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Vykonnost Ceské ekonomiky se v 1. &tvrtleti 2012 proti stejnému obdobi
pfedchoziho roku snizila. MeziCtvrtletni pokles (-0,8 %) mél - podle dat
evropskych zemi dosaZitelnych v dobé zpracovani této analyzy - srovnani jen
s meziCtvrtletnim poklesem ekonomiky Madarska (-1,3 %) a Italie (-0,8 %).

Také tempo HDP v meziro&nim vyjadfeni klesalo jiz od 4. Ctvrtleti 2010 a rovnéz
vyustilo v pokles o 0,7 %. Ekonomika EU27 v tomto obdobi naopak nepatrné
posilila (+0,1 %), ekonomiky zemi nejvétsich obchodnich partnert CR v$ak rostly
velmi vyrazné (Némecko +1,2 %, mezictvrtletné +0,5 %, Slovensko +3,2 %, resp.
+0,7 %). Nebyt tohoto pfiznivého vlivu v podobé relativné slusné zahrani¢ni
poptavky po deském zbozi, byl by pokles ekonomiky CR vzhledem k domacimu
Utlumu jesté vyraznéjsi.

Ekonomika eurozény vSak zaznamenala meziro¢ni pokles o 0,1 % predevsSim
diky horsi kondici ekonomik s rozpo&tovymi problémy (ltélie -1,4 %, Spanélska -
0,4 %), ale i Madarska s -1,5 %, Ci dlouhodobé& nepfiznivému vyvoji Slovinska s -
0,8 % a také Velké Britanie (-0,1 %).

HDP Ceské republiky po domacich restrikcich s charakteristickymi opozdujicimi
se dopady klesl pfedevsim diky omezovanym vydajim na kone¢nou spotfebu.
V pfipadé domacnosti (mezirocné -2,9 % a mezictvrtletné -2,3 %) jde o historicky
1996. Ukazuje se tak, Ze restriktivni politika pfedchozich dvou let zasahla tento
segment se zpozdénim. OvSem ani vyvoj odpovédi spotfebiteld z konjunktu-
ralnich prazkum@ CSU (graf 2) nenaznaduje, Ze se v nejblizsich &tvrtletich tento
trend velmi slabé poptavky obrati.

V evropském srovnani je mezirocni pokles spotfeby domacnosti patrny podle
dosazitelnych dat opét kromé zemi s problémy v rozpoctech (Spanélsko -0,6 %,
Francie -0,3 %) uz jen v Nizozemi (-1,1 %) a Velké Britanii (-0,1 %).

Vydaje na konec¢nou spotfebu vliddy se meziro€né snizily mirméjsim tempem (-0,2 %)
oproti predchozim dvéma ¢tvrtletim (-3,1 %, resp. -2,1 % ve druhé poloviné roku
2011). Mezictvrtletné dokonce spotfeba vlady vzrostla o 1,8 %, prestoze proti
stejnému obdobi 2011 byla jesté nizSi o 0,8 mid. korun (v t¢ dobé se ale
meziro¢né zmensila o 2,2 mid. korun). V Uhrnu se tak celkové vydaje na
kone¢nou spotiebu snizily meziro¢né o 2,1 % a proti predchozimu obdobi o 1,1
%. Klesaji vSak uz treti Ctvrtleti po sobé&, coz vzhledem k jejich vaze na celkovych
vydajich na HDP (tj. zhruba polovina) stale predstavuje riziko pro pfipadny
budouci rust.

Jedinou vyznamnou slozkou pusobici smérem k ristu HDP byl i v 1. Gtvrtleti
2012 vysledek zahrani¢niho obchodu zbozim a sluzbami. Pfi mezirocnim rdstu
dovozu o 3,9 % (prakticky timtéz tempem rostl import zbozi i import sluzeb) se
vyvoz zvétsil 0 6,5 % a pfispévek jejich salda zvysil HDP meziro¢né o 2,1 p.b. Ve
druhé poloviné roku 2011 vsak Cisty export pfidal HDP 3,5 p.b, resp. 2,6 p.b.

Pozitivni pfispévek zaznamenala i tvorba hrubého fixniho kapitalu (+0,2 p.b.),
ovSem velmi negativné pusobil vliv zmény zasob (-1,6 p.b.), takze v uhrnu ubrala
polozka hrubé tvorby kapitalu meziro¢ni zméné HDP 1,4 p.b.

Tyto pFispévky vychazeji z mezirocnich temp rdstu uvedenych slozek, kdy
investice stouply o 1 % (mezi¢tvrletné vSak o 8,6 % klesly) a hruba tvorba
kapitalu se snizila jak v meziro¢nim (-5,8 %), tak i mezictvrtletnim srovnani (-4,3
%) vlivem zmén stavu zasob. Jejich pokles odpovida ekonomickému zpomaleni
a omezenim v poptavce, predevsim tuzemské.

Ceny, jichZz na jedné strané dosahovali vyvozci a za néz na druhé strané
nakupovali dovozci, se v 1. Ctvrtleti 2012 vyvijely nepfiznivé. | tak vSak byla
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ztrata z operaci v zahrani¢nim obchodé zplsobena sménnymi relacemi ve vysi
6,7 mild. korun mensi, jak proti pfedchozimu obdobi (13,7 mld.), tak i meziro¢né
(19 mld. korun). Snizeni redlného hrubého domaciho dichodu oproti sezénné
neocisténému HDP ve stalych cenach bylo sice nominalné nejnizSi od
posledniho d&tvrtleti 2009, Slo vSak presto o meziroéni pokles o 0,7 %,
nejvyznamnéjsi od 1. Etvrtleti 2010.
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