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Ceska ekonomika zpomaluje
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HDP v okolnich zemich (Q4 19)

Hruby domaci produkt — Q4 20

a/q vly
Treti odhad: 31. 3. 2020 31. 3. 2020
Druhy odhad: 3. 3.2020 3. 3.2020
Prvni odhad: 0,2 % 1,7 %
Predpovéd KB: 0,2 % 1,8 %
Predpovéd' trhu: 0,4 % 2,6 %

a/q vly
¢R 02% 1,7%
Polsko 0,2 % 31 %
Madarsko 1,0 % 4,5 %
Slovensko 0,6 % 21 %
Némecko 0,0 % 0,4 %

Zdroj: Bloomberg, Ekonomicky a strategicky

vyzkum, Komeréni banka

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

Po mezikvartalnim rastu o 0,4 % ve t fetim &tvrtleti ¢éeska ekonomika zvolni la na 0,2 %.
V meziro¢nim srovnani to znamenalo zpomaleni na 1,7 % z pfedchozich 2,5 %. Podle zpravy
statistického Uradu se dafilo odvétvi sluZzeb a stavebnictvi. Zpracovatelsky prdmysl ale k ristu
pfidané hodnoty jiz nepfispival, coz vzhledem k datim pfichazejicim ztéto oblasti neni
prekvapivé. Zpomalovani ekonomiky naznacCuje i vyvoj zaméstnanosti, ktera se ve srovnani
s prfedchozim étvrtletim sniZila o 0,3 %. Detailni strukturu rlstu zatim nezname. Ta bude
zvefejnéna az zadatkem brezna. Ceska narodni banka poditala s réistem HDP o 1,9 %. Dne$ni
statistika se tak od jejiho odhadu zasadné nelisi.
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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

Zdroj: €SU, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Za cely lorfisky rok domaci ekonomika pfidala 2,4 %. Rust byl tazen pfedevsim spotiebou
domacnosti a zahrani¢ni poptavkou. Investice rostly podle statistického Ufadu pouze mirné.
V letosnim roce dynamika HDP jesté vice zpomali, a to na uroven 2,0 %. Hlavnim tahounem
by méla byt spotfeba domacnosti, jejiz tempo ale bude ve srovnani s lofiskym rokem niZsi.
Mzdy jiz neporostou tak silné, situace na trhu prace se bude mirné uvolfovat. Trochu Iépe,
nez v lonském roce, by na tom mohly byt investice. Ty firmy v lofiském roce at uz
z opatrnostnich ddvodU &i z ddvodl rostoucich mzdovych nakladd, znaéné omezily. Podle
nasich odhadU ¢inil loni rast investic méné nez 1 %. Ani v letodnim roce to nebude ziejmé
zadna hitparada, nad uroven 1 % bychom se ale dostat méli. Pomoci by k tomu mél jak
pokles rizik vyplyvajicich z vnéjdiho prostredi, tak i nizsi tlak na rist mzdovych naklad(. Vyvoj
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zahrani¢niho obchodu naznaduje, Ze jeho prispévek k letosnimu rlstu HDP bude zaporny.
Naopak spotieba viady zfejmé ekonomice pomlize.

Spolu s éeskymi daty, byla zvefejnéna i ta regiondlni. Regiondlnim tygrem bylo opét
Madarsko, kde mezikvartalni rist dosahl 1,0 %. Dopomohla mu k tomu predevSim oblast
sluzeb, zatimco stavebnictvi a primysl pFispély mensim dilem. V meziro¢nim srovnani
dynamika dosahla 4,5 %. Tu si ale v letoSnim roce madarskd ekonomika neudrzi. Podle
prognézy tamni centrani banky dosahne rGst HDP 3,7 %, v pfiStim roce pak 3,5 %. Za
v meziro¢nim srovnani o vice nez 17 %. Ve srovnani s trznim konsenzem prekvapilo i Polsko.
Jeho ekonomika v zavéreéném Ctvrtleti loriského roku pfidala 0,2 %, v meziro€nim srovnani
pak 3,1 %. Podle progndzy centralni banky by hospodafsky rlst v letodnim roce mél
dosahnout 3,6 %. Mél by ho podporovat vliadni bali¢ek schvaleny v roce 2019 (prodlouzeni
programu pro podporu rodin s détmi Family 500 plus, niz$i dariové zatizeni zaméstnancl ¢i
vyplata tfindctého dlchodu). Spotfebu domacnosti pozitivné ovliviiuje i utazena situace na
trhu prace, zvy$eni minimalni mzdy a pokracuijici rdst hrubych mezd (kolem 7 %). Na pozitivni
strané prekvapila i Slovenska ekonomika.

Domaci ekonomiku ¢eka pozvolné 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 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 investiénich 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, pficemz 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 narodni 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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