31. kvétna 2024

= K B EKONOMICKY A STRATEGICKY VYZKUM

Ceska ekonomika | Vysledky za prvni étvrtleti 2024

EcoAlert

Ruast ekonomiky tahne ozZivuijici spotfeba domacnosti

Hruby domaci produkt - Q1 24
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Ceska ekonomika v prvnim &tvrtleti leto$niho roku vzrostla meziétvrtletné o 0,3 %.
Zpfesnény odhad HDP tak pfinesl sestupnou revizi oproti plvodné udavanému rlstu
00,5 % g/g. Navzdory tomu nadale plati, ze na pfelomu roku doslo k oZiveni ekonomické
aktivity, kdyz v poslednim loriském &tvrtleti HDP vzrostl 0 0,4 % g/g. Meziro¢ni rlist ekonomiky
v letoSnim prvnim Ctvrtleti stagnoval na 0,2 %. Oproti pfedpandemické uUrovni byla vSak
ekonomika stale nize, ato 0 0,7 %.

Spotieba domacnosti pokra¢ovala v meziétvrtletnim rdstu, Dokoné&ovani dfive rozpracované produkce se promita
prekvapil vyvoj fixnich investic a zdsob (pb, %, g/q) v meziro¢nim vyvoji Cistého vyvozu a zasob (pb, %, y/y)
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Meziétvrtletni rist ekonomiky podpofila spotfeba domacnosti, naopak fixni investice
vyrazné poklesly. Rlst spotieby domacnosti zrychlil z0,5 % g/qg vQ423 na 1,0 % g/q
v Q1 24. Ve srovnani s pfedpandemickym obdobim byla ale spotfeba domacnosti i nadale
0 7,3 % nizsi. Z hlediska struktury byly mezi¢tvrtletné vyssi hlavné vydaje domacnosti na nakup
predmétl kratkodobé spotieby (+6,7 %), ndsledované predméty stiednédobé (+3,1 %)
a dlouhodobé spotfeby (+0,9 %). V kontextu rychle rostoucich trzeb za prodej sluzeb v Q1 je
prekvapivy pokles vydaji na sluzby 02,6 % g/g. Celkovy vyvoj spotfeby domacnosti ale
potvrzuje nase oCekavani o pokracujicim ozivovani domaci poptavky. Pfispiva k tomu obnoveny
rlst redlnych mezd spojeny s odeznénim vysoké inflace a lepSi spotrebitelsky sentiment.
Podporu pro vyssi vydaje domacnosti by méla poskytnout i vysoka droveri nahromadénych
uspor. V rychlém rlstovém tempu pokracovala také spotieba viady (+1,0 % qg/q v Q1). Fixni
SOCIETE
GENERALE
GROUP

Ctéte, prosim, dileZité upozorn&ni na posledni strang! Datum a ¢as dokonceni: 31. kvétna 2024, 13:49



= KB

Ekonomicky a strategicky vyzkum EcoAlert

investice se naproti tomu v Q1 sniZily o vyraznych 7,9 % g/q. Jedna se o nejhlubsi pokles v celé
Casové fadé dostupné od roku 1996. Struktura vyvoje fixnich investic ukazuje, ze zhruba
z poloviny se na tomto poklesu podilely nizsi investice v kategorii s nazvem ICT, ostatni stroje
a zafizeni a zbrafové systémy. Silny zaporny pfispévek mély i investice do ostatnich budov
a staveb, které vétsSinou z velké &asti odrazeji vyvoj investic statu do infrastruktury. Z toho Ize
usuzovat, ze pokles by se mohl tykal jak soukromych, tak i vladnich investic. K poklesu investic
ale doslo ve v8ech kategoriich s vyjimkou investic do obydli, které rostly druhé Gtvritleti v fadé.

Hruba pfidana hodnota mirné klesla, hlavné vlivem slabého Pokles fixnich investic byl plodny a pravdépodobné se tykal
vysledku zpracovatelského pramyslu (pb, %, g/q) soukromych i vladnich investic (pb, %, g/q)
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Hruba pfidana hodnota byla dokonce mezictvrtletné nizsi, a to hlavné vlivem slabého
vysledku zpracovatelského primyslu. Mezi¢tvrtletné pfidana hodnotav Q1 24 kleslao 0,1 %,
zatimco v Q4 23 naopak 00,1 % vzrostla. Vyvoj HDP a pfidané hodnoty se tedy nadale
pomérné vyznamné ligil. Pfidana hodnota ve zpracovatelském primysiu v Q1 24 mezictvriletné
klesla 02,1 % po ristu 02,4 % v Q4 23. Castedné se na tom podilelo obnoveni problém(i
s dodavkami vyrobnich vstupl v automobilovém primyslu a stejné tak pretrvavajici slaba
poptavka po priimyslovém zbozi. To se pravdépodobné promitlo v zaporném pfispévku ¢istého
vyvozu k mezictvrtletni dynamice HDP (-0,3 pb v Q1). Jesté o Ctvrileti predtim byl pfitom
pfispévek Cistého vyvozu vyrazné kladny, kdyz k nému pravdépodobné pfispély exporty dfive
rozpracované a nasledné dokoncené produkce. Prekvapenim je pak vyrazné kladny prispévek
zmeény stavu zasob (+2,3 pb), ktery dosahl druhé nejvy8Si hodnoty v celé Casové fadé.
Prekvapivy je tento vyvoj pfedevsim v kontextu snizujicich se zasob rozpracované produkce, ac
problémy v automobilovém primyslu mohly tento trend ¢asteéné zbrzdit. Pokles pridané
hodnoty ve zpracovatelském prdmyslu naopak v Q1 vyvazoval jeji meziétvrtletni narist v odvétvi
obchodu, dopravy, ubytovani a pohostinstvi, a také v oblasti sluzeb. Lze pfedpokladat, ze
v obou pfipadech $lo o pozitivni plsobeni ozZivujici poptavky domécnosti.

Tuzemska ekonomika by podle nasi prognézy méla v leto$nim roce vzrist o 1,4 %
av pfistim roce 02,2 %. Hlavnim zdrojem tohoto rlstu by podle nas méla byt oZivujici
spotfeba domacnosti. To pfitom potvrzuje i dosavadni vyvoj. Jak uvadime vyse, narodni Uty za
Q1 24 obsahuji fadu prekvapivych polozek. Posledni data HDP jsou tudiz podle nas spojena
s vyss&i datovou nejistotou.
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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 obsazené informace a nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povazuje za dlvéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, piny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez pfedchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spoleénosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroiji,
obchodovat s nimi nebo vykondvat ¢innost tviirce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodt

s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komer&ni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfileZitostné obchodovat nebo
drzet investiéni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Autofi tohoto dokumentu nejsou opravnéni nabyvat
investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu. To neplati v ptipadé, kdy informace uvedené v tomto dokumentu predstavuii Siteni investi¢niho
doporuéeni jiz dfive vydaného tfeti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti tvorici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investiénich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vySe uvedena osoba, neméla by své investi¢ni 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 v8echny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastroji nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investicni rizika, pfiéemz hodnota investice mdize stoupat i klesat a neni
zaru¢ena navratnost plvodni investované Castky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurz( s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpisd, a
jako takova podiéha dozoru Ceské ndrodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatteni, aby zabranila moznému stetu zajm0 pi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informacéni bariery mezi
jednotlivymi Gtvary Komer¢ni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komercni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

Z4dné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investi€nimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich néstroji. Hodnoceni autor( tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komer¢ni banky, a.s., na kterém se ¢astecné podileji i
vysledky obchodovani s investi¢énimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasfla informace uvedené v tomto dokumentu jednotlivym emitentim pied jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor(l tohoto dokumentu prohlasuje, Ze ndzory 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 zdkona Spojenych statl 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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