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Domaci poptavka udrzela rist HDP na solidni Urovni

Hruby domaci produkt - Q1 19

Q Viktor Zeisel
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AT vidorzeiselBkb.c2 Treti odhad: 28. 6. 2019 28. 6. 2019
Druhy odhad: 31.5.2019 31.5.2019
Prvni odhad: 0,5 % 2,5 %
Predpovéd KB: 0,4 % 2,5 %
Predpovéd' trhu: 0,4 % 2,4 %

Zdroj: CSU, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

HDP v okolnich zemich (Q1 19)

alq iy Ceska ekonomika v prvnim &tvrtleti leto$niho roku p¥idala 0,5 %. V meziroénim srovnani
CR 0,5 25 to predstavuje rist o 2,5 %. Domaci ekonomika tak vykazala podobnou dynamiku jako
Polsko 1.4 46 némecké hospodarstvi, které v prvnim ctvrtleti zvysilo vykon o 0,4 %. Struktura rdstu bude
Madarsko 18 58 zvefejnéna az za dva tydny, ale z mésiénich dajli predpokladame, ze ekonomiku podporovala
Slovensko 0,9 3,7

domaci spotfeba i investice. Na druhé strané se domnivame, Ze meziro¢ni rlst brzdil
Zare) Bloomberg, Eonomicky 2 sategioky zahraniéni obchod i tvorba zasob. Na zacatku roku se pfili§ nedafilo prdmyslu. V lednu
vyzkum, Komeréni banka dokonce vykdazal meziroéni pokles. Podle komentére statistického uradu, ale pfidana hodnota
vytvofenad v tomto odvétvi rostla dokonce tak, Ze se stala hlavnim tahounem meziroéni
dynamiky HDP. Na druhé strané jsme vidéli velmi dobry vykon ve stavebnictvi a
predpokladame, Ze se stale silna domaci poptavka promitla do dynamiky sluzeb. Rast HDP
doprovodilo i zvy$eni zaméstnanosti. Ta pFidala také 0,5 % qg/q. Z toho vyplyva, Ze rist
produktivity byl ve druném &tvrtleti mizivy.

Némecko 0,4 0,7

Mezi¢tvrtletni rast zpomalil ... ... ai meziro¢ni dynamika zpomaluje
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Predpokladame, ze situace v eurozoné se bude postupné vylepSovat. Zrychleni by tak
méla zaznamenat i domaci ekonomika. Pfesto letosni rist podle véeho nedosahne hodnot
z predchozich dvou rokl. Hlavnim tahounem zlstane soukroma spotfeba. Tu i nadale
podporuje velmi nizkd nezaméstnanost a slusny rlst mezd. Ale ani soukroma spotieba
nedosahne dynamiky z pfedchozich let. Domacnosti pomérné rychle kroti své nakupni
nadsSeni z pfedchozich let a pod tlakem nejistoty ohledné dalSiho vyvoje tvofi opatrnostni
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uspory. | investice porostou pomaleji nez vloni, kdy se ve velkém Cerpaly prostredky
z evropskych fondl. Zahraniéni obchod pod tihou slabé dynamiky hospodafstvi v eurozéoné
pfispéje do rlstu negativné. Celkové predpokladame, ze ekonomika si letos polepsi o
2,4 %.

Domaci ekonomiku letos ¢eka zpomaleni
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu ¢&i prodeje jakéhokoliv investi¢niho nastroje nebo
jinou vyzvu &i pobidku k jeho nakupu ¢i prodeji. Veskeré zde obsaZzené informace a nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které
Komeréni banka, a.s. povazuje za divéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich presnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, ze byly
publikovany tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skutec¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se
mohou ménit bez pfedchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvirce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi &i jinak profitovat z
obchodd s investiénimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfileZitostné obchodovat nebo
drzet investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Autofi tohoto dokumentu nejsou opravnéni nabyvat
investiéni nastroje zminéné v tomto dokumentu. To neplati v pfipadé, kdy investi¢ni doporuceni uvedené v tomto dokumentu predstavuje
Sifeni investi¢niho doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komeréni banka, a.s. a

spolec¢nosti tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem vazani p¥i poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zpUsobenou pouzitim tohoto dokumentu
nebo informaci v ném obsazenych. Tento dokument je ur¢en primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto
dokumentu obdrzi jina nez vySe uvedend osoba, neméla by své investiéni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si
zaroven vyhledat nezavislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze
investi¢ni nastroj uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro v§echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezaruéuje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investiénimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investiéni rizika, pfiemz hodnota investice mize stoupat i klesat a
neni zaru¢ena ndvratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu
ze zmén devizovych kurzd s moZnym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni

investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfisludnych pravnich predpisd,
a jako takova podléha dozoru Ceské nérodni banky. Komeréni banka, a.s. piijala fadu opatteni, aby zabranila moznému stfetu zajm{ pfi
tvorbé investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitiniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi jednotlivymi utvary
Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zameéstnanci Komer¢ni banky, a.s. postupuji
v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stret zajma.

Z4adné hodnoceni zaméstnanctl, ktefi se podileji na tvorbé investiénich doporugeni, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojl. Hodnoceni autor(l investi¢nich doporuceni ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né
podileji i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Doporuceni uvedena v tomto dokumentu jsou uréena verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se
nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila investi¢ni doporuéeni jednotlivym emitentdm pred jejich zvefejnénim.
Kazdy z autor(l tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu presné odpovidaji jeho osobnimu pohledu na uvedené
investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim ¢&i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam splfujicim statut
»amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statdl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

Tento dokument neni investiénim doporu¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani
nepredstavuje investi¢ni poradenstvi dle zakona &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpist.

Pro podrobnosti prosim navstivte internetovou stranku http:\\www.trading.kb.cz.
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