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2. Souhrnna vykonnost ekonomiky

Mezi¢tvrtletni rast HDP ve
3. kvartale 2013 potvrzen
nebyl, ...

...presto Ize ve vyvoji HDP
pozorovat trend
zmensovani
mezikvartalnich pokles(

Meziro¢né klesl HDP ve 3.
CGtvrtleti 2013 o0 1,3 %, coz
byl méné negativni
vysledek nez ve Ctvrtleti
pfedchozim

Vyvoj HDP v CR zaostaval
z hlediska meziro¢nich
zmén ve 3. Ctvrtleti 2013 za
dynamikou HDP v EU jiz
posedmé v fadé

Domécnosti stale sniZzovaly
objem vydajd na konecnou
spotfebu — jejich objem ve
3. Ctvrtleti 2013 klesl na
uroven pocatku roku 2008

V druhé poloviné roku 2012
zfejmé doslo k zastaveni
poklesu vydaji na
konec¢nou spotiebu
vladnich instituci a jejich
objem tak byl po vSechny ffi
kvartaly roku 2013
mezirocné vyssi

Meziétvrtletni rist HDP?, kterého Seska ekonomika dosahla ve 2. kvartale 2013,
ve 3. Ctvrtleti potvrzen nebyl. HDP ve srovnani s pfedchozim Ctvrtletim opétovné
klesl, avSak jen o 0,1 %. Jeho uroven tak byla v porovnani s 1. &tvrtletim 2013
stale vysSi, to vSak bylo do vysoké miry ovlivnéno nizkou srovnavaci zakladnou.

Ve vyvoji HDP lIze pozorovat trend - odhlédneme-li od vyznamného poklesu HDP
v 1. Ctvrtleti 2013 o0 1,4 % mezictvrtletné a nasledné korekce ve 2. ¢tvrtleti, kdy se
HDP zvySil o 0,5 %. V soutasném obdobi snizovani vykonnosti se HDP
mezi¢tvrtletné poprvé snizil v poslednim kvartale 2011 (o 0,2 %). V obou prvnich
Ctvrtletich roku 2012 nasledné klesl o 0,4 %. Ve druhé poloviné roku 2012 (Q3 a
Q4) byl pokles zmirnén jiz jen na 0,3 %. Snizeni HDP ve 3. ¢tvrtleti 2013 0 0,1 %
tak lze chapat jako pokracovani trendu snizovani HDP, avSak se stale se
zmensujicimi se mezikvartalnimi tempy.

Jestlize HDP meziro¢né klesl poprvé v 1. Ctvrtleti 2012 (o 0,3 %), prohlubovani
poklesu bylo patrné az do konce roku 2012 — z 0,9 % ve 2. Ctvrtleti pfes 1,2 % ve
3. kvartale na 1,4 % v poslednim. Meziro€ni pokles v 1. Ctvrtleti 2013 0 2,4 % Ize
brat jako ojedinély vykyv, jelikoz jiz ve 2. kvartdle HDP meziro¢né klesl jen 0 1,5
%. Ve 3. Ctvrtleti 2013 HDP meziro¢ni pokles dokonce zmirnil, a to na 1,3 %. |
Z hlediska meziroénich zmén tak dochazelo k dalSimu snizovani HDP, opét se
v8ak zda, Ze dochazelo k jejich redukci.

Vyvoj vykonnosti ¢eské ekonomiky byl v porovnani s EU (28 ¢lenskych zemi) i
nadale podprimérny. Jestlize v EU v 1. &tvrtleti 2013 HDP klesl meziro¢né jen o
0,8 %, ve 2. a 3. kvartale jiz meziroCné v zasadé stagnoval (-0,1 %, +0,1 %).
Meziroéni vyvoj HDP v CR tak za vyvojem v EU zaostaval jiz sedmé &tvrtleti
viadé. Z velkych evropskych ekonomik po vSechny ftfi kvartaly 2013 rostla
vykonnost Spojeného kralovstvi (s rostoucimi meziro€nimi tempy), od 2. Ctvrtleti i
Némecka a Francie. V1. a 2. ¢tvrileti 2013 dosahoval nejvy3Sich risti HDP
v LotySsku (tento fenomén platil jiz paté Ctvrtleti v fadé). Ve 3. Ctvrtleti 2013 jiz
bylo LotySsko na prvnim misté v EU z hlediska meziro¢niho ristu vystfidano
Rumunskem (+4,1 %).

Vydaje na koneénou spotfebu domacnosti dosahly svého maxima v 1. Ctvrtleti
2011, od té doby se vtrendu snizuji. Za poslednich deset kvartall doslo
k mezictvrtletnimu rdstu spotfeby domacnosti jen dvakrat, z toho jednou v roce
2013 — v 1. Ctvrtleti 2013 0 0,8 %. Ve 2. a 3. Ctvrtleti 2013 byl pozorovan opétovny
pokles vydaju na kone¢nou spotfebu v mezictvrtletnim vyjadieni (0 0,2 % a 0,7 %)
a trend poklesu tak zfejmé& pokracoval. Skutecné chovani domacnosti se tak
rozchazi s jejich usudky o budoucim vyvoji ekonomiky — negativni hodnoceni
ekonomiky z pozice spotfebitell se jiz od druhé poloviny roku 2012 zmenSuje (jak
je patrné z indikatoru duavéry spotfebitel(l), realna vydani tomu vSak neodpovidaiji.
Objem vydajl na koneCnou spotifebu domacnosti ve 3. Ctvrtleti 2013 tak byl
nejniz8i od pocatku roku 2008. Lze usuzovat, Ze obrat ve vyvoji vydaji na
kone¢nou spotfebu domacnosti z poklesu do ristu bude nasledovat az ve chvili,
kdy dojde k trvalejS§imu redlnému rdstu mezd ve spojeni s poklesem miry
nezaméstnanosti. Soucasné informace z trhu prace vSak nic podobného prozatim
nenaznacuji — ani na strané miry nezaméstnanosti, ani na strané realného vyvoje
mezd (a to i pfes nadale se snizujici tempo rlstu spotfebitelskych cen).

Vydajl na kone¢nou spotifebu viadnich instituci v druhé poloviné roku 2012 jiz
dale neklesaly a trend se zménil. Pravdépodobné tak byly utlumeny tendence k
dalSimu provadéni uspor ve verejném sektoru. Jestlize v 1. Ctvrtleti 2013 vydaje
na konecnou spotfebu vladnich instituci vzrostly v porovnani s pfedchozim
kvartalem o 2,5 %, ve 2. Ctvrtleti 0 0,9 % klesly, avSak ve 3. kvartale opét vykazaly
navySeni (o 1 %). Pozitivni vyvoj v objemu vydaji na konecnou spotfebu viadnich
instituci potvrzoval i ukazatel meziro¢niho rastu — byl pozitivni po vSechny ftfi
kvartaly roku 2013 s rostoucim tempem.
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Pokles tvorby hrubého
fixniho kapitalu pokraCoval i
ve 3. Ctvrtleti 2013 a
investice tak z hlediska
mezi¢tvrtletnich udaji
klesaly jiz po sedmé v fadé

Jestlize v 1. a 2. kvartale
2013 klesala hodnota
zasob v ekonomice, ve 3.
Ctvrtleti doSlo k jejich
navyseni — tento fakt by
mohl poukazovat na mirné
zmens3eni negativnich
oCekavani o budoucim
ekonomickém vyvoji

Dovoz zbozi a sluzeb
vzrostl ve 3. Ctvrtleti 2013
Vv porovnani s pfedchozim
obdobim 0 2,2 %. Tato
skute€nost ve spojeni

S pouze mirnym rastem
vyvozu o 0,5 % vedla ke
zhorseni bilance
zahrani¢niho obchodu

Na v celku nepfiznivy vyvoj
poptavky reagovala i strana
domaci nabidky — hruba
pfidana hodnota

v ekonomice klesla ve 3.
Ctvrtleti 2013 v porovnani

s pfedchozim obdobim o
0,7 %

Proti mezikvartalnimu
poklesu hrubé pfidané
hodnoty v ekonomice ve 3.
Ctvrtleti 2013 plsobil narust
vykonnosti jen

v zemeédélstvi, lesnictvi a
rybarstvi; penéznictvi a
pojistovnictvi; vefejné
spraveé a obrané,
vzdélavani, zdravotni a
socialni péci

Naproti tomu pokles hrubé
pfidané hodnoty

v mezikvartalnim vyjadreni
byl pozorovan v pramysilu,
a to pravdépodobné
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Jiz sedmé Cctvrtleti v fadé se snizovala (mezikvartalné) tvorba hrubého fixniho
kapitalu (investice). V porovnani s poslednim d&tvrtletim 2011 byl objem tvorby
hrubého fixniho kapitalu ve 3. &tvrtleti 2013 nizsi o celou desetinu. Na tomto vyvoiji
se siln& podili jiz dlouhodobé& slab& poptavka po stavebnich &innostech v CR a
oslabovani objemu investic tak jde ruku vruce s pokradujicim oslabovanim
vykonnosti tuzemského stavebnictvi. Na nizké investiéni aktivité mély
pravdépodobné silny podil firmy, které stale omezovaly investice z duvodu
nejasného budouciho ekonomického vyvoje. Tato skute€nost je patrna z indikatoru
davéry podnikatelll, ktery klesal od 2. &tvrtleti 2011 a na nizkych drovnich se
pohyboval od druhé poloviny roku 2012. Zda se, Ze dokud nedojde k trvalejSimu
oziveni domaci €i zahrani¢ni poptavky, nelze oCekavat ani vyraznéjSi zménu ve
vyvoji investiéni aktivity v CR, ktera je silné uréovana pravé chovanim firem.

V 1. a 2 Ctvrtleti 2013 dochézelo v Eeské ekonomice ke sniZzovani stavu zasob —
v béznych cenach zasoby klesly o 1,9 mid. K& v 1. kvartdle a 11 mid. korun ve 2.
Ctvrtleti. Na tomto vyvoji se zfejmé podilelo jak vyskladriovani tabakovych vyrobkd
nakoupenych na konci roku 2012 v disledku avizovaného ristu spotfebni dané na
pocatku roku 2013, tak pravdépodobné i omezovani tvorby zasob z divodu nepfilis
pozitivniho oCekavani o vyvoji ekonomiky v dalSim obdobi. Naopak ve 3. Ctvrtleti 2013
doslo na strané zasob k jejich nominalnimu ristu, a to 0 2,5 mid. korun. Tato skute¢nost
by mohla poukazovat na rlst zasob ve skladech a tedy na mirné zmenseni negativnich
ocekavani o dalsim ekonomickém vyvoji. Tento Usudek podporuje i pozitivnéjsi vyvoj
indikatoru divéry podnikatell z poslednich mésict (zafi-listopad 2013).

Jestlize jesté ve 2. Ctvrtleti 2013 pfispival vysledek zahrani¢niho obchodu k vyvoji
HDP pozitivné, ve 3. kvartale jiz nikoliv a opakoval se vyvoj z 1. &tvrtleti. Vyvoz se
ve 3. kvartale 2013 navysil v porovnani s pfedchozim &tvrtletim o 0,5 %, dovoz o
vyraznych 2,2 %. K vyrazngjSimu navySeni dovozu doslo naposledy v 1. Ctvrtleti
2012 (0 5 %). Rlst dovozu ve 3. &tvrtleti 2013 byl uréovan navys$enim objemu
dovazeného zbozi o0 2,8 % (dovoz sluzeb v porovnani s pfedchozim kvartalem o
1,1 % klesl). Vzhledem k tomu, Zze vydaje na kone€nou spotfebu jako celku klesly
v porovnani s pfedchozim kvartalem o 0,2 % (v dusledku pokracujiciho omezovani
vydaju na spotfebu ze strany domacnosti), tvorba hrubého fixniho kapitalu o 0,6
%, nelze oCekavat, Ze vy38i dovozy byly vyuZity pravé na tyto ucely. Zfejmé doslo
z velké casti k jejich uskladnéni z divodu jiz zmifovaného mozného zmenseni
negativnich oekavani o budoucim ekonomickém vyvoiji.

Mirny mezikvartalni pokles HDP o 0,1 % ve 3. &tvrtleti 2013 byl v reZii pokracujiciho
omezovani vydaji na kone€nou spotfebu domacnosti, dlouhodobéjsiho oslabovani
investicni aktivity ale i slabSim vysledkem ze zahrani¢niho obchodu danym
vysokymi dovozy. Proti témto vlivim pozitivné plsobilo jen navyseni objemu vydaju
na kone¢nou spotfebu viadnich instituci a naskladriovani. Je zfejmé, ze v celku
pomérné nepfiznivy vyvoj poptavky omezoval i stranu domaci nabidky, tedy hrubou
pfidanou hodnotu. Ta v porovnani s pfedchozim kvartdlem klesla o 0,7 %.
S vyjimkou 2. ¢&tvrtleti 2013 (+0,2 %) se hruba pfidana hodnota tuzemské ekonomiky
v mezikvartalnim vyjadfeni sniZzovala jiz od posledniho &tvrtleti 2011 a reagovala tak
na dlouhodoby nepfiznivy vyvoj poptavky.

Z konkrétnich skupin odvétvi vzrostla ve 3. C&tvrtleti 2013 v porovnani
s pfedchozim kvartalem hruba pfidana hodnota v zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi
(+12,6 %), ktera byla zfejmé& ovlivnéna relativné dobrou urodou. Z hlediska
meziro€ni zmény byla hruba pfidana hodnota zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi ve
3. kvartale stale nize. Po vSechny tfi Ctvrtleti roku 2013 narUstala hruba pfidana
hodnota v penéznictvi a pojistovnictvi (mezikvartalné o 10,6 % pfes 2,4 % na
konecnych 1,9 % ve 3. kvartale) a jeji objem ve 3. Ctvrtleti 2013 tak byl historicky
nejvyssi. Posledni skupinou odvétvi, ktera pozitivné pfispéla k rastu hrubé pfidané
hodnoty ve 3. Ctvrtleti 2013 v porovnani s pfedchozim obdobim, byla vefejna
sprava a obrana, vzdélavani, zdravotni a socialni péce.

Primysl ve 3. kvartale 2013 opétovné snizil objem hrubé pfidané hodnoty
v porovnani s pfedchozim &tvrtletim, a to 0 1,9 % (v 1. Ctvrtleti vykonnost o0 0,2 %
klesla, ve 2. Ctvrtleti o 0,5 % narostla). K mezi¢tvrtletnimu poklesu hrubé pfidané
hodnoty v primyslu doslo béhem poslednich dvou let jiz popaté a jeji objem spadl
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zejmeéna v dusledku na urover druhé poloviny roku 2010. Vzhledem k tomu, Ze hruba pfidana hodnota

Czﬂrézrgg’t‘fch; vyvoe zpracovatelského priimyslu ve 3. &tvrtleti 2013 v zasadé meziétvrtletné stagnovala
(-0,1 %), lze usuzovat, ze se na poklesu hrubé pfidané hodnoty priimyslu jako
celku podilela zejména tézba.

Po mezikvartaini stagnaci Hruba pfidand hodnota odvétvi stavebnictvi se v dusledku dlouhodobé oslabujici

objemu hrubé pridane poptavky po stavebnich &innostech snizovala i nadale. Jestlize jedté v 1. a 2. &tvrtleti
odnoty stavebnictviv 1. a Ly . v . ) . \

2 &tvrtieti roku 2013 2013 jeji objem v porovnani s pfedchozim kvartalem v zdsadé stagnoval (0,0 % a -0,1

nasledoval ve 3. &tvrtleti %), ve 3. kvartale hruba pfidana hodnota stavebnictvi mezi¢tvrtletné propadia o 2,8 %.

opétovny propad ve vysi V trendu se vykon stavebnictvi snizoval jiz od konce roku 2010, tedy ffi roky. Objem

28% hrubé pfidané hodnoty stavebnictvi ve 3. Ctvrtleti 2013 dosahoval jen 84,3 % objemu

3. Ctvrtleti 2010. Aby stavebni firmy zabranily jesté hlubSim propadim produkce, byly
nuceny snizovat ceny. To nasledné ustilo ve vyraznéjSi nominalni pokles hrubé
pridané hodnoty oproti jejimu realnému vyjadfeni. Hodnota hrubé pfidané hodnoty ve
3. Ctvrtleti 2013 v béznych cenach dosahovala jen 79,1 % hodnoty 3. kvartalu 2010.

Graf&. 1 HDP (stalé ceny, ociSténo od sezénnosti Graf €. 2 HDP (stalé ceny, o€isténo od sezénnosti a
a vlivu poctu pracovnich dni, v %) vlivu poctu pracovnich dni, y/y v %, p. 0.)
a indikatory divéry (2005=100, |. 0.)
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Graf €. 3  Prispévky vydajovych slozek ke zméné Graf €. 4 Prispévky odvétvi ke zméné hrubé
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