Shrnuti

Po postupném zrychlovani béhem prvnich tfech &tvrtleti HDP' v poslednich tfech mésicich
roku ztratil na tempu: doméacnosti vydaly na spotfebu méné nez ve 4. Ctvrtleti 2009, pokles
vydaju vladniho sektoru se dale prohloubil a po meziro¢ni stagnaci investi¢ni aktivity ve 3.
Ctvrtleti nastal znovu pokles. VSechny tyto sloZzky snizovaly ve 4. Ctvrtleti rist HDP, zvySoval
ho naopak vyvoj zasob a zahrani¢niho obchodu. Rizikem pro rust ¢eské ekonomiky mohou
byt restrikce zamys$lené pravé pro ty vydajové slozky HDP, které poklesly uz ve 4. Ctvrileti
2010.

Posledni Ctvrtleti pfekvapilo nepfiznivym obratem i v jinych dullezitych aspektech: kromé
meziro€niho poklesu vydajii domacnosti i vlady na konecnou spotfebu se vyraznéji snizila i
tvorba hrubého kapitélu pfi prohloubeni poklesu investic. Vyvoz zboZi oslabil jen velmi mirné,
dovoz zbozi znatelngji. Celkova zaméstnanost sice poprvé po Sesti Ctvrtletich poklesu
nepatrné vzrostla, ale jen diky vys§im poctim podnikajicich, protoze pocty zaméstnancl se
po zmirfiujicich poklesech opét dale snizily, pfedevSim ve zpracovatelském primyslu. Rist

sféfe dokonce o téméf 6 %. Inkaso dani ztratilo na tempu.

Za cely rok 2010 stoupl HDP realné o 2,2 % ve srovnani s krizovym rokem 2009, kdy se
ekonomika propadla meziro¢né o 4 %. Domacnosti spotfebovaly jen o 0,3 % meziro€né vice,
stejné tak vladni instituce. Naopak vyznamné stoupla tvorba kapitalu (+4,2 %). Nikoli v8ak
vlivem investic, které se meziro¢né snizily (-4,6 %), ale novym rustem zasob po
vyprazdfiovani skladd patrném v pfedchozim krizovém obdobi. Rychly riist dovozu i vyvozu
zbozi a sluzeb (shodné +17,6 %) se po predlofiském desetinovém propadu pfiblizil tempim
z doby konjunktury Ceské ekonomiky.

V evropském srovnani si vedla ¢eska ekonomika v roce 2010 Iépe nez EU 27, kde se HDP
podle odhadu Eurostatu zvysil meziroéné o 1,8 %. Také export zboZi a sluzeb z Ceské
republiky byl ve srovnani s unijnim primérem o polovinu rychlejsi, pfiznivéji se vyvijela i
obecna mira nezaméstnanosti (7,4 % proti 9,6 % v EU 27). Vykonnost odvétvi podle temp
hrubé pfidané hodnoty v EU i CR b&hem roku akcelerovala, ale v CR bylo meziro&ni tempo
silngjsi (ve 4. Ctvrtleti oproti EU dokonce téméfr dvojnasobné). Naopak pokles investic
v ekonomice Ceské republiky byl v roce 2010 hlub$i nez unijni pramér (-4,6 % oproti -0,4 %),
prestoze propad investic vEU 27 vroce 2009 byl ve srovnani s CR dramaticky vétsi.
Podstatné hufe dopadlo srovnani spotfeby — zatimco vydaje domacnosti v EU stoupaly a od
poloviny roku se jejich pfirGstek stabilizoval nad 1 % pfi zhruba tomtéz rastu vladni spotreby,
v CR vyustila ve 4. &tvrtleti postupna ztrata dynamiky do meziroénich poklest (-0,4 %, resp. -
1,6 %).

V odvétvich ¢eské ekonomiky akcelerovala béhem roku 2010 jimi vytvofena hruba pfidana.
Proti roku 2009 stoupla realné o 3,1 % (ve 4. Ctvrtleti o 4,1 %). Pohanél ji rychly rist
zpracovatelského primyslu. Ten také nejvice utrpél krizi — jeho desetinovy realny pfirlistek v
roce 2010 pfiSel po hlubokém propadu pfedchoziho roku (-11 %). Hruba pfidana hodnota ve
zpracovatelském primyslu byla vy$Si nez v roce 2007, urovné roku 2008 vSak nedosahla. Za
celou ekonomiku vSak jiz prevysSila takto vyjadfena vykonnost odveétvi realné droven roku
2008. Proti krizovému roku 2009 zUstala hruba pfidana hodnota nize v zemédélstvi, t€zbé, ve
stavebnictvi, sitovych odvétvich a také ve Skolstvi a ostatnich vefejnych a socialnich
sluzbach.

Proporci mezi zisky firem (ve formé& jejich hrubého provozniho pfebytku a smiSeného
ddchodu) a mzdami (v podobé nahrad zaméstnanciim), vyjadfenou jejich podilem na hrubé
pfidané hodnoté, charakterizoval v roce 2010 v produk&nich odvétvich vesmés pokles podilu
mezd - firmy tak zfejmé tvofi zisky rychleji nez kolik ¢ini mzdovy rist. Podil nahrad
zaméstnancum na hrubé pfidané hodnoté (v b.c.) se tak v produkénich odvétvich snizil
(s vyjimkou sitovych odvétvi a stavebnictvi). Ve zpracovatelském prdmyslu sice jen nepatrné
(0 0,3 p.b. na 52,2 %), ovSem zde se vyznamny pokles odehral jiz v roce 2009 (o 2,7 p.b.).

' Pokud neni uvedeno jinak, jsou data o HDP a jeho sloZkach uvazovana v realném vyjadfeni a v oCisténi sezénni a kalendarni

vlivy.



Paradoxem je, Ze podil mezd klesal, i kdyZz se zaméstnanost mirné zlepSovala. To indikuje
nepfriznivy vyvoj primérnych mezd.

Primérna nominalni mzda v ekonomice stoupla v roce 2010 o 2 %, vroce 2009 o 4 %,
v letech konjunktury 2006-2008 v prdméru ro¢né dokonce o 7,2 %. Vysledny pfirlstek
pramérné mzdy v roce 2010 byl zplsoben jejim rdstem v podnikatelské sféfe (+2,6 %),
naopak mzda v nepodnikatelské sféfe poklesla (-0,6 %). Vyssi inflace v roce 2010 pak vedla
ke zvySeni realné mzdy v ekonomice o pouhych 0,5 % (v podnikatelské sféfe o +1,1 %,
v nepodnikatelské -2,1 %). Tento nepfiznivy vyvoj zplsobilo 4.Ctvrtleti — vném se rust
nominalnich mezd prakticky zastavil. Redlnd mzda v podnikatelské sféfe stagnovala,
v nepodnikatelské sféfe se po tfi Ctvrtleti trvajicich poklesech nakonec propadla o témér 6 %.
Také tento vyvoj muze byt rizikem pro ekonomicky rlst, nebot vyustil do dal§iho oslabeni
poptavky domacnosti.

Pozitivem nepfili§ pfiznivého vyvoje trhu prace je rostouci produktivita. Ta se podle hrubé
pfidané hodnoty na jednu zaméstnanou osobu zvySila proti roku 2009 o 6,8 %, ve
zpracovatelském primyslu dokonce o témér pétinu. Dojde tak zfejmé ke zlepSeni relativni
pozice CR v evropském srovnani - podle dosud dostupnych dat za rok 2009 dosahovala
produktivita prace na pracovnika v CR pouze necelych 73 % praméru EU 27 a ve srovnani
s vyspélymi zemémi EU 15 byla jen dvoutfetinova. Z novych Elenskych zemi ma horsi pozici v
relativni produktivité nez Ceska republika kromé Pobalti a Bulharska s Rumunskem uZ pouze
Polsko, zhruba stejnou pak Madarsko.

Tempa vyvozu i dovozu zbozi a sluzeb byla vysoka a blizila se pfirGstkim z dob konjunktury.
Silici domaci oziveni potvrzovala od jarnich mésicl vy$Si dynamika dovozu zbozi ve srovnani
s jeho vyvozem. Nepfiznivy vzajemny pomér cen v zahrani¢nim obchodé vSak zpuUsobil
historicky nejvétsi ztratu CR z obchodnich operaci se zahrani¢im (téméF 63 mid. korun).
Sménné relace ovlivnily i vyvoj uhrnné cenové hladiny v ekonomice a byly hlavnim divodem,
ze nominalni HDP vzrostl pomaleji nez HDP v realném vyjadfeni.

Spotiebitelska inflace i rast cen vyrobcu byly nizsi nez v EU 27. Vcelku pak pohyb cen, stejné
jako trh prace, odrazel jen v menSi mife cyklicky vyvoj ekonomiky - rist HDP nebyl
doprovazen vyraznym ristem cen. Také ty se ve 4. Ctvrtleti vyvijely odliSné. Prudky rust cen
komodit na svétovych trzich - ovlivnény jednak rostouci poptavkou v globalnim pokrizovém
oziveni, ale i spekulativnimi a pozdéji geopolitickymi divody — vedl| k vyraznému rustu cen
zemédeélskych vyrobcli a zrychleni rastu cen v primyslu. Dopad do spotiebitelskych cen
pozorovany obvykle se zhruba pllroénim ¢asovym zpozdénim také mize kombinaci
s ostatnimi vlivy negativné ovlivnit poptavku domacnosti a budouci rist ekonomiky.

Vnéjsi vztahy ¢eské ekonomiky se mirné zhorsily, deficit na bézném uctu platebni bilance se
prohloubil a dosahl 3,8 % nominalniho HDP. Z&jem investorti o Ceskou republiku po krizi opét
vyznamné vzrostl, pfimé investice ze zahrani¢i se o 132 % zvysily, silny pfiliv portfoliovych
investic byl motivovan nakupy ¢eskych prfedevsim statnich dluhopisu.

Deficit rozpoCtu se snizil proti 192 mid. korun v krizovém roce 2009 na 156 mid. korun, po
vyvoji ve 4. Ctvrtleti, kdy Skrty snizily celkové vydaje o 56 mld. korun proti jiZ upravenému
rozpoctu. Prakticky po cely rok neodpovidal vybér dani tempu ristu ekonomiky. Zaostavalo
pravnickych osob. S ohledem na zalohové platby by bylo mozZné pfipsat tento nepfiznivy vyvoj
z&asti krizovému roku 2009. OvSem tehdy jiz zisky firem meziro¢né stouply (k poklesu doSlo
v roce 2008) a vliv nizké zakladny tedy u inkasa této korporatni dané nepusobil.

Pravé problém s danovymi pfijmy statniho rozpoctu stoji zifejmé& i za neobvyklym jevem
makroekonomického vyvoje v roce 2010, kdy se objevil znaény nepomér v tempech HDP a
hrubé pfidané hodnoty, ktera vyjadfuje vykonnost odvétvi. Jeji rlst byl o téméF cely procentni

prfedevsim DPH.



