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Souhrnna vykonnost ekonomiky

e HDP v 1. pololeti
klesl meziro¢éné o
0,75 % pri
prohloubeni poklesu
ve 2. ¢tvrtletio 1 %

o Ztrdta
vykonnosti ceské
ekonomiky byla
meziro¢né vyznamné
hlubsi (-1 %) nez

v EU 27 (-0,3 %)...,

e ... mezictvrtletni
poklesy patrné ve 2.
Ctvrtleti uz v témér
poloviné zemi EU

e Vrecesi spolu
s CR dalSich Sest
zemi

e Pololetni data
oviivnéna zhorsenim
vyvoje ve 2. ¢tvrtleti

Objem zbozi a sluzeb vyprodukovany v Ceské republice v 1. pololeti 2012 byl o tfi
Ctvrté procenta niZSi nez ve stejném obdobi 2011. DoSlo k tomu prohloubenim
mezirocniho poklesu z0,5 % v 1. Ctvrtleti 2012 na 1 % ve 2. Ctvrtleti. Meziro¢ni
zhorSeni ve 2. Cd&tvrtleti oproti meziro€nimu vyvoji v 1. Ctvrtleti pfitom bylo
zaznamenano prakticky u vSech polozek vydajové strany HDP', s vyjimkou tvorby
hrubého kapitalu a dovozu sluzeb. Poprvé od posledniho Ctvrtleti 2009 klesla i
hrubé pfidana hodnota v Eeské ekonomice. Nepfiznivé tendence se tak prohloubily.

Meziro¢ni pokles HDP ve 2. &tvrtleti zaznamenala i Evropa, poprvé od posledniho
Ctvrtleti 2009. Dluhové problémy eurozény vedly k hlub8imu poklesu jejiho HDP
(-0,5 %) nez HDP EU 27 (-0,3 %). Ekonomiky Sesti zemi unie vykazaly pokles jesté
hlubsi nez CR - Portugalsko (-3,3 %), Italie (-2,5 %), ale také Slovinsko (-2,2 %) a
Madarsko (-1,1 %). Nejrychleji rostouci evropskou ekonomikou bylo Norsko
(+4,8 %) a Slovensko (+3 %). Némecky HDP stoupl 0 1 %.

Evropské ekonomické potize jsou umocnény problémy s rozpolty, nebot
ekonomika USA stoupla ve 2. {tvrtleti meziroéné o 2,3 % a HDP Japonska,
podnécovany stale jesté impulsy obnovy po pfirodni katastrofé, o 3,6 %.

Do problému se dostava v kratkodobé trajektorii stale vice zemi EU 27. Z celkem 21
stat(, které dosud poskytly Eurostatu data o HDP, vykazalo 11 mezictvrtletni
pokles, devét z nich pak hlubsi nez CR - kromé jiznich zemi v dluhové krizi to bylo i
znacné monoproduktové zaméfené Finsko (-1,1 %) s kolisanim rdstd a poklesu uz
od krize, Slovinsko (-1 %) s problémy od pocatku roku 2011 a z EU 15 pak Belgie,
Dansko a Spojené kralovstvi (shodné -0,5 %). Nejvykonng&jsi bylo ve 2. Ctvrileti
v meziétvrtletnim srovnani Svédsko (1,4 %) a Slovensko (+0,7 %). Nepfiznivému
vyvoji vnéjSi poptavky odolavajici Némecko zvySilo HDP proti 1. &tvrtleti 0 0,3 %.

| kdyz EU 27 ani eurozéna jako celek v technické recesi nejsou diky mezictvrtletni
stagnaci v 1. Ctvrileti, podle dosazitelnych dat ji v pololeti 2012 zaznamenala
soudasné s CR i Italie, Spanélsko, Portugalsko, Slovinsko, Madarsko a Spojené
kralovstvi. PFi¢iny recese jsou vSak rozdilné - kromé vaznych dluhovych problém
jiznich zemi ji zpusobila napf. i slaba vykonnost sektoru sluzeb (Velka Britanie)
nebo tvrda snaha po feSeni nerovnovah (Madarsko s fiskalni konsolidaci - zemé
méla v ZebfiCku zemi EU 27 nejvySSi relativni viadni pfebytek).

Predevsim niz$i vydaje na koneénou spotfebu a jejich vaha v HDP Ceské republiky
ovlivnily jeho pokles - za pololeti 2012 klesly tyto vydaje realné o 2,2 %. Domacnosti
omezily spotfebu 0 2,9 %, vladni sektor 0 0,7 %. Vlivem ubyvani zasob byla tvorba
hrubého kapitalu v pololeti 2012 sice meziro&né vyrazné nizsi (-7,9 % po +2,1 % ve
stejném obdobi 2011), pro samotné investice to vSak neplatilo - tvorba hrubého
fixniho kapitalu narostla o 0,8 % (-0,2 % v pololeti 2011), a to diky stagnaci z 2.
Ctvrtleti. Pravé investice byly jednou ze dvou slozek vydaju na HDP, u nichz 2.
Ctvrtleti vyvoj za celé pololeti nezhorsilo.

Export za 1. pololeti vzrostl realné o 5,4 % pfi slabSim tempu vyvozu sluzeb
(+3,2 %) nez vyvozu zbozi (+5,8 %). Dovoz trpici slabou domaci poptavkou stoupl
proti 1. pololeti 2011 jen 0 2,1 % vlivem znaéné ztraty tempa importu zbozi (+1,5 %)
pFi rastu dovozu sluzeb o 6,1 % (import sluzeb byl s investicemi druhou poloZkou
vydajli, kde se meziro¢ni vyvoj ve 2. Etvrtleti proti meziro€ni zméné v 1. Ctvrtleti
nezhorsil).

Ztrata tempa u smeény zbozi a sluzeb se zahrani¢im je vSak obrovska, protoze za 1.
pololeti 2011 stoupl export z CR meziroéné realné o 15,6 % a dovoz o 12,8 %.
Vzhledem k pozici Cistého exportu jako jediného pfispévatele k rastu HDP uz
nékolik Ctvrtleti za sebou je tato situace pfi pfipadném dalSim poklesu zahrani¢ni
poptavky rizikem pro ekonomicky vyvoj CR.

1 . - . . o . . s e ixex A
Pokud neni uvedeno jinak, jsou data o HDP a jeho slozkach uvazovana v redlném vyjadfeni a v oCiS§téni o sezénni a kalendarni vlivy,

atoiv komparacich s EU..
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e Smérem k rustu
HDP pfispival uz
Gtvrté Ctvrtleti za
sebou opét jen
zahrani¢ni obchod

o Utlum vydajti na
koneénou spotrebu
domacnosti byl po
Portugalsku druhy
nejhlubsi v EU

e VEU 27 viadni
vydaje meziro¢né o
0,4 % stouply, v CR
Jje Skrty dale
prohloubily na
meziro¢nich -0,9 %

o Silny
mezictvrtletni rast
investic pfi jejich
meziroéni stagnaci

V evropském srovnani rostl vyvoz z CR rychleji nez z EU 27, ale ve 2. &tvrtleti jeho
tempo oslabilo, zatimco v EU se zvysilo. Obdobné tomu bylo u dovozu, které v EU
ve 2. Ctvrtleti ozily, zatimco v CR jejich dynamika dale klesla.

Charakter prispévkl jednotlivych vydajovych polozZek k ristu nedoznal zmén. HDP
byl ve 2. ¢tvrtleti uz Sesty kvartal za sebou tazen dolu jesté vice zredukovanymi
vydaiji na spotfebu, které jeho dynamiku sniZily o 1,9 p.b., zatimco v 1. &tvrtleti jen o
1,3 p.b. - vice ubrala riistu HDP jak opét nizSi spotfeba domacnosti (-1,7 p.b. proti
-1,2 p.b. v 1. ¢tvrtleti), tak i vlady (-0,2 p.b. proti -0,1 p.b.). Rovnéz silny pozitivni
pfispévek zahrani¢niho obchodu se zmenSil na +2,1 p.b ve srovnani s +3 p.b v 1.
Ctvrtleti. Zastal vSak jedinou polozkou vydajl, ktera pusobila smérem k rastu HDP
(jiz Ctyfi kvartaly za sebou). Tvorba hrubého kapitalu sice ve 2. ¢tvrtleti ovliviiovala
rist negativné (-1,3 p.b.), ovSem ne takovou silou jako v 1. &tvrtleti (-2,2 p.b.).
Samotna tvorba hrubého fixniho kapitalu se na stlaceni tempa HDP nepodilela — ve
2. Ctvrtleti byl jeji vliv neutralni, v 1. ¢tvrtleti rdst HDP posilovala (+0,4 p.b.).

Na pokles HDP v EU 27 pusobily také snizené vydaje domacnosti, ale ve srovnani
s CR s mensi intenzitou (-0,3 p.b.). Spotfeba vlady rist unijniho HDP na rozdil od
HDP CR zvy$ovala (+0,1 p.b.), stejné tak &isty export (+1,2 p.b.). Vyvoj zasob i
investic v EU 27 v8ak puasobil negativné (-0,9 p.b., resp. -0,4 p.b.).

Kladné i zaporné pFispévky k rstu HDP uréovala dynamika jeho slozek. Utlum
vydaji na kone¢nou spotfebu domécnosti (-3,3 %) byl vCR ve 2. &tvrtleti
meziro¢né druhy nejhlubsi v EU po Portugalsku (-5,9 %). Nejvyssi rist vykazovaly
domacnosti chudsich zemi EU (Bulharsko, Rumunsko, Litva), ale i Némecka (+1,5 %).

Pokles poptavky Ceskych domacnosti byl patrny v meziroCnim vyjadfeni uz z
pocatku roku 2011. Ve dvou Cdtvrtletich 2012 se v8ak pokles dale prohloubil.
Mezictvrtletné se vydaje domacnosti ve 2. ¢tvrtleti 2012 snizily méné (-1,1 % proti -
1,8 % v 1. prvnim cCtvrtleti). | tak v8ak byl pokles tfeti nejhlubSi v EU po Finsku a
Kypru, kde v8ak $lo o propady nenadalé, nikoli trendovy jev jako v CR.

Uspory ve vydajich vlady na spotfebu rovnéz zesilily a ve 2. &tvrtleti 2012 byly tyto
vydaje mezirocné o 0,9 % nizSi (v 1. Ctvrtleti 0 0,5 % a ve stejnych obdobich 2011
spotfeboval vladni sektor CR meziroéné méné o 1,3 % resp. 0,4 %). Skrty byly
patrné i oproti 1. Ctvrtleti (-1,1 %, pfiCemz stejnym tempem se snizila mezi¢tvrtletné
i spotfeba domacnosti).

V Evropé naopak viadni vydaje v thrnu za EU 27 mezirocné stouply 0 0,4 % v 1. i
2. Ctvrtleti 2012, tazeny jejich ristem ve velkych ekonomikach (Némecko +1,1 %,
Francie 1,3 %). Podle dosazitelnych dat Eurostatu vSak ve dvanacti zemich EU
vladni vydaje meziroén& klesly, mezittvrtletn& pak v deviti zemich. V Ceské
republice byla intenzita Skrtd ve vydajich vlady ve 2. Ctvrtleti v meziCtvrtletnim
srovnani tfeti nejsilngjSi po Slovinsku a Slovensku, V meziro¢nim srovnani kratilo
vice nez CR vladni vydaje deset zemi. ZadluZenost vladniho sektoru CR je podle

Silny mezictvrtletni pfirGstek investic ve 2. Ctvrtleti 2012 (+7 %) byl velmi pozitivni, i
kdyZ mohl byt ovlivnén srovnavaci zékladnou (prudky propad o 8 % v 1. &tvrtleti).
Navic druha CdCtvrtleti vykazuji jistou cykliCnost, s nejsiln&jSimi mezictvrtletnimi
pfiristky z celého roku. Bylo tomu tak v poslednich dvou letech (v roce 2011
dokonce s mezictvrtletnim rdstem o 8,7 % ve 2. Ctvrtleti) a také v obdobi 2003-
2005. Pravé extrém 2. Ctvrtleti roku 2011 vysvétluje, Ze v mezirocnim srovnani ve
stejném obdobi roku 2012 investice v CR pouze stagnovaly.

PfestoZze Casto zazni nazor, Ze restrikce v eské ekonomice jsou velmi silné a
nedavaji prostor pro investovani, je v Evropé z tohoto pohledu situace jesté horsi —
objem investic tam klesa jiz dvé &tvrtleti za sebou (v EU 27 ve 2. &tvrtleti meziroéné
0 2 %, v eurozoné o 3 %). Do pétice zemi s nejhlubSim poklesem investic patfi jiz
nékolik Ctvrtleti po sobé Kypr a Portugalsko s dvojcifernymi propady a dale
Spanélsko a Slovinsko. Dvojciferné risty investic zaznamenavaly pobaltské zemé
a Rumunsko.
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e Pololetni
stagnace hrubé
pfidané hodnoty po
poklesu ve 2.
Ctvrtleti; lepSi
vysledek
zaznamenala jen tfi
odvétvi s nizkou
vahou

e Realny domaci
dichod rostl
pomaleji nez HDP,
obchodni ztraty
meziro¢né nizsi

Hruba pfidana hodnota v 1. pololeti proti stejnému obdobi 2011 realné stagnovala
(+0,04 %), kdyz v 1. pololeti 2011 meziro¢né& vzrostla o 2,2 %. Nejlépe si vedl
zpracovatelsky pramysl (+5,7 %). Ve stejném obdobi 2011 vSak byl jeho pfirlstek
témér dvojnasobny (+10,5 %). Co se vytvofenych zdroja tyka, byly vysledky vesmés
horsi oproti vysledkim z 1. pololeti 2011. LepSi byly jen v ¢innostech spojenych
s nemovitostmi, v Uhrnu za odvétvi s ndzvem Profesni, védecké, technické a
administrativni ¢innosti a také v aktivitdch tzv. ostatnich sluzeb. Tato odvétvi
dohromady vSak tvofi jen 15 % objemu hrubé pfidané hodnoty v eské ekonomice.

Nejhlubsi meziro¢ni propad zaznamenalo v 1. pololeti 2012 stavebnictvi (-9,9 %),
¢imz se jeho pokles ze stejného obdobi 2011 (-5 %) jesté dale prohloubil.
Pfekvapivé niz8i byla i vykadzand hruba pfidand hodnota v penéznictvi a
pojitovnictvi (-5,1 % proti +4,4 % v 1. pololeti 2011). Projevil se tak jeji vyrazny
pokles z 1. Ctvrtleti 2012 (-7,9 %), ktery se ve 2. Ctvrtleti dafilo zmirnit jen Easte¢né
(-2 %). Penéznictvi a pojistovnictvi tak patfilo uz jen ke dv€ma skupindm c&innosti,
ristem hrubé pfidané hodnoty, jako tomu bylo u vefejnych sluzeb (vefejna sprava,
obrana, vzdélavani, zdravotni a socialni péce) anebo ztlumenim pfedchoziho
propadu (informacni a telekomunikacni €innosti).

| pfes pokles hrubé pfidané hodnoty ve 2. Ctvrtleti (-0,3 %) a jeji pololetni stagnaci

hodnoty mirné&jsi (-0,2 %), v eurozéné (-0,3 %) shodny s CR.

Ceskéa republika zaznamenala naposledy pololetni zisk ze zahraniéniho obchodu,
genenerovany priznivym vyvojem cen, vroce 2009. Od té doby pusobi vyvoj
sménnych relaci ztratu, kterd v pololeti 2012 ¢&inila 22,1 mild. korun. Oproti
pololetnim propoc¢tim za roky 2011 a 2010 byla tato ztrata nizsi, na ¢emz se mohly
podepsat i nizsi toky zbozi v pololeti 2012 oproti pfedchozim letim. Realny hruby
domaci duchod v 1. i 2. Ctvrtleti meziroéné klesal, a to vyraznéji nez ve
srovnatelnych obdobich roku 2011. O hlubSi pokles Slo i v porovnani s tempem
HDP v realném vyjadreni.

Graf ¢. 1 Hruby domaci produkt (realné, oCist.o Graf €&.2 HDP (y/y v %) a indikatory davéry podle
sezénnost a kalendaini vlivy, zména v %) konjunkturnich prizkumd CSU
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Graf ¢. 3 Prispévky vydajovych slozek k ristu =~ Graf ¢. 4 Prispévky odvétvi k rtistu hrubé

HDP (v p.b.) prfidané hodnoty (v p.b.)
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