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Souhrnna vykonnost ekonomiky
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e Tempa ristu za
tri ctvrtleti

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

vysledek srovnani s pfedchozim ¢étvrtletim - zatimco ekonomika EU 27

mezikvartalné posilila, Cesky HDP se sniZil.

HDP v redlném vyjadfeni, o€idtény o sezonni vlivy a nestejny polet pracovnich dni,
stoupl v CR za ffi &tvrtleti meziroéné o 2 %, pficemz 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 Némecka 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 vlivam.

Cisty export byl ve 3 &tvrtleti jedinym pozitivnim faktorem meziroéniho rastu Seské
ekonomiky, kdyz zvySil HDP o 3,2 p.b. Slozky vnitini poptavky, vydaje na kone¢nou
spotfebu a tvorba hrubého kapitalu, naopak riist 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 véak tvofi v CR zhruba polovinu vydajti na HDP. Niz&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 meziroéné v kazdém cCtvrtleti
2011, mezikvartalné uz druhé dctvrtleti za sebou. Ve 3. Ctvrtleti poklesly proti
stejnému obdobi 2010 o 0,4 %, proti 2. Ctvrtleti 0 0,5 %, coz predstavuje 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. Ctvrileti.

Podobné u vydajli na kone&nou spotfebu byl v CR hluboky meziroéni 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 %), mezikvartalné stagnovaly. Tempo dovozu i vyvozu zboZi a
sluzeb se v CR proti 2. &tvrtleti sniZilo, meziro€né stoupl celkovy vyvoz 0 9,4 % a
dovoz 0 7,9 %.

Hruba pfidana hodnota produkovana odvétvimi vzrostla realné meziro¢né 0 1,1 % a
dosahla 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 pfiCinou Cisté saldo dani z produktt. Ve 3. Ctvrtleti stouply dané z produktu
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 ffi
Ctvrtleti 0 6,1 %. (O struktufe ristu hrubé pfidané hodnoty podle odvétvi vice
v kapitole Vykonnost odvétvi.)

V dobach zvratl hospodarského cyklu poskytuje mezikvartalni srovnani lepsi pohled
na vyvoj ekonomiky nez meziroéni zmény, resp. zmény delSich srovnatelnych
obdobi. Proto v tempech za tfi Ctvrtleti proti stejnému obdobi 2010 jesté 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 %).
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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 ddchodi a v odvozenych
intenzitnich charakteristikach. Odliv €istych plateb zahrani¢nim vyrobnim faktorim, i
kdyz byl znaény, dosahl v poméru k HDP stejného podilu jako pfed rokem a nemél
tak negativni vliv na vyvoj disponibilniho dichodu jako v pfedchozich obdobich. Jeho
meziro¢ni zvySeni bylo vétsSi nez zvyseni vydaji na kone€nou 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
kapitalu ze zahrani¢nich uspor. Po delSi dobé doslo k pfevySeni sklonu k Usporam
nad sklonem ke spotfebé, kcEemuz rozhodujicim zplsobem pfispél sektor
domacnosti. Vypujcky ze zahrani¢i zlstaly 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



uspor a snizeni
miry financovani
tvorby kapitalu
z vnéjsich zdroju

vétsi o 36,1 mid. korun (0 1,4 %) a niz8i o 211,2 mld. korun nez HDP. Uvedena
Castka predstavuje odliv Cistych plateb vyrobnim faktorim do zahraniéi, z nichz jsou
rozhodujici Cisté prvotni dichody nerezidentim, a v poméru k HDP dosahla 7,5 %,
coz je stejny podil jako pfed rokem. Shodné meziro€ni zvySeni disponibilniho
dlchodu jako i HDP pfi dosti pomalejsim rlstu vydaji na koneénou spotfebu (o 0,6
%) vedlo k pomérné& znacnému 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 vysSi o 0,7 p.b. nez pred rokem. Nepatrné zvySeni vydajl na tvorbu
hrubého kapitédlu (o 0,3 %) vedlo ktomu, Ze zaporné saldo narodnich béZnych
transakci s nerezidenty (84,2 mld. korun) bylo meziro€né nizsi 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 dspor znamenalo podstatné snizeni miry
financovani vydaji na tvorbu hrubého kapitalu z vnéjSich zdroji (z 15,2 % pred
rokem na 11,9 %). Velice nizké kladné kapitalové transakce (3,3 mid. korun za ffi
Ctvrtleti proti 26,4 mld. korun ve stejném obdobi 2010) byly pfi¢inou mirného zvySeni
vypUljcek ze zahrani¢i (na 80,9 mid. korun), které v poméru k disponibilnimu dichodu
dosahly 3,1 % stejné jako pfed rokem.



