Hruby domaci produkt ve 3. Ctvrtleti: dobra Cisla
aneb uz zase na chvostu
10. prosince 2004

50, Hruby doméci produkt

Hruby domaci produkt se ve 3.
ctvrtleti zvysil o 0,8 % ve srovnani
s predchozim kvartdlem. Mezirocni
tempo ristu zvolnilo na 3,6 % z
revidovanych 3,9 % ve 2. Ctvrtleti.
V1.-3. ctvrtleti se vykon Ceské
ekonomiky zvysil o 3,7 %.
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Diivodem mirného zpomaleni tempa riistu ekonomiky je pfedevsim nizsi pocet
pracovnich dni. DalSim faktorem pomalejsiho ristu ekonomiky byla predcasna
fakturace stavebnich praci pfed zménou DPH v kvétnu, coz ucetné snizilo vykon
stavebniho sektoru ve 3. Ctvrtleti. Ve srovnani s prvni polovinou roku se vyrazné
zmeénila struktura vydajovych slozek HDP: ptispévek spotieby je nulovy, za ristem
HDP stoji investice a realné zlepSeni zahrani¢niho obchodu.

Spotfeba domécnosti dale ubrala z tempa svého ristu, kdyZ se meziro¢né zvysila
0 2,0 %. Jednou z pricin je zpomaleni rustu redlnych mezd v letosnim roce, k
némuz piispély 1 Skrty v 13. platech ve statnim sektoru. Dalsi pfi¢inou je stabilizace
miry tspor domacnosti (podil Gspor na disponibilnim dichodu). Pokles tirokovych
sazeb vedl k pteskupeni od terminovanych vkladi k béznym uctim ¢i jinym
instrumentiim. Relativné¢ pomaly rist spotfeby domacnosti také ukazuje, ze se
pon¢kud pifeceiiuje vyznam spotiebitelskych tveri a splatkovych prodeji.
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Settit zacala také vlada. Jeji vydaje na koneénou spotiebu klesly o 5,5 %. Podle
CSU se tispory tykaly vydajii na material, opravy a udrzbu. Vliv spotfeby vlady na
HDP piesné¢ kompenzoval kladny ptispévek spotieby domacnosti a spotieba jako
celek nepftispéla k riistu HDP ani desetinou procentniho bodu.

Motorem ceské ekonomiky byly i tentokrat investice. Hruba tvorby fixniho
kapitalu stoupla o 9,7 % a k ristu HDP pfispéla 3,2 procentniho bodu. Opét se
jednd zejména o investice do budov a staveb, k jejichz ristu ptispivaji statni
zakéazky na vystavbu dopravni infrastruktury a nizké urokové sazby vedouci k ristu
objemu investi¢nich uveért.

Vysledky zahrani¢ni obchodu a bilance sluzeb jiz byly znamy, a proto pozitivni
prispévek cistého exportu k rastu HDP (0,8 procentniho bodu) nepickvapuje.
Aktuélni vyvoj v eurozéné a fijnové vysledky zahrani¢niho obchodu ovsem varuji,
ze ve 4. Ctvrtleti by Cisty export mohl opét snizovat tempo ristu ekonomiky.

S tdaji za tieti kvartal letosniho roku CSU také zvefejnil revizi, jez uvadi v
soulad c¢tvrtletni narodni Uty a ro¢ni narodni U¢ty za rok 2003. Vysledkem je
zvyseni rastu HDP v lofiském roce z 3,1 % na 3,7 %, coz neni zrovna zanedbatelna
zména. V prvnich tfech kvartalech letosniho roku se HDP zvysil také o 3,7 %. To
znamena, ze v letoSnim roce k akceleraci hospodéiského riistu nedoslo.
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Na ceské poméry jsou dneS$ni informace o rlstu ekonomiky piiznivé. Ve
srovnani s ostatnimi zemémi stfedni a vychodni Evropy, které se stejné jako CR
staly v kvétnu letoSniho roku ¢leny EU, vSak roste ¢eské hospodarstvi nejpomaleji.
Kratkou dobu jsme se mohli t&Sit iluzi, ze uz nejsme na chvostu. Jenze revize
mad’arskych narodnich Gc¢ti ukdzala, Zze jsme posledni pficku vibec neopustili. A
po dnes zvetejnénych ¢islech se nic neméni.

Dnesni data zapadaji do obrazu neutrdlni ménové politiky v soucasnosti (ve
smyslu stabilnich tirokovych sazeb). Vyznamna je také revize HDP v loniském roce
a prvni poloving leto$niho roku, kterd méni pfedstavu o vyvoji ceské ekonomiky.
Nadale ocekévame, ze by dalsi zména urokovych sazeb mohla pfiijit az v poloviné
pristiho roku.

4Q/03 | 1Q/03 | 2Q/03 | 3Q/04 [ 3Q/04 2004 [ 2005
odhad |skuteCnost| odhad odhad

HDP (meziro¢ni zména; %) 4,0 3,5 3,9 3,5 3,6 3,8 4,0
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