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Všechny názory, prognózy a informace, včetně investičních doporučení a obchodní idejí, a jakékoliv ostatní údaje obsažené v tomto dokumentu jsou pouze informativní, nezávazné a představují názor Raiffeisenbank a.s. („RB“). Tento dokument nepředstavuje 
nabídku nákupu nebo prodeje jakéhokoli finančního aktiva nebo jiného finančního instrumentu. Dokument je určen výhradně pro potřeby adresáta a nesmí být kopírován a rozšiřován třetím osobám. RB doporučuje před učiněním jakéhokoli investičního rozhodnutí 
získání podrobných informací o zamýšlené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvyšší odbornou péčí a v dobré víře, avšak neručí za správnost jeho obsahu ani za jeho úplnost nebo přesnost. RB a RBI obecně zakazuje svým analytikům 
a osobám reportujícím analytikům být angažován v cenných papírech či jiných finančních instrumentech jakékoliv společnosti, kterou analytik pokrývá, pokud nabytí těchto finančních nástrojů nebylo předem projednáno s oddělením Compliance RB nebo RBI. RB 
nenese žádnou odpovědnost za jakékoliv škody nebo ušlý zisk způsobené jakýmkoliv třetím osobám použitím informací a údajů obsažených v tomto dokumentu. Investiční doporučení šířená týmem Ekonomický výzkum a jeho pracovníky, jakož i modelová 
portfolia, obchodní ideje, názory a prognózy jsou pouze obecné a určené pro veřejnost a nikoli individualizované ani určené pro konkrétní osoby v konkrétní finanční situaci a nejsou tedy službou investičního poradenství ve smyslu zákona č. 256/2004 Sb., o 
podnikání na kapitálovém trhu, ve znění pozdějších předpisů. Tento dokument není určen pro retailové investory podle pravidel dohledových orgánů Spojeného království a neměl by jim být rozšiřován. Dokument nesmí být rozšiřován nebo distribuován do USA 
nebo Kanady nebo jejich teritorií; rovněž nesmí být distribuován občanům USA a Kanady. Úplnou informaci podle Nařízení (EU) 596/2014 o zneužívání trhu a Prováděcího nařízení (EU) 2016/958 dle vyhlášky č. 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci 
investičních doporučení, naleznete na webové stránce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analýzy – Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovým orgánem pro Raiffeisenbank a.s. je Česká národní banka, Na Příkopě 28, 
Praha 1. 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 
 
 

Prognóza HDP 

  2019 2020 

ČNB 2,6 2,9 

MinFin 2,5 2,3 

RB 2,4 2,2 

Zdroj: ČNB, MinFin, Raiffeisenbank 

Růst HDP v Q2 2019 (v % r/r) 

Česká republika 2,6 

Německo 0,4 

Rakousko 1,7 

Polsko n.a. 

Slovensko 1,9 

Maďarsko 4,9 

eurozóna n.a. 

Zdroj: Bloomberg 

Česká ekonomika si i nadále udržuje slušný růst 

Podle předběžného odhadu ČSÚ vzrostla česká ekonomika ve druhém čtvrtletí letošního roku 
mezičtvrtletně o 0,6 %, což je stejné tempo jako na počátku roku. V meziročním srovnání 
se domácí produkt zvýšil o 2,7 %. Tuzemská ekonomika tak stále vykazuje solidní 
tempo, a to i přes slabý růst v eurozóně a hrozbu recese u našeho hlavního obchodního 
partnera Německa. Stejně jako na počátku roku je růst HDP podepřen silnou domácí 
poptávkou.  

Růst HDP (v % r/r)           

  Aktuální Předchozí RB Trh ČNB MF 

První odhad         2,7 2,8 2,6 2,6 2,7 2,7 

Druhý odhad 30. 8.           

Třetí odhad 1. 10.           

Zdroj: Raiffeisenbank, ČSÚ, Bloomberg           

Podle informací statistického úřadu byly hlavními přispěvateli k růstu 
produktu spotřeba domácností a zahraniční poptávka, naproti tomu se však dále 
snížila dynamika investic. Chuť domácností utrácet je stále podporována rychlým mzdovým 
růstem spolu s přetrvávající vysokou spotřebitelskou důvěrou. K růstu pozitivně přispívá i 
spotřeba vlády prostřednictvím vyšších běžných výdajů. Oproti tomu podniky pociťují 
postupně ochabující poptávku, což spolu s vysokými mzdovými náklady 
vytváří tlak na jejich ziskovost a omezuje množství prostředků na další 
rozvoj. Patrné je to zejména v průmyslu, zatímco ve stavebnictví a službách je situace 
podstatně lepší. I přes nepříznivý vývoj v eurozóně vykázal zahraniční obchod se zbožím od 
dubna do června o více než 26 mld. vyšší přebytek oproti loňsku, což pozitivně přispělo ke 
zlepšení čistého vývozu.  

Růst HDP si tak i nadále udržuje slušnou dynamiku a to i přesto, že ekonomika 
v eurozóně roste jen slabě a v Německu mezičtvrtletně dokonce poklesla. Pro 
tento rok očekáváme zvolnění růstu domácího produktu na 2,4 % a pro rok příští pak ještě o 
dvě desetiny nižší tempo. 
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