Utlum hospodarstvi CR mély domaci podminky.

HDP v redlném vyjadfeni, oCidtény o sezdnni vlivy a nestejny pocet pracovnich dni,
se v roce 2011 zvySil meziro¢né o 1,7 %. V kazdém ¢tvrtleti pfitom meziro€ni tempo
klesalo. Zatimco v 1. a 2. Ctvrtleti (+2,7 %, resp. +2 %) rostla Ceskd ekonomika
rychleji nez ekonomika EU (+2,4 %, resp. 1,6 %), druha polovina roku jiz pfinesla
zpomaleni Ceskeé i evropské ekonomiky. Ve 3. Ctvrtleti stoupl Cesky HDP mezirocné
0 1,2 %, ve 4. Ctvrtleti dale zpomalil na 0,6 %. Pfitom ve 3. i 4. Ctvrtleti rostla
evropska ekonomika rychleji (+1,4 % a 0,9 %).

HDP Némecka, uréujici svou vahou vyznamné smér ristu v Evropé, rostl oproti CR
i EU 27 razantnéji, i kdyZ i tam bylo zpomaleni vice nez poloviéni (ze silnych +4,6 %
a +2,9 % z prvni poloviny roku na +2,7 % a 2 % ve zbylych dvou C&tvrtletich).

Mezikvartalné byl Ustup Ceské ekonomiky zrlstovych pozic prvniho pololeti
plynulej$i ve srovnani s vyvojem v EU. HDP CR se ve 3. i 4. &tvrtleti sniZil proti
pfedchozimu obdobi o 0,1 %. Pfestoze takovyto vyvoj indikuje, Ze ekonomika se
nachazi v technické recesi, jde o nepatrny pokles, ktery je zatim tfeba interpretovat
S opatrnostl'.2 HDP Evropské unie naopak ve 3. Ctvrtleti mezikvartalné jesté rostl o
0,3 %, ve 4. Ctvrtleti pak vyznamnéji klesl (-0,3 %) stahovan poklesem velkych
ekonomik (ltalie -0,7 %, Velka Britanie -0,2 %, Némecko -0,2 %). Zejména
v Némecku klesl HDP vyrazné proti rdstu ve 3. ¢tvrtleti 0 0,6 %.

K riistu HDP Ceské republiky v roce 2011 pfispél vyluéné pouze zahraniéni obchod.
Pfebytek v obchodu zbozim a sluzbami pfidal meziro¢nimu rdstu HDP 2,6 p.b.,
ostatni slozky rist ekonomiky snizovaly - vydaje na kone¢nou spotfebu domacnosti
0 0,2 p.b., vydaje vladniho sektoru o 0,3 p.b.. Tempu HDP ubrala i tvorba hrubého
kapitalu - investice -0,3 p.b., zména stavu zasob -0,1 p.b.

Negativni pfispévek spotfeby domacnosti se po Ctvrtletich spiSe zvétSoval (na -0,3
p.b. ve 4. Ctvrtleti), u obou slozek tvorby hrubého kapitalu kolisal (ve 4. Ctvrtleti
investice -0,4 p.b., zména zasob -0,5 p.b.). Cisty export zvysil rist HDP ve 4.
Ctvrtleti 0 2,3 p.b, coz vSak bylo vyrazné méné nez ve 3. Ctvrtleti (+3,5 p.b.).

Na ztrdtu meziro€niho tempa HDP a jeho pokles v mezikvartalnim srovnani
pusobily vnitfni pfiiny - vydaje na kone¢nou spotfebu i tvorba hrubého kapitalu
realné meziro€né zeslably, kdyz v roce 2010 jesté rostly (+0,5 %, resp. +5,6 %).
Konecna spotfeba byla v roce 2011 nizsi proti roku 2010 o 0,7 %. Doméacnosti
zredukovaly své vydaje o 0,5 %, vladni sektor jesté vyraznéji (-1,4 %).

Ve 4. Ctvrtleti se soustavny a pokracujici meziro¢ni pokles celkovych vydaju na
konec¢nou spotiebu patrny béhem roku jiz dale neprohloubil, protoZze doslo ke
zmirnéni propadu vladni spotfeby (na -1,7 % z -3 % ve 3. Ctvrtleti). Pokles spotfeby
domacnosti ale pokracoval (-0,7 % oproti -0,4 % ve tfetim Ctvrtleti).

Mezikvartalné zuUstaly vydaje na konec¢nou spotfebu domacnosti proti 3. Ctvrtleti
stejné, u vladni spotfeby se pokles déale prohloubil (na -1,1 % z -0,4 %). Trva jiz
paté Ctvrtleti v fadé.

Tvorba hrubého kapitalu byla proti roku 2010 niz8i o 1,6 %, samotné investice o
1,2 %. Meziro¢ni pokles investic nastal az ve druhé puli roku jako reakce na slabsi
ekonomickou aktivitu danou poklesem poptavky. Ve 4. Ctvrtleti vSak nebyl tak
hluboky jako v pfedchozim &tvrtleti, a to jak v meziro&nim (-1,2 % oproti -1,9 % ve
3. Ctvrtleti), tak v mezikvartalnim srovnani (-0,2 % oproti -0,5 % ve 3. Ctvrtleti).

| kdyz zahrani¢ni obchod stal v roce 2011 pouze sam za meziro¢nim riistem HDP,

2 Sirsi interpretace padu zemé do recese totiz pfedpoklada, ze dvé Ctvrtleti po sobé trvajici mezikvartalni pokles se netyka pouze HDP,

ale i zaméstnanosti.
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proti roku 2010 jeho tempa oslabila. Zejména v pfipadé dovozu, jehoz vyrazné
zpomaleni stvrdilo utlum ¢eské ekonomiky (v roce 2010 byla dynamika dovoz( i
vyvozu fakticky stejna). Export se vroce 2001 zvysSil meziro¢né realné o 11 %,
import o 7,5 % (v roce 2010 +16 %, resp. +15,7 %).

Klicovy vyznam exportu pro vyvoj HDP potvrdila i korelace jejich temp v jednotlivych
Ctvrtletich. Meziro€né rostl export v 1. Ctvrtleti redlné jesté o 18,5 %, ve 4. Ctvrtleti
uz jen o 5 %. Mezikvartalné pak jiz v poslednim ¢tvrtleti dovoz i vyvoz poklesl (-6 %,
resp. -2,6 %).

Zdroje HDP v podobé hrubé pfidané hodnoty vytvorené v odvétvich® stouply v roce
2011 0 1,5 %, tj. méné nez vydajova strana HDP. Pfiristek nedosahl ani poloviny
tempa rastu hrubé pfidané hodnoty v roce 2010 (+3,2 %). B&hem prvnich tfi ¢tvrtleti
se jeji meziroCni tempo snizovalo, ve 4. Ctvrtleti doSlo ke stagnaci, pficemz
mezikvartalné uz hruba pfidana hodnota v ¢eské ekonomice poklesla. Rozdil mezi
jejim pfirdstkem a vys$Sim rastem HDP tvofil pfiznivy vyvoj salda dani z produktd,
které rostlo vyrazné& zejména ve 4. Ctvrtleti. Pfiinou byly nadchéazejici zmény
dafiovych sazeb a z nich plynouci strategie pfedzasobovani.

Restriktivni rysy vyvoje vétSiny vydajovych sloZzek HDP jsou patrné zejména ve
srovhani s EU 27. Zatimco tam spotfeba vladniho sektoru v roce 2010 az do pololeti
2011 meziroéné rostla a stagnovala az v poslednich dvou &tvrtletich, v CR zapogal
pokles uz ve 4. Ctvrtleti 2010. Ve 3. Ctvrtleti 2011 (-3 %) byl nejhlubSi v Evropé po
Irsku a épanélsku4. Podle dat za 4. &tvrtleti - dosud nejsou k dispozici kompletni
data za v8echny zemé - patii pokles vladni spotieby v CR i pfes &aste¢né zmirnéni
(-1,4 %) mezi tfi nejvyraznéjsi po Spanélsku a Slovinsku.

Prudké mezikvartalni snizeni ve 4. Ctvrtleti ukazuje hluboky pokles vliadni spotfeby
v CR. Pfitom zadluZenost je jednou z nejnizsich v Evropé&. V roce 2010 &inil v CR
hruby konsolidovany dluh vladniho sektoru 37,6 % nominalniho HDP, coz bylo po
Estonsku, Lucembursku, Bulharsku a Rumunsku nejméné v EU 27.

Vyrazné jin je v CR i intenzita poklesu vydaji domacnosti na koneénou spotfebu.
Jejich pokles vykazaly vkazdém &tvrtleti 2011 mezironé krom& CR uZ jen
domacnosti v Irsku, Nizozemi, Portugalsku a také na Slovensku. Synchronni pokles
spotfeby domacnosti i vladniho sektoru byl pozorovan po vétsinu roku 2011 kromé
CR pouze vzemich svyraznymi rozpoétovymi problémy (Irsko, Spanélsko,
Madarsko, Portugalsku), v Nizozemi a aktualné i ve Slovinsku.

Odligny proti Evropé je v CR i vyvoj investic (tvorba hrubého fixniho kapitalu). Ty
v EU 27 po cely rok 2011 meziro€né rostly - i kdyZ se zmirfiujici dynamikou -, ale
v CR s vyjimkou 2. &tvrtleti klesaly. Je to odraz oslabeni stavebnich investic, ale i
jisté opatrnosti firem v dlouhodobéjsi alokaci prostfedku.

Nepfiznivy vyvoj smé&nnych relaci zpusobil, 26 CR zaznamenala v roce 2011
z operaci zahrani¢niho obchodu ztratu ve vysi 62,3 mid. korun. O tuto &astku byl
vlivem vyvoje cen reélny hruby doméci dichod CR niz$i nez HDP (v primérnych
cenach predchoziho roku). Vroce 2010 byla tato ztrata narodni prace na
zahrani¢nich trzich prakticky totozna (63,9 mld. korun). Tehdy vSak realny hruby
domaci dichod stoupl mezirocné o 1 %, zatimco v roce 2011 zlstal nezménén.
Obchodni ztraty vznikaly v poslednich dvou letech kazdé ctvrtleti, v roce 2011 se
postupné zmensovaly. To vSak nemuselo byt zpisobeno vyluéné cenovymi vlivy, ale
i skute€nosti, Ze toky zboZi postupné slably.

3 O struktufe rastu hrubé pfidané hodnoty podle odvétvi vice v kapitole Vykonnost odvétvi.
4 Data za feckou ekonomiku uvadi Eurostat jen do 2. &tvrtleti 2011.
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Dynamika realné vykonnosti odvétvi eské ekonomiky, méfena sezénné ocisténym
objemem v nich vytvofené hrubé pfidané hodnoty, se v roce 2011 sniZila. MeziroCni

zrecese druhé poloviny 90. let a roku 2009. V roce 2010 stoupla hrubd pfidana
hodnota o 3,2 %, vlivem nepfiznivého vyvoje cen v roce 2011 nominalné prakticky
stagnovala (+0,4 %) a ve 4. Ctvrtleti jiz mezirocné nerostla ani realné.

Vice zdroju vytvofilo proti roku 2010 pouze zemédélstvi (+6,5 %), pramysl (+5,1 %),

penéznictvi a pojistovnictvi (+5,6 %), Cinnosti v oblasti nemovitosti (+3,9 %) a
zdanlivé paradoxné i odvétvi vefejnych sluzeb. Zde vSak byl rlst pfidané hodnoty o
2,8 % ovlivnén slabou srovnavaci zakladnou roku 2010, v némz toto odvétvi jako
jediné mezirocné pokleslo. Nejvétsi rust v roce 2011 dosahl zpracovatelsky pramysl,
jehoz vykon podle zvySeni hrubé pfidané hodnoty stoupl o témérF desetinu (+9,8 %).

Zpomaleni tvorby hrubé pfidané hodnoty v ekonomice je logické vlivem slabé
zejména domaci poptavky, ktera neni vy3si zdroje schopna absorbovat. Rizikem je
z toho plynouci dal8i ztrata pracovnich mist.

e Pokrizovy

Solidni rast ¢eského pramyslu v roce 2011 (redlné meziroéné +6,9 %) doprovazela
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rozdilna vykonnost v jednotlivych ¢tvrtletich.

V 1. Ctvrtleti vyvrcholil pozitivni pokrizovy vyvoj prlimyslové produkce druhym
nejvy$Sim meziroénim rlstem (+12,3 %) v ¢asové fadé od roku 2001 (po +13,4 % ze
2. Ctvrtleti 2004). Poté tempo postupné slablo az na +3,1 % v poslednim &tvrtleti, kdy
z hlavnich odvétvi vyrazné mezironé klesla téZba o 9,4 % (z toho uhli -12,4 %),
stagnovala vyroba a rozvod elektfiny, plynu a tepla (+0,3 %) po pfedchozich
soustavnych poklesech a rostl zpracovatelsky pramysl (+4,2 %).

Produkce zpracovatelll se v roce 2011 zvySila o 8,3 % tazena vyrobou aut jejichz
export spolu s dily dale posilil svou vahu na celkové hodnoté exportu z Ceské
republiky. Nebyt pfispévku automobilového primyslu - v pfipadé, ze by hypoteticky
jeho vyroba stagnovala -, stoupla by produkce prdmyslu v roce 2011 jen o 3,2 %,
nikoli 0 6,9 % a produkce zpracovatelského priimyslu 0 4 % a ne o zminénych 8,3 %.

| ve 4. ¢tvrtleti si automobilovy priimysl (+15,5 % meziro¢né) udrzel vyrazny odstup
od dynamiky ostatnl’ch zpracovatelﬂ prestoze ui nerostl o pétinu jako v pfedchozich
vlivem dokoncenl velkych zakazek. Po pfedchozich rustech naopak klesl pramysl
textilni, papirensky a hutni prvovyroba. V celém druhém pololeti pokraovalo v utlumu
tiskarstvi, rafinérie a vyroba koksu, chemicky i farmaceuticky pramysl. V setrvalych
poklesech v kazdém kvartale zUstalo dfevarstvi, potravinarsky priimysl a s prudkym
propadem ve 4. Ctvrtleti (-21,8 %) vyroba pocitacl, elektroniky a optickych pfistroju.

Nize oproti 2010 byli v roce 2011 také zpracovatelé v nabytkarstvi (-0,5 %), dfevarstvi
(-5 %) a potravinarstvi (-4,6 %). Nejvice oslabilo koksarenstvi a rafinerie (-9,3 %),
dale vyroba pocitacl vé. elektronickych a optickych pfistroju (-9,8 %). Celoro¢né silna
byla vyroba dopravnich prostfedkl (automobily +21,2 %, ostatni +22,1 %), opravy a
instalace stroju a zafizeni (+15,1 %) a kozedélny pramysl| (+13,3 %).

Pramysl strzil v roce 2011 z prodeje na ¢eském trhu meziroéné méné (-0,4 %) nez
v roce 2010, a to podruhé od roku 2002 (hlubsi byI jen propad za krize v roce 2008).
Trzby z pfimého vyvozu (nejde o celkovy export) mezirocné vzrostly. Zatimco za
obdobi dobihajici konjunktury - podle grafu €. 6 od poloviny roku 2007 do poloviny
roku 2008 - rostly tuzemské trzby rychleji nez trzby z pfimého vyvozu, od pili roku
2009 zacalo tempo trzeb zpfimého vyvozu narlstat stale rychleji nez u trzeb
domacich. V poslednim Ctvrtleti 2011 se trend postupného propadu trzeb z tuzemska
zastavil a dosSlo ke zmirnéni poklesu. Celkové se trzby v primyslu vroce 2001
meziro€né zvySily 0 7,2 %.

Posledni Ctvrtleti pfineslo pozitivni obrat v zakazkach. Poptavka ze zahranici vzrostla
meziro¢né vic nez ve 3. Ctvrileti, pokles zakazek z domaciho trhu se ponékud zmirnil.

Celoro¢né se jejich hodnota proti roku 2010 sice zvysila o 5,4 %, ale méné nez
primérné tempo posledni dekady (+6,9 %). Neplatilo to v8ak pro zakazky ze
zahranici, které sice zpomalily (+12,1 %), ale stejné pFesahly primérné tempo
uplynulych deseti let (+8,6 %) ovlivnéné prudkym propadem v roce 2008 a zejména
2009. Naopak velmi oslabena tuzemska poptavka zplsobila, Ze domaci objednavky
pro primysl v roce 2011 poprvé od pocatku sledovani meziroéné poklesly (-5,1 %).
Jejich pramérna dynamika v poslednim desetileti (+4,5 %) byla ve srovnani se
primérnym tempem zakazek ze zahrani€i jen polovi¢ni. Budouci rist pramyslu tak
bude v dohledné dobé ovliviiovan spiSe poptavkou na zahrani¢nich trzich.

| pfes oslabujici vykon primyslu dolozitelny vyvojem produkce a trzeb se jejich
finanéni pozice zlepSila — zisky na provozni Urovni stouply o desetinu, z toho ve
zpracovatelském primyslu o 7 %. Vysvétlit to zfejmé Ize i snizovanim nakladl
v reakci na zpomaleni ekonomiky a obavam o vyvoj budouci poptavky. Tento jev, kdy

Vitliima A0l AR AAanvrAau i A ANl mAAdAEARAX mmARAT nAanAtiuinl 2maXng 2iald b maAa=A kol v XAALA

Sv preshrani¢nim pojeti.

Trzby z pfimého vyvozu se tykaji trzeb na zahrani€nich trzich, které si exportem zajistuji firmy samy, nikoli pfes exportujici

prostfedniky.
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Utlum vykonu doprovazeji podstatné mensi negativni zmény ziskl i mezd, byl v eské
ekonomice patrny i za krize v roce 2009.

Stavebni produkce poklesla realné jiz tfetim rokem v fadé. V roce 2011 (-3,5 %) se
vSak jiz pokles roku 2010 (-7,1 %) dale neprohloubil. Platilo to i pro pozemni
stavitelstvi (-0,4 %, resp. -7,1 %), které je v poklesu jiz Ctvrty rok v fadé. Velké
inzenyrské stavby naopak svij vyrazny meziro¢ni propad z roku 2010 (-9,2 %) dale
zvétsily (-8,7 %). PFitom za krizi tohoto odvétvi stoji pfedevSim pravé vyvoj v
inZenyrském stavitelstvi.

Na velmi rozdilnou dynamiku v jednotlivych ¢tvrtletich pusobila srovnavaci zakladna,
pocasi i mirné oZiveni pozemniho stavitelstvi v poslednim &tvrtleti, za nimz stély do
znacné miry rekonstrukéni prace. Snaha ziskat zakazky cenovou konkurenéni
vyhodou vedla k tomu, Ze v bé&Znych cenach stavebni produkce ani ve 4. Ctvrtleti
nestoupla (-1,3 %). Poklesla i realné (-0,8 %). Pfitom lze pfedpokladat, Ze za velmi
dobrymi prosincovymi vysledky u velkych staveb mohly stdt kromé& pocasi i
dofakturace, ev. pfedfakturace v souvislosti se zvySenim DPH od roku 2012.

Velmi nepfizniva je ztrata pracovnich mist v odvétvi — proti stavu pfed deseti lety
pracovalo ve 3. Ctvrtleti 2011 ve stavebnictvi o 10 tisic lidi méné, proti vrcholu
konjunktury v roce 2008 dokonce o vice nez 23 tisic osob méné.

Finan&ni vysledky stavebnictvi byly v roce 2011 nepfiznivé a jesté horsi nez docilena
vykonnost - zisk na provozni urovni byl proti roku 2010 o téméf 30 % nizsi (10,2 mld.
korun), pfirastek dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku byl jen zhruba
poloviéni.

Ziskovost v odvétvi klesa - stokoruna trzeb ve stavebnictvi generovala pouze 1,42 K&
zisku (1,89 K¢ v roce 2010), naproti tomu v pramyslu podstatné vice (4,58 K¢ proti
4,55 K& v roce 2010). Potvrzuje se zfejmé, ze v konkurenci o zakazky se stavebni
firmy mohou ocitat v cenové nabidce i pod Urovni nakladd na danou akci.

| ve 4. Ctvrtleti plsobil efekt prodeji motorovych vozidel ovliviujici po cely rok
vyraznou mérou dynamiku maloobchodnich trzeb (v roce 2010 jesté vyraznéji). Ty se
v tomto Ctvrtleti zvySily realné o 1,2 %, ale v obchodu, opravach a udrzbé& motorovych
vozidel stouply &tyfikrat rychleji (+4,9 %). Jen mimé slabsi vzajemny vztah, co se
temp tyka, platil i pro cely rok (+1,9 %, resp. +5,4 %). Statisticky neoddélitelny prode;j
aut ve velkoobchodu a podnikatelim tempo trzeb v motoristickém segmentu zvySuje
a tim i dynamiku celkovych maloobchodnich trZzeb. S vylou€enim vlivu tohoto
segmentu nakupy v maloobchodé ve druhém pololeti mezirocné klesly a za cely rok
fakticky jen stagnovaly (+0,4 %).

Prodej potravin v maloobchodé se ve 4. Ctvrtleti dale snizil (-3 %) a poklesl i za cely
rok 2011 (-1,2 %). Slo o prvni meziroéni pokles v éasové Fadé od roku 2001 - ke
snizeni nedoslo ani v krizovém roce 2009 -, coZ doklada vaznost obav domacnosti o
jejich finanéni situaci. Trzby za nepotravinaiské zbozi sice ve 4. Ctvrtleti redlné ozZily
(+2,3 %), ale Ize predpokladat, ze mohly zapUsobit vyrazné predvanocni slevy, nebot
v béznych cenach tyto trzby vzrostly jen o 0,7 %. Trzby u Cerpacich stanic jsou
v neustalych poklesech jiz dvanact Ctvrtleti a za rok 2011 klesly meziro¢né o 3,5 %.
Cenovy tlak zde vyrazné srazi realnou spotiebu.

Druhé pololeti nasmérovalo do realnych poklest i prodeje knih, jidel v restauracich a
léka. Ale i maloobchod s pfevahou potravin v nespecializovanych prodejnach, u nichz
zfejmé zapUsobil pravé nizsi prodej potravin (pfitom v béZznych cenach jejich trzby
stouply o 3,3 %, u velkych obchodnich fetézcu pak o 5,5 %). Zhruba stejné jako
vroce 2010 rostl internetovy prodej (+11,8 %), ve druhém pololeti v8ak znatelné
pomaleji. Nejrychleji a v kazdém Ctvrtleti vy88im tempem rostly v roce 2011 trzby
prodejen specializovanych na pocitate a mobilni telefony (+8,1 % realné). Prodejci
jich sice prodali v mnozZstvi vice, ovSem za cenu extrémnich cenovych slev
(nominalné totiz tyto trzby v roce 2011 dokonce klesly).

Sluzby jsou po stavebnictvi nejvice postizenou sférou Ceské ekonomiky, kterd se
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sluzbach se dosud
nedostaly ani na
urovern predkrizové

dosud nevymanila z meziro€nich poklest vyvolanych krizi vroce 2009. Trzby
za sluzby v roce 2011 klesly proti roku 2010 realné o 1,5 %. Rok 2008 byl posledni,
kdy trzby vykazaly rist, spiSe v8ak pouze meziro¢ni stagnaci (+0,2 %).

Meziro¢ni rlst si v roce 2011 udrzZela hlavné odvétvi sluzeb bezprostfedné vazanych

na pramyslovou vyrobu, kde se podafilo vyrovnat pokles z 3. Ctvrtleti (doprava a
skladovani +1,2 % diky dopravnim aktivitam, trzby za skladovani a vedlejSi €innosti
v dopravé naopak poklesly o 0,6 %). Dale i trzby za ubytovani a stravovani (0,6 %
diky silnému ridstu u ubytovacich sluzeb), ale pfredevsim administrativni a podplrné
¢innosti (+4,3 %). V nich dominovaly s extrémnimi pfirGstky agentury prace, jejich

V roce 2010 byl rast po krizi logicky a

pokraCovani v jesté vyssi intenzité v roce 2011 ukazuje jednak zpozdéni, které ma trh
prace za vyvojem ekonomiky, jednak i chovani zaméstnavatell preferujicich v nejisté

Pro vétSinu sluzeb bylo charakteristické, Ze po vyrazngjSim zhor3eni trzeb ve 3.

stagnace
trzby byly proti roku 2010 vysSi o pétinu.
dobé najimani pracovnikd od téchto agentur.
Ctvrtleti se vysledky ve 4. Ctvrtleti mirné zlepSily.
Graf €. Pramyslova produkce (realné), trzby (v

5 b.c.) a hodnota novych zakazek (vSe y/y v %)
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Platebni bilance se proti roku 2010 zhorsila. Do CR pfi§lo méné pfimych zahraniénich
investic, pfiliv portfoliovych investic byl jen zlomkem objemu roku 2010 a znacné
slabsi byl i pfebytek kapitalového uctu. Ke zhorSeni doSlo i pfesto, Ze jedno z méfitek
vnéjSi rovnovahy se vyvijelo pozitivné - deficit bézného uctu se v roce 2011 zlepsil
diky vy$Simu prebytku ve zbozovych operacich a pfiznivéjsi bilanci vynos(. Naopak
prebytek ve vyvozu a dovozu sluzeb byl mensi nez vroce 2010 a zhorsil se i
vysledek béznych prevodl. V poméru k nominalnimu HDP zaznamenal deficit

bézného Uc¢tu pozitivni zménu (2,9 % proti 3,9 % v roce 2010).

Druhé méfitko udrzitelnosti vnéjSich vztaht, tj. vzajemna kompenzace deficitd a
prebytk( uvnitf platebni bilance, vSak v roce 2011 pfiznivé nebylo. Finanéni ucet se
svym vyrazné tencim pFebytkem ve srovnani s rokem 2010 nestacCil vykryt deficit
bézZného uctu, a to ani pfi zapocteni kladného salda kapitalového uctu.

Schodek bézného uctu platebni bilance v roce 2011 ¢inil 109,1 mid. korun, o ¢tvrtinu
méné nez v roce 2010 (146,6 mlid. korun), coz pfedstavovalo vyznamné zlepSeni.
Obchodni bilance” ve vysi 94 mid. korun byla meziro¢né o 40,2 mlid. korun vyssi
v nejvétSim mezirocnim pfirGstku od doby, kdy ¢esky zahrani¢ni obchod zbozim
vykazuje prebytky. Vyvoz se zvy$il nominalné o 12,6 %, dovoz o 11 %. Obchod
zbozim tak pfispél ke zlepSeni b&Zného uctu nejvice.

Bilance vynosl se z rekordniho deficitu v roce 2010 (-285 mid. korun) zlepSila na
271,9 mid. korun jak vlivem vy33iho pfilivu penéz do zemé, tak i meziro€né nizsiho
odlivu penéz ve formé vynost z Ceské republiky (repatriované zisky ani naklady na
préci cizincd v CR nedosahly Grovné roku 2010).

Setrvalé narlstani prebytku v dovozu a vyvozu sluzeb, patrné v poslednich Sesti
letech, vystfidalo v roce 2011 razantni meziro¢ni snizeni o 9 mld. na 66,3 mid. korun.
Pfijmy a vydaje v polozce Ostatni sluzby pusobily na bilance sluzeb neutralné (o
zhruba 10 mld. vobou smérech mezirocné rostly). Nepfiznivé se vSak vyvijel
cestovni ruch - pfijmy zUstaly meziroéné zhruba stejné (resp. klesly o miliardu na 135
mid. korun vlivem soukromych cest), vydaje ve formé& vyjezdii rezident(i z Ceské
republiky naopak stouply o 3 mld. korun (vétsi ¢asti u pracovnich cest).

ZhorsSila se i bilance dopravnich sluzeb. PFijmy klesly (-0,4 mid. na 96,7 mid. korun)
pfi rustu vydaju (+5,6 mid. na 84,3 mld. korun). Divodem muZe byt i vysoka cena
pohonnych hmot v CR a tankovani tranzitnich pfepravcli ve vétsi mife v zahranici.

Bilance béznych pfevodu se zhorsila vlivem propadu ve 4. &tvrtleti zpusobeném
niz§imi pfijmy a vyssimi platbami do rozpoctu EU (vice v kap. o statnim rozpoctu).

Podle pfeshraniéni statistiky stoupla v roce 2001 vaha exportu automobilt a jejich
dild na celkovém vyvozu z CR. Zatimco vroce 2010 se na jeho hodnoté podilel
export aut véetné dilt ze 7,6 %, v roce 2011 uz z 8,6 %. Bylo jich vyvezeno za témér
pul bilionu korun (461 mid. korun) a meziro¢né se hodnota jejich exportu zvysila o
52,6 mld. korun ve druhém nejvétSim pfirtstku od roku 2000 (rekordni byl rok 2010 s
+63,5 mild. korun, pfedchozi dva roky hodnota jejich exportu poklesla). K
hodnotovému rastu doSlo i pfesto, ze exportni ceny aut po vétSinu roku meziro¢né
klesaly a do nepatrnych pfirastki se dostaly az ve 4. &tvrtleti. Ukazuje to na
vyznamnou obchodni zdatnost exportérd aut.

Ropy a zemniho plynu se dovezlo proti roku 2011 v hodnotovém vyjadieni o 39,9
mid. korun, v roce 2010 o 41,9 mid. korun vice. Plsobil zde vyznamné cenovy vliv
umocnény vyvojem kurzu koruny, protoze ve hmotném vyjadieni dovoz ropy i plynu
mezirocné klesl.

Riziko plynouci z velmi vysoké koncentrace na trhy EU se v roce 2011 zmensilo.
Jejich podil na exportu z CR klesl na 83 % z84 % vroce 2010, neparné i vaha
Némecka (na 32,1 % z 32,3 % zroku 2010). Prestoze v poslednim Ctvrtleti zacaly

"V metodice platebni bilance (narodni pojeti), vyvoz i dovoz v cenach FOB.
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extrémné rust vyvozy do Ruska a Ciny (0 40 %, resp. 30 %), je jejich podil na exportu
z CR zatim velmi nizky - meziroCni rust jejich podild byl dosud jen v Fadu desetin
procenta (z 2,7 % na 3,2 % v pfipadé Ruska a z 0,9 % na 1 % v pfipadé Ciny).

Prestoze tempo dovozl z Ciny vroce 2011 o pétinu kleslo (skon&il napf. boom
technologii pro stavby obnovitelnych zdroji energie), podil zboZi importovaného
z Ciny na celkovém dovozu do CR stoupl ze 12,3 % v roce 2010 na 12,5 %. Zvysil se
i podil dovozt z EU 27 0 0,4 p.b. na 63,8 %.

V roce 2010 byl finanéni G&et platebni bilance CR tak silny, Ze jeho prebytek ve vysi
174,3 mid. korun prevysil ihrnny deficit bézného a kapitalového uctu o vice nez 60
mid. korun. V roce 2011 se vSak propadl na polovinu a i kdyz byl uhrnny schodek
bézného a kapitadlového u&tu podstatné mensi (94,4 mid. korun) nez v roce 2010
(114,1 mld.), nebyl slab8im pfebytkem finanéniho uctu kompenzovan.

PFiliv pfimych investic ve vysi 95,6 mid. byl meziroéné& o pétinu nizSi a podstatné
slab$i nez primér poslednich sedmi let (147 mid. korun), coz mlze byt zplsobeno
opatrnosti zahrani¢niho kapitalu v obavach z globalniho zpomaleni. Tuzemské firmy
investovaly v zahrani¢i 20,4 mid. korun pfedevsim formou ponechanych ziskd.

Zatimco v roce 2010 byl vyvoj portfoliovych investic vyrazné ur€en pfilivem kapitalu
do zemé, tj. pfedevSim nakupy dluhopist zahrani¢nimi investory, v roce 2011 se jiz
tento efekt neopakoval. Jestlize v roce 2010 nakoupili zahrani¢ni portfoliovi investofi
dluhovych cennych papirli (pfedevsim dluhopist Ceského statu) v Cistém vyjadreni za
143 mld. korun, v roce 2011 jen 19,8 mld. Jejich obchody s akciemi byly z pohledu
vysledné Cdisté pozice nevyznamné. Tuzemské subjekty nakoupily zahrani¢nich
dluhopis v Cistém vyjadfeni za 14,3 mid. korun, akcie prodavaly.

V ahrnu &inil priliv portfoliovych investic do CR 5,9 mid. korun, v roce 2010 to bylo
150,4 mid. korun. Pfi emisich statnich dluhopist v roce 2011 se tedy zda, Ze jejich
kupci byly pfedevsim subjekty v CR.

Ceska ména dlouhodobé posilovala. Z vyvoje sméného kurzu koruny k hlavnim
ménam je patrné, Ze kurz byl vyznamnym prvkem konvergence CR k pridmérné
urovni Evropské ménové unie (vyjimkou byl rok 2009 s oslabenim pramérného
ro¢niho kurzu proti euru a obdobi 2009-2010 s depreciaci k americkému dolaru). Za
obdobi 2004 az 2011 koruna posilila k euru 0 22,9 % a k dolaru dokonce o 31,2 %.
Vroce 2011 se koruna obchodovala na devizovém trhu v primérném kurzu
CZK/EUR 24,586 a CZK/USD 17,688, coz predstavovalo proti roku 2010 posileni o
2,8 %, resp. 7,4 %.

Nakladova konkurenceschopnost Ceské republiky se vroce 2011 podle zmény
realného efektivniho kurzu koruny8 proti roku 2010 zhorSila vlivem vyvoje v 1.
pololeti, ve zbytku roku naopak rostla. V pokrizovém roce 2010 bylo naopak
zaznamenano mirné zlepSeni, vroce 2009 stagnace. Obecné Ize Fici, Z2e ke
zhorSovani nakladové konkurenceschopnosti bude logicky dochazet vlivem dalSiho
nardstani vyspélosti ceské ekonomiky.

8 S pouzitim deflatoru HDP a vah obratu zahrani¢niho obchodu celkem.

Strana 9



\ Vyvoj ekonomiky CR v roce 2011 bi'ezen 2012 \

Graf €. 9 Vybrané polozky platebni bilance Graf é&. Export automobild, dili a export z CR
(salda, v mil. korun, 2010 a 2011) 10 celkem (y/y v %)
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Cenovy pohyb charakterizovalo vroce 2011 snizeni Uhrnné cenové hladiny.
Nepfiznivy vyvoj cen v zahrani¢nim obchodé plsobil s takovou intenzitou, Ze i presto,
Ze vyrobni ceny v primyslu a zemédélstvi rostly vyrazné a spotfebitelska inflace
silila, implicitni deflator méfici Ghrnnou cenovou hladinu v ¢eské ekonomice poklesl
meziro¢né o0 0,7 %.

Ceny v zemédélstvi urCoval efekt zavirajicich se nlizek cen rostlinné a zivocisné
produkce, tempo cen v primyslu pak silné pfirlstky v prvni pali roku. Deflace cen
stavebnich praci se prohloubila, ceny trznich sluzeb obnovily rist. Sménné relace
byly negativni a jen nepatrné lepSi nez v roce 2010. V Uhrnu na vyvoj cen pusobily
siln&jSi nabidkové impulsy v prvnim pololeti a utlum poptavky ve zbytku roku.

Tempo cen v zemeédélstvi se od druhé poloviny roku snizovalo podle dynamiky cen
rostlinné produkce, ktera naopak u cen zivoc€iSnych produktd v kazdém Ctvrtleti roku
prakticky stagnovala. Doslo tak k jevu, ktery se vyskytl naposledy koncem roku 2008
- zivocisna produkce byla cenové pod dynamikou cen rostlinné produkce, tehdy vSak
v deflaénim pasmu. Ve 4. Gtrtleti stouply meziroéné ceny rostlinnych produktl jen
mirné (+3,1 %) po vyrazném poklesu cen zeleniny (-37 %) a brambor (-46 %).
Zivogisné produkty zdrazily o 8,3 % (o desetinu stouply ceny vajec a prasat).

Snizovani tempa cen zemédélskych vyrobcld cen umoznila v roce 2011 dobra uroda.
Vyvoj cen také umoznil rdst zisk( v zemédélstvi — provozni hospodarsky vysledek
v roce 2011 byl vyrazné vysSi nez v roce 2010. Za cely rok stouply ceny o0 19,1 % (u
rostlinné produkce o0 29,9 %, u ZivoCiSné produkce o 7,6 %). O témérF polovinu vyssi
ceny obilovin (+46,9 %) se vcenovém fetézci promitly pfes zpracovatele a
obchodniky razantné do cen pediva.

Proti roku 2005 byly ceny v zemédélstvi vysSi o 21,2 %, z toho ceny rostlinné
produkce o0 48,7 %. Ceny zivociSnych produktd naopak za Sest let zlevnily 0 2,2 %.

Ceny v priimyslu stouply v roce 2011 o 5,6 %, coz byl druhy nejvy$Si mezirocni rist
za poslednich Sestnact let (v roce 1995 +7,4 %). Byl to dusledek rustd v pfedchozich
stupnich cenového fetézce, které byly ovlivnény pétinovymi rasty cen v rafinériich a
koksarenstvi. Nad primérem bylo i potravinarstvi (+7,7 %), téZba (+6,9 %), chemicky
primysl (+8,6 %) a hutnictvi (+8,5 %). U dvou posledné jmenovanych v poslednim
Ctvrtleti tempo oslabilo v reakci na zmény v poptavce. Se setrvalym poklesem cen po
cely rok se potykala odvétvi pocitacu, elektronickych a optickych pfistroji, ceny
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e Mezikvartalni
oZiveni cen ve 4.
Ctvrtleti pFiznivé

« Stavebni prace
déle zlevnily, ceny
trznich sluzeb oZily

« Spotrebitelska
inflace relativné
nizka pri vyrazném
zdrazeni potravin,
bydleni a sluzeb
s nim spojenych a
také dopravy

e Sménné relace
nepfriznivé pri rustu
cen dovozu a
stagnaci cen
vyvozu

dopravnich prostfedkl byly v roce 2011 meziro¢né nizsi o 1,9 %.

Silny mezikvartalni rast cen v prvnim pololeti zpomalil az na stagnaci ve 3. Ctvrtleti,
ve 4. Ctvrtleti pak ceny mezikvartalné nepatrné ozily (+0,4 %), coz je pozitivni pfi
hodnoceni poptavky po primyslovém zbozi. Na mezikvartalni rist ve 4. Ctvrileti
pusobilo pfedevs§im ozZiveni cen dopravnich prostfedk(l (+2 %) po pfedchozi relativné
dlouhé deflaci, které zvySilo i mezikvartalni rist cen ve zpracovatelském primyslu,
jenz pak urcil i celkovou dynamiku cen pramyslovych vyrobcl. Cenové oziveni

ktery je patrny i ze zastaveni klesajiciho trendu zakazek v pramysilu.

Pokles cen stavebnich praci z roku 2010 (-0,2 %) se prohloubil na -0,5 % jako odraz
nepfiznivé situace v odvétvi (pokles cen byl plynuly v kazdém c¢tvrtleti). Naopak ceny
stavebnich material a vyrobkl spotfebovavanych ve stavebnictvi stouply vyraznéji
(+2,8 %) nez v roce 2010 (0,6 %). Ceny trznich sluzeb se za cely rok zvySily 0 0,9 %,
opét po plynulém narastu v jednotlivych Ctvrtletich: v 1. Ctvrtleti pouze 0 0,3 % - coz
byl prvni pfiristek po deflaci zroku 2010 -, v poslednim c¢tvrtleti o 1,3 %. Ceny
paradoxné ozivaji i pfesto, Ze trzby za tyto sluzby byly témérF po cely rok v poklesech.

Ceny pro spotiebitele byly v roce 2011 0 1,9 % vySSi nez v roce 2010. Tento relativné
mirny pfirGstek vSak zakryva skute¢nost, Ze podstaté rychleji rostly ceny zbozi a
sluzeb pro spotfebitele nezbytnych, coZ se z&asti kompenzovalo poklesem cen
polozek, jejichz spotfeba neni kazdodenni. Celkovy rist cen zacinal na +1,7 % v 1.
Ctvrtleti a konCil na +2,4 % v poslednim ¢tvrtleti. Zdrazeni nezbytnych véci, které bylo
rychlejSi nez celkova inflace, bylo nejvyraznéjSi u potravin (+4,6 %, ve 4. Ctvrtleti
+5,3 %). Ty stouply v prudkém ristu cen pekarenskych vyrobkl — z +6,4 % v 1.
Ctvrtleti na +16 % ve 4. Ctvrtleti — na meziro€nich +14 %, ale ke zdrazeni doSlo napfic
prakticky celym sortimentem potravin. Ceny bydleni a energii byly vy$Si o 2,8 % pfi
zdrazeni zemniho plynu o 11,8 %. Ceny v dopravé (+2,8) ovlivnil rist cen pohonnych
hmot (+9,9 %), kde se pfirastky drzely kolem 10 % po cely rok. Klesly ceny
dovolenych, bytového vybaveni a celoro¢né niz byly stabilné i ceny odivani a obuvi.

Nepfiznivé sménné relace (negativni od dubna 2010) zhorSovaly nominalini vysledek
zahraniéniho obchodu — od 2. Ctvrtleti jiZz méné intenzivné. Mezikvartalni pohled
vylepsilo 2. ¢tvrtleti (v €ervnu dovozni ceny poklesly a sménné relace se vyhouply do
kladnych hodnot). Ve 4. Ctvrtleti rostly rychleji ceny dovozu (+6,5 %, celorok +4,3 %)
nez vyvozu (+4,6 %, celorok +1,7 %). Exportéfi dopravnich prostfedkud vyvazeli v roce
2011 levnéji nez pred rokem (-2,5 %), dovozni ceny tlacila vyS importovana mineralni
paliva, ktera zdrazila o Ctvrtinu. Levnéji se dovazely stroje a dopravni prostfedky.
Kurzovy vliv ve 4. C&tvrtleti vlivem oslabeni koruny ceny v zahrani¢nim obchodé
zvySoval.
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Graf ¢. 11

Ceny vyrobcl (y/y v %)

Graf €. 12 Spotiebitelska inflace podle
socialnich skupin (CPI, y/y v %)
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Trh prace v roce 2011 oZil jen nepatrné. Celkova zaméstnanost - v pojeti narodniho
ucetnictvi - nejenze dosud nedosahla predkrizové urovné, ale ro€ni zvySeni o 12,7

1995. Ekonomika zaméstnavala 5067,3 tis. osob, méné nez v roce 2007.

Ve 3. Ctvrtleti doSlo proti 2. tvrtleti k rlstu zaméstnanosti (+0,4 %) srovnatelnému
s nejvy$Sim pokrizovym mezikvartalnim pfirGstkem ve stejném obdobi 2010.
ZhorSeni vSak pfislo ve 4. ¢tvrtleti, kdy ubylo mezikvartalné 0,3 % pracovnik(. Pokles
postihl téméF v8echna odvétvi s vyjimkou zemé&délstvi a nékterych odvétvi sluzeb
(Cinnosti  souvisejici s nemovitostmi, pestrou skupinu profesnich, védeckych a
administrativnich &innosti, ale i vefejnou spravu a obranu, kde se zaméstnanost
snizovala od 2. ¢tvrtleti 2009 s vyjimkou pfelomu roku 2010 a 2011).

Prirdstek celkové zaméstnanosti obstaraly zvySené pocty podnikajicich, protoze
pracovnikll se statutem zaméstnance v roce 2011 opét ubylo (-6,8 tis.). Nejde sice o
tak extrémni ztraty zaméstnaneckych pracovnich pozic jako v letech 2009 a zejména
2010 (-83 tis., resp. -127 tis.), ale potvrzuji skuteCnost, Zze Ceska ekonomika tvofila
v roce 2011 nedostatecny pocet pracovnich mist.

Nejvice zaméstnancli ubylo podle dat z narodniho Gc&etnictvi ve stavebnictvi (-14,2
tis.), které je zaroven jedinym odvétvim, kde se vroce 2011 snizil i pocet
podnikajicich (-3,1 tis. osob). Nejvice lidem poskytl nové praci na zaméstnanecky
pomér obchod, doprava, ubytovani a pohostinstvi (6,5 tis.). Celkovd zaméstnanost
nejvice stoupla ve zpracovatelském pruamyslu (+10,8 tis. osob), poklesla kromé
stavebnictvi také v zemédélstvi (-4,4 tis. osob). ZvySily se mezirocné i pocty
zaméstnanych v odvétvi vefejna sprava a obrana, vzdélavani, zdravotnictvi a socialni
péce (+2,5 tis. osob), ovSem po hlubokém propadu v roce 2010 (-35,8 tis.), takze
celkova zaméstnanost (882 tis. osob) je zde zhruba na Urovni roku 2007.

Mira nezaméstnanosti zjiStovand Vybérovym Setfenim pracovnich sil podle
mezinarodni metodiky® v prabéhu roku 2011 po détvrtletich v sezénnim ocisténi
klesala ze 7 % v 1. Ctvrtleti na 6,6 % ve 4. Ctvrtleti. V priméru za cely rok Cinila
6,8 %. V evropském srovnani jde o hodnotu pfiznivou — v eurozoné presahla mira
nezaméstnanosti 10 % pocinaje kvétnem 2011, v EU 27 od listopadu. Strukturalni

mrAhlAnavr frlis o mrAAaa D X AL REARm A AT mAanAiilad A At b A mARTALLL viAlar A

® 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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e Redlnd mzda
rostla nejpomaleji
v dekddé

problémy trhu prace v CR v8ak pretrvavaji - nesoulad ve struktufe nabidky volnych
pracovnich mist se nesetkava s poptavkou (uz dva roky je nejvétsi pocet nabidek
pro kvalifikované femesliniky a opravare).

Mzdovy vyvoj nebyl pfiznivy. Primérna mésicni nominalni mzda stoupla v roce 2011
meziroCné o 2,2 % na 24 319 korun. Pfestoze to bylo vice nez v roce 2010 (+1,9 %),
jde o druhy nejskromnéj$i mzdovy rlst za poslednich jedenact let. Tento nizky
priristek spolu s rostouci spottebitelskou inflaci zptsobil, Ze redlnd mzda v CR
stoupla jen o0 0,3 %, opét nejméné od roku 2000. Ve 4. Ctvrtleti dokonce meziro¢né
poklesla (-0,2 %).

Rozdil mezi vysSi prdmérnou mzdou v podnikatelské sféfe (24 326 korun) a
nepodnikatelské sféfe (24 287 korun) v roce 2011 prakticky vymizel (v roce 2010 Cinil
576 korun). MuUze vSak znovu narGstat zamySlenymi Skrty rozpoctu, pokud
nepodnikatelska sféra nebude nucena fesit situaci masivnim propousténim.

Druhy nejpomalejsi rast primérné mzdy v dekadé u zaméstnanych v podnikatelské
sféfe snizil pfi rostoucim zdrazovani vroce 2011 meziroCni pfirlstek jejich realné
mzdy (+0,8 %) na nejnizsi uroven uvedeného obdobi — v poslednim Ctvrtleti poklesla
o 0,3 %). Navic jen pouha stagnace primérné mzdy v nepodnikatelské sfére
(+0,1 %) naopak realnou mzdu lidi zaméstnanych v jejich institucich snizila proti roku
2010 o 1,8 %. Je kazdy kvartal meziro€né niz8i uz od 2. Ctvrtleti 2010. Vzhledem
k tomu, Ze v roce 2011 zaméstnavala sféra vefejnych sluzeb pfes 882 tis. lidi, vysila
tento mzdovy vyvoj Spatny signal o mozZznostech domacnosti utracet. Daldi Gtlum
jejich vydajl na spotfebu se tak negativné promitne do riistu Ceské ekonomiky.

Graf €. 13 Celkova zaméstnanost a pocty Graf €. 14 Nominalni a realné mzdy (y/y v %, na
zaméstnanct (y/y v %, sez. o¢., v pojeti pfepoctené pocty, mésicni pramér)
narodnich Uctl)
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Ménové podminky

e Rist
nomindlniho HDP
byl podstatné nizsi
nez dynamika
zdasoby penéz a
ménové podminky
pusobily
expanzivné

Na rustu zasoby penéz v eské ekonomice se v roce 2011 proti roku 2010 podilel ze
tfi Ctvrtin prirlstek jednodennich vkladd (+7,1 %), na aktivni strané pak narGst
domacich uavéra (+9,9 %) tazeny expanzi Gvérl vladnimu sektoru (+48 %). Celkem
vykazal penézni agregat M2 meziro¢ni rdst o 5,2 % a dosahl 2993,8 mid. korun.
Vzhledem k tomu, ze HDP v nominalnim vyjadfeni rostl podstatné pomaleji, pasobily
vtomto ohledu ménové podminky expanzivhé, a to s vétsi intenzitou ve druhé
poloviné roku.

Stav terminovanych depozit (j. vkladl se splatnosti a vkladd s vypovédni lhdtou) se
vroce 2011 zvySil o 18,8 mid. korun (mezironé +2 %). KozZiveni doSlo az
v poslednich &tyfech mésicich roku. V 1. pololeti byly tyto vklady kazdy mésic
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e Ulozky na
vSech typech
vkladu domacnosti
stouply o 82,7 mid.
korun
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e Domadcnosti
vice zadluZené nez
firemni sektor

e Odpovédné
splaceni avéra s
nizsimi podily
rizikovych avéru

o Mirny pokles

vyrazné niz8i nez ve stejném obdobi 2010 (v prGméru o 14,2 %). ZvySeny sklon
domacnosti spofit patrny v poslednim &tvrtleti zfejm& doprovazel obavy o budouci
finanéni zdravi, které deklarovaly i v odpovédich konjunkturalnich prazkum.

Od poloviny roku rovnéz v ekonomice vyrazné zrychlil rdst obéziva (v prosinci +5,7 %
meziro¢né). | tato koncentrace hotovosti odrazi slabou spotfebitelskou divéru.

V uhrnu lidé zvysili své uloZky v roce 2011 podle bankovni statistiky ve zhruba stejné
mife jako vroce 2010 - jejich jednodenni vklady, vklady se splatnosti a vklady s
vypovédni Ih(itou celkem o 82,7 mid. korun, tj. zhruba stejné jako v roce 2010 (80,7
mid. korun). V roce 2009 vSak byl tento pfirlistek o polovinu vysSi (125,2 mid. korun).

K prudkému zvratu vSak doslo v usporach firem, jejichz depozita v tomto Uhrnném
pojeti vzrostla v letech 2009 a 2010 meziro¢né jen nepatrné (o 6 mid., resp. 9 mid.
korun), ale v roce 2011 vyrazné (+54 mld.). Slo o dusledek slabé investiéni aktivity.

Uvéry doméacnostem rostou, i kdyZ mirngj$im tempem. Uréuje ho dynamika Gvérd na
bydleni, kterd se od bfezna do listopadu udrZovala stabilné na +5,8 % a v prosinci
stoupla na +6,1 %, coz mohlo souviset s nadchazejicim ristem sazby DPH na nové
byty. Celkové si lidé pujcCili mezirocné vice o 5,7 %, vroce 2010 o 7,5 % a v roce
2009 o 11,7 %. Ménové riziko u vkladu je prakticky zanedbatelné — na rozdil napf. od
Madarska ¢ini v CR uvéry v cizich ménéach jen 0,7 %o celkovych uvéra obyvatelstvu a
0,3 %o Uvérd na spotiebu.

Lidé pfedevsim splaceji své sou€asné zavazky. Spotfebni uvéry predstavujici zhruba
étvrtinu objemu Gvérl na bydleni byly meziroéné o 1,6 % nizsi. Klesat zacaly od zafi
a jejich sestup zrychloval hlavné diky slabnoucim spotfebitelskym neucelovym
avértm, jejichz stavy byly v prosinci meziro€¢né nizsi o 3,5 %.

Odbouravany jsou i uvéry Cerpané prostfednictvim debetnich a kontokorentnich
zustatkd na béznych uctech, které mezirocné nerostly. Jsou velmi drahé se zpravidla
tymiz udrokovymi sazbami jako kreditni karty. | u nich je patrna zména v chovani
klientd. Zatimco v roce 2010 rostly uvéry Cerpané jejich prostfednictvim v ro€nim
priméru o 26,8 %, v zavéru roku 2011 cCinil pfirGstek jen 2,6 %, opét s klesajici
tendenci zejména ve druhé poloviné roku. Domacnosti tak reaguji — jako v pfipadé
omezeni spotfeby a posilovani terminovanych vkladd — na slabou nabidku volnych
pracovnich mist, pfetrvavajici vy$si nezaméstnanost a jen velmi mirny rist mezd.

UZ od Fijna 2010 zacali lidé omezovat preklenovaci uvéry od stavebnich spofitelen,
jejichz tempo poklesu zrychluje (-17,3 % v prosinci). Od poloviny roku klesaly i stavy
standardnich Gvéru ze stavebniho spofeni (-2 %). Kromé rychlé redukce uvérl se
sektor spofitelen ,zmensuje” i diky zna¢né ztraté dynamiky vkladd. Zatimco v letech
obdobi 2003-2006 se vklady u stavebnich spofitelen zvySovaly kazdoro¢né
v primeéru o 19,2 % a v letech 2007-2010 o 4,6%, v roce 2011 ¢€inil jejich pfirGstek
pouhych 1,1 %, tj. 4,8 mid. korun.

| pfes zminény vyvoj ve sféfe Uvéru na spotifebu a uvérd od stavebnich spofitelen byl
v zaveéru roku sektor domacnosti vice zadluzen (1118 mld. korun) nez firemni sektor
(952 mid. korun). Stavy firemnich uvér(d dosud predkrizové Grovné nedosahly,
naopak po plynulém ristu od Unora do listopadu jejich meziroéni pfirlstek v prosinci
mirné zpomalil (+5,1 %). V uhrnu se Gvéry podnikim a domacnostem v roce 2011
zvySily 0 5,5 % proti +3 % v roce 2010 a +0,8 % v roce 2009.

Zatimco v roce 2010 stoupal podil ohrozenych uvért na celkovém stavu uveérd, v roce
2011 se jejich podil snizil, a to vyraznéji u firem (z 9 % na 8,2 % uUhrnu Gvérd
nefinanénich podnikd) nez v sektoru domacnosti (z 5,2 % na 5 %). Disciplinované&jsi
se vSak ukazal v tomto sektoru segment Zivnosti, nebot u obyvatelstva zustal podil
rizikovych uveéru (tj. uvérd v selhani) na jeho celkovych Gvérech stejny (5 %). Presto
byly uvedené podily v roce 2011 horSi nez v roce 2009 (srovnatelné za sektory 7,9
%, 4,1 % a 3,8 %).

Obchodni banky ponechaly urokové miry u vkladd domacnosti prakticky stejné jako v

Strana 14



\ Vyvoj ekonomiky CR v roce 2011

bi‘ezen 2012 |

sazeb z uveérd,
stagnace sazeb
vkladi domacnosti

o Pokles cistych
zahranic¢nich aktiv

Graf ¢. Penézni zasoba, zména stavu uveérl

roce 2010 (-0,01 p.b. na 1,21 %), u vkladu firem je nepatrné zvySily (+0,04 p.b. na
5,1 %). U avért obéma segmentlim sazby mirné klesly - zejména v pfipadé novych
obchodu v pujékach na bydleni ze 4,55 % na 3,94 %, ale i u pUjcek na spotfebu (ze
14,05 % na 13,58 %). PokraCoval tim v obou pfipadech pokles marzi bank. Zmensil
se i rozdil mezi klientskymi urokovymi sazbami a cenou penéz na mezibankovnim
trhu.

Poprvé od roku 2007 klesla meziro¢né &ista zahraniéni aktiva Ceské republiky (-
1,6 %) vlivem jejich snizeni ze strany obchodnich bank. Cista doméci aktiva stoupla o
9 % vlivem rdstu domacich uveérd, pfedevsim vladnimu sektoru, jehoz Cisty uvér ve.
cennych papirl se zvysil meziroc¢né o 109 mid. korun.

Graf ¢. 16 Podil avéru v selhani na tvérech

15 firmam a domacnostem, vklady (y/y v %) sektoru (segmentu) celkem (v %)
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Statni rozpocet

e Schodek
statniho rozpoctu
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e ... ale presto
byl celkovy vybér
dani vyssi nez

Pramen: CNB

Statni finance se mezirocné zlepsily, i kdyz vysledek byl pod o&ekavanim schvéleného
rozpo€tu. Snaha o redukci deficitu sniZila schodek na 142,8 mid. korun. Byl o 13,7
mld. korun lep$i nez v roce 2010. Na vysledek pUsobily vyssi pFijmy (meziro¢né o 12,8
mid. korun) a fakticka stagnace vydaji (-1,3 mld. korun). ZvySeni pfijma rozpoctu
v roce 2011 vSak bylo jen polovi¢ni proti jejich pfirGstku v roce 2010 a uskute¢néné
Skrty vydaji byly jiz mirnéjSi. Pfitom jesté v pololeti byly celkové pfijmy pod drovni
stejného obdobi pfedchoziho roku a propad vydaja byl tehdy hlubsi nez pokles pfijma.

Celorocni vysledek statnich financi v roce 2011 byl tfeti nejhorsi v historii. V poméru
k slabému ristu nominalniho HDP se vSak schodek rozpoctu zlepSil na 3,7 % ze
4,1 % v roce 2010.

Celkové prijmy rozpoctu stouply o 1,2 % (+12,4 mid. korun). Nepodafilo se vSak
dosahnout jejich predpokladané urovné - schvaleny rozpocCet pocital s jejich
meziro¢nim rlistem o vice nez 55 mid. korun, upraveny rozpocet z konce zafi dokonce
0 70 mld. korun. Nakonec pfijmy rozpoctu stouply, i vlivem recese ve druhém pololeti,
pouze o 12,4 mid. korun.

Na danich se vybralo proti pfedpokladu o 20 mld. korun méné&, z toho na DPH o 3 mid.
korun méné. Vybér spotiebnich dani byl téméF v souladu s oéekavanimi rozpodtu.
Naopak firmy odvedly na dani z pfijmi méné, nez byl pfedpoklad, ale i ten uz pocital
s niz§im inkasem oproti inkasu z roku 2010. O 11 mld. korun zaostaly ve srovnani
s oCekavanimi rozpoctu i dané z pfijmu od fyzickych osob.

| pfes vyrazné optimisti¢téjSi oCekavani rozpodtu byla inkasa dani vesmés lepsi nez
v roce 2010, s vyjimkou korporatni dané. V uhrnu se danové pfijmy bez pojistného na
socialni zabezpeceni zvySily mezirocné o 3 %. Nejvice z tzv. velkych dani stoupl
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pfijem z dani spotfebnich (+6,4 %) i diky zdanéné solarni energii (5,9 mid. korun
oproti o¢ekavanym 4,2 mld. korun). DPH vzrostla o 2,2 %, dané z pfijm0 fyzickych
osob 0 3,6 %. Korporatni dan poklesla o 4,6 % (-4 mld. korun), coz spravce dané
pri¢ita odpistim ztrat z doby hospodarské krize.

Propad postihl nedariové a kapitalové pfijmy statnich financi, vyraznou mérou
zejména pfijaté transfery. Z EU a Narodniho fondu pfijala CR o 7 mld. korun méné
nez v roce 2010. Ve vyraznych propadech se kromé pfijatych sankénich a soudnich
poplatku ocitly prakticky vSechny polozky této skupiny pfijm{ a v thrnu €inil meziro¢ni
pokles 10,2 %.

Celkové vydaje rozpoctu byly mezirocné nizsi o 0,1 % pfi rstu béznych vydajd o 1 %
a propadu kapitalovych vydaju o 8,3 %. Stat vyplatil o 22 mld. korun meziro¢né vice
na dichodech (+6,3 %). VSechny ostatni bézné vydaje s vyjimkou odvodi do rozpoctu
EU a statniho pfispévku na penzijni pfipojisténi byly proti roku 2010 snizeny - o
Stvrtinu davky v nezaméstnanosti, o tfetinu vydaje na aktivni politiku zaméstnanosti,
polozka statni socialni podpory v uhrnu 0 5 mld. korun (-11,7 %). Celkem byly bézné
vydaje rozpoctu vyssi o 9,9 mld. korun, kapitalové naopak nizsi o 11,2 mid. korun.

Nejvice stat Setfil na platech svych zaméstnancu (-8,1 mid., v pololeti meziro¢né -3,7
mid. korun), na neinvesti¢nich transferech statnim fonddm (-7,2 mid., v pololeti
mezirocné -4,7 mld.), na davkach v nezaméstnanosti (-3 mld., v pololeti meziro¢né -
1,5 mid. korun). Na zbylych polozkach béznych vydaju zasazenych skrty stat vydal
proti roku 2010 méné o 6,7 mid. korun.

Deficit na dichodovém uctu, jako rozdil pfijatych penéz ve formé socialniho pojistného
ur¢eného na duchody na jedné strané - které po zpomaleni ve druhém pololeti
vzrostly celoro¢né o 3,1 % -, a vyplacenych ddchodii na strané druhé (+6,3 %), se
dale zhorsil a pfesahl 42 mid. korun. V prvnim pololeti inil necelych 25 mid. korun.

Statem podporované formy spofeni zaznamenaly v roce 2011 ztratu dynamiky. Zajem
0 penzijni pojisténi jiz tfeti rok podle pFirdstku novych smluv klesal (-7,8 % v roce
2011), coz se vSak neprojevilo ve vysi poukazanych statnich prispévkl (5,6 mid. proti
5,5 mid. korun v roce 2010). Stat pfispél ucastnikim v prGméru mésiéné castkou 105
korun. V poslednich tfech letech spofili lidé mésiéné méné nez v roce 2008.

Objem statni podpory stavebniho spofeni se za poslednich Sest let zmensSil o tfetinu
(ze 16,1 mid. v roce 2005 na 10,7 mld. korun v roce 2011). Lze to pfipsat jednak
legislativnimu uUstupu statu od vySe této podpory a zpfisfiovani podminek pro jeji
ziskani, ale i poklesem zajmu o stavebni spofeni, ktery tento postup u klient vyvolal.
V roce 2011 ovlivnilo stavebni spofeni i pfijmovou stranu rozpoctu, kde se v inkasu
dani z pfFijmu fyzickych osob neobjevilo pfedpokladanych 5,5 mid. korun, jez chtél stat
ziskat zatizenim svého pfispévku 50% dani a kterou zrusil Ustavni soud.

Naklady na obsluhu statniho dluhu CR stouply v hrubém vyjadfeni na 55,6 mid. korun
(proti 48,7 mid. v roce 2010), v Cistém pak na 45,1 mid. korun. Z toho Cinil objem
Urokd z vnitiniho dluhu 44,3 mid. korun, ze zahrani¢nich emisi dluhopisi pak 10,1
mid. korun. Emise dluhopisti CR jsou v aukcich poptavany ve vy$sich objemech nez
kolik &ini nabidka, coz ukazuje na relativné pFiznivé vnimani rizika Ceské republiky ze
strany investoru (vyjimkou byla neuspésna listopadova aukce).

Hruby statni dluh dosahl puldruhého bilionu korun. Vzrostl na 1499,4 mid. korun ze
1,344,1 mid. v roce 2010 a 1178,2 mld. v roce 2009. Je z drtivé &asti (z 83 %) umistén
ve stfedné- a dlouhodobych dluhopisech. Po zapodteni statnich finanénich aktiv Cinilo
ke konci roku 2011 gisté dluhové portfolio CR 1378 mld. korun.

Finanéni vztah k EU zapUsobil v roce 2011 vyznamné na schodek statniho rozpodtu.
CR musela po revizi narodniho Ggetnictvi a vykazané vyssi drovni HDP dodate¢né
odvést 5 mld. korun. Naopak pro nejasnosti v €erpani pozastavila EU proplaceni
penéz ze svého rozpoctu, které vSak uz byly z narodnich zdrojli pfedfinancovany.

Kladna ¢ista pozice CR se tak v roce 2011 podstatné zhorsila. Klesla na 30,7 mid.
korun ze 47,9 mid. vroce 2010 a 42,3 mld. korun vroce 2009. V roce 2011 CR
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176 mid. korun zaplatila do rozpo¢tu EU 41,7 mld. korun a ziskala z n&j 72,5 mid. korun. Na pfijaté
Castce se podilely hlavné strukturalni akce (strukturaini fondy 42,5 mid., fond
soudrznosti 1 mild.) a penize pro zemé&délstvi (26,5 mld. korun s nejvétSim podilem
pfimych plateb, tj. 16,1 mild. a penéz na rozvoj venkova ve vyS$i 9,8 mld. korun).

Za roky 2004-2011 zaplatila CR do rozpoé&tu EU pies &tvrt bilionu korun (261,3 mld.
korun) a pfijala z n&j 437,5 mld. korun. Svym vstupem do unie tak Ceskéa republika
ziskala v €istém dosud 176,1 mid. korun.

Zdroje dat: CSU, MF CR, CNB, Eurostat, propocty CSU.
Posledni informace ze zdroji CSU, CNB a MPSV uvadéné v této zpravé pochazeji ze dne 9. bfezna 2012.
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