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Prognéza HDP

2020 2021
CNB -8,2 3,5
MinFin -6,6 3,9
RB 7.6 1,0

Zdroj: €NB, MinFin, Raiffeisenbank

Rdst HDP v Q2 2020 (v % r/r)

Ceskd republika -10,9
Némecko 11,3
Rakousko -12,5
Polsko -8,2

Slovensko -12,1
Madarsko -13,6
eurozéna 14,7

Zdroj: Bloomberg
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Banka inspirovand klienty

30. Hijna 2020

Solidni, avsak prechodny rust

Podle rychlého odhadu €SU vykazal éesky hruby domaci produkt za treti
¢tvrtleti letoSniho roku meziétvriletni rost o 6,2 %. Byl tak prekondn nd¥ i median
trzniho odhadu. Je oviem dobré neopomenout nizkou srovndvaci zékladnu. Tuzemskd
ekonomika se odrdZela z bezprecedentniho poklesu ve druhém ctvrtleti, kdy doslo oproti
prvnimu kvartélu k poklesu o 8,7 %. V meziroénim vyjadreni snizilo tuzemské
hospodafstvi ve tietim kvartdle svij propad na -5,8 %. Ve druhém &tvrileti Ginil
meziroéni pokles 10,9 %.

Jak naznalovaly dostupné mésiéni indikatory véetn& vysokofrekvenénich dat, dostavilo se
b&hem fretiho &tvrileti svizné zotaveni ekonomiky. S uvolnénim jarnich restriktivnich
opatieni doslo k naristu poptavky v odvétvi obchodu i sluzeb a spotieby
domacnosti. To ukazuje napfiklad oZiveni prodeje automobili. Dilezitou roli sehrdlo také
zlep3eni situace v zahraniéni poptévce, coz podpofilo &esky export a $lo ruku v ruce
s oZivenim v promyslové vyrobé, kterd oviem naddle zaostévé za hodnotami z minulého roku.
Na druhé strané se maloobchod iz b&hem letnich mésicd rychle piblizil k pfedkrizovym
hodnotdm. Lze tak predpokladat, ze hlavnim tahounem ekonomického oziveni
ve tietim kvartdle byl zahraniéni obchod a zotavuijici se spotfeba domacnosti.
Nicméné v srpnu jiz doslo k zadrheldm, které byly patrné predeviim z mési¢nich dat o
promyslové vyrobg, ale i exportu a maloobchodu. V zd&fi se navic za&ala postupné zhorsovat
epidemiologické situace, coz se promitlo do slab3i poptdvky v sektoru sluzeb, které jsou
protipandemickymi opatfenimi zasazeny nejvice. N&§ scéndi druhé viny pandemie jsme tak
prevzali joko n&3 zdkladni.

Rdst HDP (v % r/r)

Aktualni  Pfedchozi RB Trh ¢NB MF
Prvni odhad 5,8 -10,9 7,0 6,7 -10,0 7,6
Druhy odhad 01.12.
Treti odhad 08.01.

Zdroj: Raiffeisenbank, csu, Bloomberg, MF

S ndvratem pandemie nejsou vyhlidky do konce roku rdZové. Pro letosek oZekdvame pokles
redlného HDP o 7,6 %. Na piedkrizové hodnoty se navratime az v roce 2023, pfi¢emz pod
pOvodni trajektorii rdstu se budeme drzet jedté n&kolik let.

Oélekavany HDP a dlouhodoby potencidl (s.c., CZK mid.)
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V3echny ndzory, prognézy a informace, véetné investiénich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji nézor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento dokument nepiedstavuje
nabidku ndkupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potieby adreséta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén tietim osobém. RB doporuéuje pred ucinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti
ziskani podrobnych informaci o zamy3lené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy33i odbornou péci a v dobré vite, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim
a osobdm reportujicim analytikm byt angaZovén v cennych papirech &i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti t&chto finanénich néstrojo nebylo pfedem projednéno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB
nenese Zédnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv fretim osobam pousitim informaci a ddaijis obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporuceni 3ifend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelova
portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investi¢niho poradenstvi ve smyslu zékona &. 256,/2004 Sb., o
podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdsjsich predpiss. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgdnd Spojeného krélovsivi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA
nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovan ob&andm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni trhu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci

investi¢nich doporueni, naleznete na webové sirdnce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz,

Praha 1.
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