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Ceska ekonomika stale nenabrala druhy dech

Rost HDP
8 Cesky statisticky Gfad dnes zvefFejnil, ze Eeskd ekonomika dle piedb&iného odhadu
j vykézala ve druhém étvrtleti tohoto roku mezikvartalni rist o 0,1 %, coz je v souladu
2 s medianovym odhadem trhu. My jsme oéekavali na zédkladé nasi prognézy rust o
(2) jednu desetinu vyssi. Odhady ministerstva financi i Ceské narodni banky byly jesté vice
4 optimisti¢téjSi. V meziroénim srovnani HDP ve druhém ¢tvrtleti roku 2023 viéi stejnému
g obdobi lofiského roku pokleslo o 0,6 %, to je o O,1 p. b. horsi vysledek, nez bylo
10 predikovano trhy.
-12

06-18 0619 06-20 0621 0622 06-23 Predb&zny vysledek ukazuje, ze Eeskd ekonomika stéle drhne a zatim se neodrazila k ne vyraznému, ale

— % &/¢ v %/t ani k jakémukoli rostu. Nicméné je treba zminit, Ze k mezikvartélnimu ristu pfispéla doméci poptavka,
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond pfi¢emz vydaje na koneénou spotiebu domdcnosti stagnovaly. To by mohlo znaéit, Ze ve druhé poloviné
roku s klesaijici mirou inflace by spotfeba domdcnosti méla zagit nabirat na obrétkdch a téhnout tuzemské
hospoddfstvi k lepsim vysledkdm. Podobné& Ize hovofit o sektoru maloobchodu, ktery by mél t&zit
z rostoucich redlnych pfijmd domdcnosti ve zbytku tohoto roku. V meziroénim srovndni pisobila kladné

Prognoza HDP piedeviim zahraniéni poptavka. Vzhledem k zavislosti Ceské republiky na dovozu energetickych

ENB 2023 2024 surovin (napfiklad ropa & zemni plyn) se na zahraniénim obchodu projevil pozitivné pokles cen
(3.5) 05 3,0 zminénych surovin. Zdroven vyse objemu dovozu byla snizena diky silnéjsi koruné. Ta naproti tomu
MinFin o1 30 omezuje do jisté miry vysi exportu, pfesto i naddle o&ekdvame, Ze zahraniéni obchod bude kladné
(12.4) ! ! prispivat do vy3e HDP v dal3i &asti roku 2023. Je spekulativni, jaky dopad mély zéseby na vysi HDP ve
RB 0,5 2,9 druhém é&tvrileti roku 2023. Ale z vyvoje cen vyrobcl a také z piedstihovych ukazateld naznadujici

Zdroj: CNB, MinFin, Raiffeisenbank

zlep3eni v dodavatelskych Fetézcich se d& usuzovat, Ze zdsoby byly mirné rozpoustény a pfi klesajicich
cendch by tomu tak mélo byt i naddle.

Rdst HDP (v % r/r)

RUst HDP v Q2°2023 (v % k/k) Aktualni  Predchozi RB Trh CNB MF

Ceskd republika +0,1 Prvni odhad 0,1 0,0 0,2 0,1 0,4 0,5

Némecko +0,0 Druhy odhad 29.08.

Eurozéna™* +0,2 Treti odhad 29.09.

Francie +0,5 Zdroj: Raiffeisenbank, CSU, Bloomberg, MF

Spanélsko +0,4

liglie 0,3 Pfredbézny vysledek HDP za druhé étvrtleti roku 2023 naznacuije, ze éeska ekonomika
Rakousko 04 se stale zadychava a zatim nenabrala druhy dech. To by se mélo zménit ve druhé

Zdroj: Bloomberg
*Znagi medién odhadu Bloomberg

poloviné roku, kdy by tempo nomindlnich mezd mélo pfedehnat pomalu klesaijici
spotiebitelskou inflaci, coz by mélo vyustit ve vyssi spotiebu doméacnosti. Ta by

spoleéné se zahraniénim obchodem méla byt hlavni taznou silou éeské ekonomiky.
Negativné by se mélo do HDP propisovat rozpousténi zasob. Pro rok 2023 oéekavame
rost HDP o 0,5 %, v pFistim roce o 2,9 %. Rizika shleddvame ve vyvoiji v zahraniéi,
predevsim pak v Némecku, které se ocitlo v technické recesi a zatim se nezdéd, ze by
mélo dojit k brzkému obratu.
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