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V letech 1994-2003 dosahla SR pomérné vysokého primérného tempa ristu HDP a
to 4,3 % ro¢né. Sestupna faze hospodarského cyklu probihala v letech 1994 az 1999,
kdy tempo ristu HDP zpomalilo ze 6 % na 1,5 %. V dalSich letech se ekonomicky
vykon opét dostal na vzestupnou trajektorii, vletech 2001 az 2003 ke stabilnimu
tempu rdstu nad 4 % ro¢né. Hlavnim podplrnym zdrojem rastu byla produktivita
prace, ve finanénich podminkach pak sestupny trend v trokovych mirach.

Na zpomaleni ekonomického rlstu v letech 1999-2000 se podilel pfedevsim pokles
domaci poptavky, v ramci ni pak zejména propad investic¢ni poptavky (z ristu o 30 %
ro¢né v roce 1996 na pokles 0 20 % v roce 1999), v mensi mife pak i spotfebitelské
poptavky. Urgitymi vykyvy se vyznacoval i vyvoj inflace (z 12 % v roce 2000 na 3,3 %
vroce 2002), které vSak nebyly takové, aby podlomily ristovy proces. Priizkum
korelaci mezi vyvojem HDP a hlavnimi komponenty poptavky neprokazal statisticky
vyznamnou tésnost vztah(l. Mira rozkolisanosti vyvoje méfena odchylkami od trendu
byla nejvétsi u tvorby hrubého fixniho kapitalu, kde primérna odchylka cinila
3,3 p. b., udovozu 0,9 p. b. a spotieby doméacnosti 0,7 p. b.

| pfes vysoky ekonomicky rist byla soucasti ekonomického vyvoje dvouciferna mira
nezameéstnanosti, ktera se v letech 1999-2003 pohybovala mezi 16-19 %. K dalSim
rysim vnitfni  nerovnovahy patfily deficity vefejnych financi, které v priméru
dosahovaly 6 %. VnéjSi nerovnovaha vyjadiena schodkem bézného uctu platebni
bilance dosahla v primérném vyjadieni 4 %, ale v jednotlivych letech se prosadila
rozkolisanost tohoto vyznamného parametru ekonomiky, ktery pfesahoval i kritickou
hodnotu 5 %.

Vétsi mirou stability se kromé vyvoje rastu HDP, kde primérna odchylka od trendu
¢inila pouze 0,3 p. b., vyznaCoval vyvoj produktivity a mezd, kde ve vétSiné let
pfevazoval prFedstih produktivity prace pfed mzdou, coZ pozitivhé ovlivhovalo
konkurenceschopnost na zahrani¢nich trzich. NiZ&i volatilitou se vyznacoval téz
vyvoj jadrové inflace a reélnych urokovych sazeb.
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Graf €. 42 Realny efektivni kurz + HDP
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Graf ¢. 46 Saldo verejnych financi + HDP
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Graf ¢. 47 Dovoz, vyvoz + HDP
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