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Mirné oslabeni ekonomiky CR zapogaté jiz v roce 2007, po vysoké mife ristu HDP
dosazené v roce 2006, pokraCovalo letos vétSim zpomalovanim nez pfed rokem.
Doslo k tomu pfi pfesunu vlivGi pGsobicich na vyvoj HDP, zejména na strané uziti
zdroji a zaroven pfesunem od prdmyslové vyroby pro kone¢nou spotfebu k vyrobé
pro hmotné investice na strané tvorby zdroju. Zakladni makroekonomické proporce,
vyjadifené vyvojem vydajovych sloZzek HDP za ffi ¢tvrtleti 2008, ukazuji, Ze doslo ke
strukturalnim zménam, zejména v poméru mezi domaci ekonomikou a zahrani¢né
ekonomickymi operacemi. Zménil se vztah mezi vyvojem domaci realizované
poptavky a vnéjSi poptavky, jakoz i mezi domacimi a vnéjSimi zdroji kryti uhrnné
poptavky. HDP se zvysil za tfi Ctvrtleti 2008 meziro¢né realné o 4,5 %.

| pfes zpomaleni si ¢eska ekonomika udrzuje vysSi rast nez zapadoevropské staty,
ve kterych dochazi ke znaénému ekonomickému utlumu a posledni pfedpovédi pro
né predpokladaji vyrazné oslabeni konjunktury az ekonomickou recesi. Souhrnna
ekonomicka pozice CR se ve vztahu k EU zfejmé zlepsila.

Hruba pfidana hodnota (dale jen HPH) se zvysSila meziroéné nominalné o 5,9 %
arealné o 4,8 %, v tom v 1. Ctvrtleti 0 4,9 %, ve 2. Ctvrtleti 0 4,7 % a ve 3. Ctvrileti
04,6 %. Odvétvova zména struktury HPH vedla k mirnému posileni terciarni sféry,
zejména v penézZnictvi a bankovnich sluzbach, ¢ehoZ bylo dosaZeno v rozhodujici
mife znacnym rustem cenové hladiny. Realné se za tfi Ctvrtleti nejvice zvySila HPH
v pramyslu (o 7,6 %) a prfispéla vice nez polovinou k jejimu celkovému rustu.
K poklesu HPH doslo ve stavebnictvi (o 3,4 %). Produktivita prace méfena HPH ve
stalych cenach na 1 pracovnika vzrostla o 2,4 % a pfispéla tak k jejimu rastu jen
nepatrné vice nez polovinou.

Hruby domaci produkt (dale jen HDP) se zvysSil mezironé realné o 4,5 %, vtom
04,7 % v 1. Ctvrtleti, 0 4,5 % ve 2. Ctvrtleti a 0 4,3 % ve 3. Ctvrtleti; jeho rust nejvice
zpomalil ve 3. Ctvrtleti. | roéni mira ristu HDP (anualizace) ukazuje na zpomaleni
rychlosti. HDP dosahl hodnotové za tfi Ctvrtleti meziro€niho pfirtstku 162,6 mid. K¢,
tji. 6,2 %, coz znamena, Ze jeho implicitni deflator byl mimofadné nizky (101,7 %).
Kombinace vlivu fyzického objemu a uhrnné cenové hladiny na hodnotovy pfirlistek
HDP se ve srovnani s vyvojem v roce 2007 zna¢né& zménil; implicitni deflator ukazuje
na pomeér 73 % vlivu objemu a 27 % vlivu cen (pfed rokem 62 %, resp. 38 %).

K mezirocnimu zvy8eni HDP za ffi Ctvrtleti 2008 nejvice pfispél Cisty vyvoz (3,7 p. b.),
kdyz kladny vliv vyvozu (11,6 p. b.) pfevysil zaporny vliv dovozu (- 7,9 p. b.). Uvedeny
prispévek CcCistého vyvozu byl podstatné vétsi nez pred rokem. Ruast HDP
v pfedchozim roce byl zalozen na spotfebitelské a investi¢ni poptavce, které vsak
letos velice oslabily a jejich pfispévek k ristu HDP (0,8 p. b.) byl vyrazné niz§i nez
pfed rokem. Vydaje na kone€nou spotfebu se realné zvySily o 2,5 %, ztoho
spotrebitelské vydaje domacnosti o0 2,9 % a pfispély k rastu HDP 1,3 p. b. Znaéné se
pfitom zménila jeji hodnotova struktura; vyrazné vice nez pfed rokem se na jejim
prirastku podilel pfirGstek cenové hladiny. Hodnotové rostly vydaje domacnosti letos
rychleji nez pfed rokem, avSak realné se jejich rast vyrazné zpomalil. Z celkovych
vydaji na spotfebu omezilo obyvatelstvo nejvice nakupy bytového vybaveni
a zafizeni domacnosti. Znacné se zmeénila struktura vydaja na tvorbu hrubého
kapitalu a jejich rdst byl podstatné pomalejsi nez pfed rokem. Realné celkové za ftfi
Ctvrtleti klesly 0 2,2 %, z toho fixniho kapitalu vzrostly o 5,4 %. To vedlo ke kladnému
vlivu tvorby fixniho kapitalu 1,4 p.b., nejvice rostly investice do dopravnich
prostfedkd a ostatnich stroju a zafizeni. Zaporny vliv 2,1 p. b. na rist HDP méla
tvorba z&sob.

Na nabidkové strané dosSlo za tfi Ctvrtleti 2008 k nepatrné vétSim strukturalnim
zménam nez na poptavkové strané, coz byl nasledek niz§iho meziro€niho pfirlistku
tvorby zasob. Podil domaci realizované poptavky na uhrnné poptavce 54,0 % se
meziro¢né nepatrné zvysil (o 0,6 p. b.) a podil domaci efektivni nabidky na uhrnné
nabidce vzrostl 0 1,2 p. b. (na 57,7 %) predevSim diky snizené akumulaci do zasob.
DoSlo k mirnému zvysSeni kryti domaci poptavky domaci nabidkou a vnéjsi nabidky
vnéjsi poptavkou. Hodnotovy pfirdstek uhrnné poptavky i nabidky byl riznou mirou
na obou stranach ovlivnén zvySenim domaci cenové hladiny a snizenim cen



e Znacny rust
domaci efektivni
nabidky

e Rust HDD
znacéné zpomalil

e HDND nadale
zZaostdva za ristem
HDP

e Hrubé narodni
uspory se realné
zvysily

zahraniéniho obchodu.

Reédlné se zvysila meziroCné za tfi Ctvrtleti 2008 nepatrné vice Uhrnna poptavka
(8,1 %) nez uhrnna nabidka (7,9 %) a podstatné vétsi vliv na jejich rast mély vnéjsi
ekonomické vztahy neZ transakce na domacim trhu. Domaci realizovana poptavka
ochabla zejména v dusledku zpomaleného ristu realnych disponibilnich dudchodt
domacnosti, ztoho predevSim poklesu realnych mezd v nepodnikatelské sféfe
a zvysila se pouze o 3,3 % a kristu uhrnné poptavky pfispéla 1,6 p. b. Pfispévek
rastu vnéjsi poptavky mél vliv 6,5 p. b. Domaci efektivni nabidka se zvysila znacné
(0 7,1 %), a jeji vliv na rist uhrnné nabidky dosahl 3,5 p. b. Pfrispévek vnéjsi nabidky
dosahl 4,4 p. b. rGstu Uhrnné nabidky.

Hruby domaci dlichod se v dusledku velkého znehodnoceni ¢eské narodni prace na
zahrani¢nich trzich zvySil meziro€né realné pouze o 2,4 %, tj. 0 2,1 p. b. méné nez
HDP. Ztrata z nepfiznivych sménnych relaci 40,9 mid. K& za ftfi Ctvrtleti 2008 ve
srovnani se ziskem z pfiznivych sménnych relaci 28,5 mid. K& pfed rokem vedla ke
znacnym kvalitativnim meziro€nim zménam. Vyvoj cen zahraniéniho obchodu
ukazuje zaroven, ze zatimco za tfi Ctvrtleti 2007 kupni sila vyvozu se mezirocné
zvySila podstatné rychleji nez naro¢nost dovozu na zdroje vyprodukované vyvozem,
tak v leto$nich tfech &tvrtletich byl jejich rlst opaény; kupni sila vyvozu vzrostla
0 10,3 % a narocnost dovozu na vyvozni zdroje se zvySila o 11,0 %.

Hruby disponibilni narodni dichod (dale jen HDND) rostl za tfi Ctvrtleti 2008 méné
nez HDP, coz silné ovlivnil odliv €istych prvotnich dichodd do zahrani¢i. Hodnotové
byl HDP vyssi 0 9,3 % nez HDND, coz mélo negativni vliv na hrubé narodni Uspory
i miru financovani kapitalovych vydaji z domacich zdroju. MensSi hodnotové zvyseni
HDND (4,2 %) nez HDP (6,2 %) pfi podstatné veétSim pfirdstku kone¢né spotfeby
(8,0 %) nemohlo stacit k vytvorfeni potfebné vySe hrubych narodnich uspor, které byly
nizSi nez pfed rokem. Vydaje na tvorbu hrubého kapitalu prevysSily hrubé narodni
uspory 0 9,1 %, pfi€emz mira uspor mezirocné poklesla o 2,6 p. b. na 25,2 % a byla
niz8i nez mira investic. Financovani tvorby hrubého kapitalu z vnéjSich zdroju
vzrostlo 0 3,2 p. b. na 8,3 %.

Realné vzrostl HDND meziro€né o 2,5 %, tj. méné nez HDP, avSak stejné jako vydaje
na kone¢nou spotfebu. Vzhledem ke znacénému zvySeni cenové hladiny konecné
spotifeby a nizSimu implicitnimu deflatoru HDP doslo k ristu hrubych narodnich uspor
realné o 2,6 %, to znamena, ze pfi poklesu tvorby hrubého kapitalu mira jejich
financovani z vnéjsich zdroju se realné snizila.



