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2. Souhrnna vykonnost ekonomiky

Pokles HDP v CR byl
pozorovan jiz Sesté Ctvrtleti
v fadé. Po zpomaleni
poklesu v druhé poloviné
roku 2012 se propad opét
prohloubil a dosahl
mezikvartalnich -1,1 %

Vyrazné mezictvrtletni
snizeni HDP bylo
pozorovano i ve Slovinsku,
Italii a Spanélsku. Recese
v téchto zemich je
dlouhodoba, cozZ je patrné i
z meziro¢nich poklesu.
Ekonomika Némecka
mezictvrtletné stagnovala

Na mezikvartalni pokles
HDP v 1. &tvrtleti 2013
mélo vyrazny vliv snizeni
investic do zasob ovlivnéné
pfedzasobenim na konci
pfedchoziho roku

Mezikvartalni rdst vydaji na
konecnou spotfebu
domacnosti i vladnich
instituci pokracoval.
Spotfeba domacnosti rostla
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Hruby domaci produkt klesl v 1. &tvrtleti 2013 proti poslednimu E&tvrtleti 2012 o 1,1
%, nominalné se diky ristu cenové hladiny (ve stejné vysSi) nezménil.
Mezikvartalni pokles HDP realné byl nejhlubsi od 1. C&tvrtleti 2009 (-3,4 %).
Postupné zmirfiovani propadd HDP v mezikvartdlnim vyjadfeni (z -0,5 %
v prvnich dvou cCtvrtletich na -0,3 % ve zbylych dvou Ctvrtletich 2012) tak jiz
nepokracovalo.

HDP tak celkové mezikvartalné neroste jiz sedm Ctvrtleti v Fadé, z toho celych Sest
klesa. Poslednim obdobim, ve kterém doslo k mezi¢tvrtletnimu rdstu HDP, tak
zUstava 2. Ctvrtleti 2011 (+0,2 %). Mezirocné byl pokles v 1. ¢&tvrtleti 2013 diky
negativnimu vyvoji po cely rok 2012 vyrazné hlubSi (-2,2 %). Ackoliv tato
skute€nost ukazuje na dlouhodoby pokles HDP a hloubku recese, nedosahuje
hodnot, které byly zaznamenavany v priibéhu roku 2009 (meziro¢né po Ctvrtletich
-3,7 %, -5,5 %, -5,2 % a -3,0 %). Vaznost souCasné situace vSak spociva
v pretrvavani recese, ktera je nejdelsi v historii CR.

Meziétvrtletni pokles ekonomiky CR je vyrazny i v evropském kontextu. Podle
dostupnych dat se HDP v 1. kvartidle nejvyraznéji propadl (krom& CR) ve
Slovinsku (-0,8 %), kde tak jiz klesal dokonce o jedno &tvrtleti déle nez v Ceské
republice. V poklesu pokracovaly i velké jihoevropské ekonomiky, Italie a
Spanélsko (shodné —0,5 %).

Némecka ekonomika po mezictvrtletnim snizeni HDP ve 4. kvartéle 2012 (—0,6 %)
pokles zastavila, na zaatku roku 2013 stagnovala a vytvofila HDP srovnatelného
objemu jako ve 4. ¢tvrtleti 2012. Nevyraznému vyvoji v8ak Celi Francie, jejiz HDP
se mezittvrtletné propadl jiz podruhé v fadé (v 1. &tvrtleti 2013 o 0,1 %).
Dlouhodoby ekonomicky vyvoj (jiz od 2. kvartalu 2011) v této zemi pak nelze
nazvat jinak nez stagnaci. Treti z nejvétSich evropskych ekonomik, Spojené
kralovstvi, si mezikvartalné pfipsalo tfi desetiny procenta, ¢imz téméf anulovalo
pokles HDP z predchoziho Ctvrtleti ve stejné vySi. Vyraznéjsi rast HDP v zemich
Evropské unie byl patrny v Litvé (+1,4 %), které jakoby se soulasna evropska
recese netykala, jelikoz pravidelné od 1. &tvrtleti 2010 navySuje sviij HDP.

Z hlediska meziroCnich udaju bylo na pocatku roku 2013 ze zemi mimo CR
v nejvyraznéjsi recesi Slovinsko (-3,4 %), Italie (—2,4 %) a Spanélsko (-2,0 %). Na
druhém konci pak stala zminéna Litva s meziro¢nim ristem HDP 0 4,2 %.

vykazala v 1. Ctvrtleti 2013 tvorba hrubého kapitalu, ktera se sniZila o deset
procent proti pfedchozimu ¢tvrtleti. Vzhledem k tomu, ze tvorba hrubého fixniho
kapitalu vzrostla o 0,4 %, dotykal se pokles zejména zasob. Jejich stav tak
mezikvartalné vyraznym zplsobem propadl.

Dlvod hledejme jiz ve Ctvrtleti pfedchozim. V poslednim cEtvrtleti 2012 stoupla
tvorba hrubého kapitalu o 3,2 %, investice do hrubého fixniho kapitalu vSak
mezictvrtletné klesly. Tento vyvoj poukazuje na znacné zvySeni stavu zasob
v ekonomice. Vyraznou roli vtomto vyvoji pravdépodobné hralo pfedzasobeni
tabakovymi vyrobky na konci roku 2012 vlivem avizovaného zvy3eni spotiebni
dané. Jejich postupné rozprodavani na pocatku sou¢asného roku pak tlacilo na
sniZeni celkového stavu zasob a bylo motorem pokracujiciho poklesu HDP.

Tvorba hrubého fixniho kapitalu, tj. investice, tlumily mezikvartalni propad tvorby
hrubého kapitalu, jelikoz po dvou Ctvrtletich poklesu (ve 3. Ctvrtleti 2012 0 2,8 % a
ve 4. Ctvrtleti 0 2,2 %) dochazelo k jejich opétovnému zvyseni. To mlze sveédCit o
pozitivnéjSim olekavani budouciho vyvoje ekonomiky zejména ze strany firem.

Vydaje na konecnou spotfebu mezikvartadlné rostly jiz druhé Cd&tvrileti v fadé,
konkrétné o 1,4 %. Na tomto vyvoji se podilela spotfeba ve v3ech tfech
relevantnich institucionalnich sektorech. Nejvyraznéji rostly vydaje na kone¢nou
spotfebu domacnosti (+1,6 %), které jsou co do velikosti zasadnim prvkem
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mezikvartalné druhé
Ctvrtleti v fadé, spotfeba
vladnich instituci treti
Ctvrtleti

Vydaje na kone¢nou
spotfebu vladnich instituci
se v mezictvrtletnim
vyjadieni navysuiji jiz tfi
kvartaly za sebou,
meziro€né pak dva kvartaly

Divéra domacnosti

v ekonomiku pokracovala
ve svém rlstu, avSak
divéra podnikatelt

v prvnich tfech mésicich
2013 zfejmé teprve
prestavala klesat

Mezikvartalni rdst vydaji na
kone€nou spotfebu
domacnosti v CR na
pocatku roku 2013 byl
srovnatelny s Litvou.
Davody propadu tvorby
hrubého kapitalu o0 7,9 %

v Nizozemsku a Litvé (-3,6
%) jsou obdobné jako v CR

Meziro¢ni zhorSeni
vysledku zahrani¢niho
obchodu v redlném
vyjadreni bylo zpusobeno
vyraznéjsSim snizenim
exportu. Mezikvartalné se
v8ak zahrani¢ni obchod
mirné zlepsil

kod a-1109-13

celkové spotfeby v ekonomice. O pozitivnim vyhledu domacnosti ve vztahu
k ekonomice mlze svédcit, Zze meziCtvrtletni narust spotfeby domacnosti trva jiz
druhy kvartal.

Vydaje na kone¢nou spotfebu domacnosti z dlouhodobéjSiho hlediska vSak stéle
vykazuji negativni vyvoj. Ve srovnani se stejnym obdobim pfedchoziho roku klesly
v 1. Gtvrtleti 2013 o pll procenta. Meziro¢ni pokles spotfeby domacnosti tak
pokraCoval jiz paty kvartal v fadé. Proti poslednimu ¢tvrtleti 2012, kdy vydaje
domacnosti mezirocné klesly o 3,5 %, je snizeni v 1. Ctvrtleti 2013 podstatné
domacnosti, patrné v poslednich dvou ctvrtletich, se do dlouhodobého vyvoje
promitne teprve s odstupem.

Zmirnéni dopadu konsolidace vefejnych financi a zvySeni spotfeby sektoru
vladnich instituci (mezi¢tvrtletné +0,8 %) taktéz pfispélo k ekonomickému vyvoji
pozitivné. Vydaje na koneCnou spotfebu vladnich instituci se tak postupné
navys$uji jiz od 3. Ctvrtleti 2012. Dokonce i z hlediska meziro&nich zmén vykazuje
spotfeba vladnich instituci rdst (1,1 %) a roste dokonce jiz druhé Ctvrtleti v fadé.
Proti poslednimu kvartalu 2012, kdy se spotfeba meziro¢né zvysila o 0,7 %, tempo
rdstu zrychlovalo.

Ocekavani jednotlivych subjekttd v ekonomice, pokud jde o jeji budouci vyvoj,
naznacuji vysledky konjunkturalnich prizkumui. Indikator davéry spotrebiteld
dlouhodobé klesal od prvni poloviny roku 2010. Tento pokles se zastavil v kvétnu
2012. Od té doby se duvéra spotfebiteltl v ekonomiku pozvolna zvySuje. S mirnym
zpozdénim se vySSi ddvéra spotfebitell projevila ristem vydaju na konecnou
spotfebu domacnosti pocinaje 4. ¢tvrtletim 2012.

Indikator davéry podnikatelt (bez ohledu na odvétvi) klesal od po¢atku roku 2011.
Jeho pokles nebyl tak vyrazny jako v pfipadé spotfebitell, pfesto se prestal
prohlubovat teprve v 1. Ctvrtleti 2013. Mohlo s tim souviset i mirné navyseni
investic patrné v 1. Ctvrtleti 2013.

Mezikvartalni rast vydaji na kone¢nou spotfebu domacnosti, zhruba srovnatelny
s CR, byl po jedenacté viadé dosazen v Litvé (+1,5 %). Vyraznym poklestim
v dUsledku vysoké miry nezaméstnanosti Celila v 1. Ctvrtleti 2013 spotfeba
domacnosti ve Slovinsku (1,3 %) & ve Spanélsku (0,4 %). Zde dochéazelo i
k omezeni vydaju na kone€nou spotfebu viadnich instituci (0,3 %, resp. —1,2 %).
Naopak slusné riisty spotieby vladnich instituci, avSak stale nizsi nez v CR, byly
v 1. Ctvrtleti patrné ve Francii, Polsku a Rakousku (0,4 %, 0,5 % a 0,5 %).

Velmi hluboky propad tvorby hrubého kapitalu byl mimo CR patrny v Nizozemsku
(=7,9 %), kde doslo k mezi¢tvrtletnimu poklesu jiz ¢tvrty kvartal v fadé. Tvorba
hrubého kapitalu se propadala i v Litvé (-3,6 %), dokonce jiz popéaté. V obou
zemich stejné jako v CR v tom sehral vyraznou roli pokles stavu zasob. Naopak
zajimavy mezikvartalni rast tvorby hrubého kapitalu byl pozorovan ve Spojeném
kralovstvi (+2,0 %).

V poslednim ¢tvrtleti 2012 doSlo k vyraznému poklesu exportu (—1,9 %)
v mezikvartalnim srovnani z divodu oslabené zahrani¢ni poptavky. Snizovani
vSak jiz nepokracovalo ve Cdtvrtleti nasledném a objem exportu se opétovné
mezittvrtletné zvysil o 0,4 %. Pfi stagnaci objemu importu se zvySil Cisty export a
zahraniéni obchod v 1. Ctvrtleti 2013 opét pozitivné pfispival k vyvoji HDP.

Pfesto jiz vice neZ dva roky meziro€ni tempa vyvozu i dovozu v trendu klesaji.
V poslednim ¢tvrtleti 2012 vlivem vyznamné oslabené zahrani¢ni poptavky uz
tempo dovozu zboZi a sluzeb do CR prevysilo tempo jejich vyvozu, Tim se tempo
Cistého vyvozu zredukovalo z pfedchozich velmi vysokych dvoucifernych
meziro¢nich ristd na pouhych 1,3 %. V 1. ¢tvrtleti 2013 jiz dokonce celkovy export
mezirocné klesl, a to hloubé&ji nez celkovy import. To vyustilo v pokles €istého
exportu 0 2,4 %.
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Graf 8.1 Vyvoj HDP v CR meziétvrtletné a Graf €. 2 Vyvoj HDP meziroéné ve vybranych
meziro€né (realné, ocisténo o sezoénnost zemich EU (realné, ocisténo o sezénnost
a vliv poc¢tu pracovnich dni) a vliv po¢tu pracovnich dni)
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Graf €. 3 Zména HDP a prispévky k rastu HDP  Graf ¢. 4  Indikatory davéry (2005=100)
(meziro¢ni, stalé ceny, sezénné ocisténo)
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