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Struktura HDP odhalila prokazatelné zpomaleni ekonomiky

Hruby domaci produkt - Q3 19
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Druhy odhad: 0,4 % 2,5 %
Prvni odhad: 0,3 % 2,5 %
Piedpovéd KB: 0,4 % 2,6 %
Predpovéd' trhu: 0,3 % 2,5 %
HDP v okolnich zemich (Q3 19) Zdroj: CSU, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
a/q yly
CR 0,4 % 2,5 %
Polsko 13% 39% Zpresnéna data o HDP potvrdila, ze ¢eska ekonomika ve tretim Etvrtleti zpomalila a toto
Madarsko 11% 50% zpomaleni bylo nepatrné mensi, nez ukazovala predbézna data. Ekonomika pfibrzdila na
Slovensko 04% 13%  mezittvriletni tempo rlstu 0,4 % z predchoziho ristu o 0,6 %. V meziroénim srovnani
Némecko 01% 05%  ekonomika zpomalila na 2,5 % z pfedchoziho tempa 2,7 %, coZ ukazoval uz predbézny

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky
vyzkum, Komeréni banka

odhad.

Nicméné struktura ukazala, ze nebyt tvorby zasob, coz je slozka zna¢né promeénliva,
bylo by zpomaleni ekonomiky jesté vyraznéjsi. Negativnim prekvapenim je, ze spotreba
domacnosti oproti pfedchozimu &tvrtleti nevzrostla vibec. Investice navic opét klesly,
pfiCemz statisticky ufad uvedl, ze v meziro¢nim srovnani se investuje pfedevsim do obydli a
staveb, zatimco meziro¢ni pokles u investic do stroji a zafizeni se dal prohloubil. Rdstu ve
tretim Ctvrtleti kromé tvorby zasob pomahala spotfeba vlady. Z hlediska struktury tak udaj za
treti Ctvrtleti jasné prokazal cyklické zpomalovani Geské ekonomiky, které pravdépodobné
bude pokracovat i ve zbytku roku 2019.

Spotieba domacnosti se drzi vysoko Prispévek primyslu se dale snizil
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Z hlediska zdrojt hrubého domaciho produktu ve tietim &tvrtleti nejvice oproti minulému
Gtvrtleti pfidala informatika a komunikace, administrativa a ¢innosti v oblasti nemovitosti.
Naopak dle oekavani mirné klesala primyslova vyroba. V meziro¢nim srovnani je tahounem
rlstu obchodu, dopravy, ubytovani a pohostinstvi s pfispévkem k meziroénimu rlstu hrubé
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pfidané hodnoty 0,6 pb, a odvétvi informacénich a komunikaénich &innosti s pfispévkem 0,4
pb. Meziroéni rist zpracovatelského primyslu zpomalil na 1,0 % z pfedchoziho tempa
1,3 % a k meziroénimu rastu p¥ispél 0,3 pb.

Zameéstnanost se ve tretim Ctvrtleti oproti druhému snizila 0 0,2 % a meziro¢né je vys$ 0 0,6 %.

Za cely letosni rok oéekavame rast HDP na trovni 2,5 %. Hlavnim tahounem by méla
zlstat spotfeba domacnosti, ackoliv i ta zjevné zpomaluje. Investiéni aktivita je letos slaba a
v dal$ich ¢tvrtletich zménu neGekame. Aktudlni zlepSeni zahraniénich predstihovych indikatord
davaji slusnou nadéji, ze by dalsi zpomalovani ¢eské ekonomiky nemuselo byt dramatické.
V pristim roce éekame rust éeské ekonomiky tempem 2,0 %. Dnes zvefejnéna data jsou
argumentem proti zvySovani trokovych sazeb CNB.

Domaci ekonomika brzdi
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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 informace uvedené v tomto dokumentu predstavuji Sifeni
investi¢niho doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti

tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientiim.

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 vSechny 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 pfisluSnych pravnich predpisd,
a jako takova podléha dozoru Ceské nérodni banky. Komeréni banka, a.s. piijala Fadu opatteni, aby zabranila moznému stfetu zajm@ pfi
tvorbé tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery
mezi jednotlivymi Utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komeréni
banky, a.s. postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

Z4adné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi ndstroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autord tohoto dokumentu ale spoéiva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji
i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny vefejnosti a pfed jeho zvefejnénim neni dokument k dispozici osobdm, které se
nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené v tomto dokumentu jednotlivym emitentdm pred
jejich zverejnénim. Kazdy z autord tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu pfesné 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 spliujicim statut
»amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statd americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

Tento dokument neni investi¢nim 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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