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MinFin 5,6
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Ceskda ekonomika utrpéla nizkou poptavkou

Podle zpFfesnéného odhadu €SU vykazal éesky hruby domaci produkt ve
druhém ¢tvrtleti letosniho roku mirné horsi vysledek, nez jsme oéekavali my
i trh. Meziroéni pokles nakonec &ini 11,0 %, coz odpovidd snizeni o 8,7 % oprofi
predchozimu kvartdlu. Hrubd pfidand hodnota, tj. rozdil mezi hodnotou celkové produkce a
mezispotfebou, poklesla prakticky ve viech odvétvich ekonomiky. Vyznamny pokles
zaznamenal sektor ubytovéni a pohostinstvi (-17,5 %) a zpracovatelsky promysl (-14,7 %).
Pozitivni pfispévek zaznamenalo pouze odvétvi informagnich a komunikaénich &innosti.

Negativni vyvoj prameni predevsim ze strany poptavky. V zahraniéi vyrazné
poklesla poptdavka po zbozi. To se tykd i automobilového primysly, ktery je stéZejni pro
Cesky export. Vyvoz zboZi a sluzeb mezictvriletn& klesl o 20,7 % a meziroéné o 23,3 %.
SniZila se i bilance dovozu, a to 0 17,6 % mezittvriletnd a 18,2 % meziroéné. Vysledek je
konsistentni s naim indexem exporty, ktery signalizuje pomalejsi tempo zahraniéniho obchodu
v druhé poloviné roku.

Vydaje na koneénou spotfebu domdcnosti byly poprvé od fiettho kvartdlu 2014 zdpornym
prispévkem k ristu HDP, konkréin& o 4,8 % meziroéné i mezitvriletné. Oproti minulému
kvartéalu se snizZila i spotfeba vladnich instituci (-1,5%). Ve srovnéni s druhym
kvartdlem 2019 byly oviem statni vydaje o 1,8 % vyssi. Do zdpornych &isel se dostala i tvorba
hrubého kapitély, kterd meziroéné poklesla o 4,8 %, zaznamenala viak mirny nérist 0 0,9 %
oproti pfedchozimu kvartdlu. Nicméné mezikvartdlni sniZeni bylo zpdsobeno spise zménou
zdsob, nez poklesem fixniho kapitdlu. Klesla také celkovd zaméstnanost, konkrétné o 1,4 %
oproti minulému kvartdlu a meziroéné o 1,9 %. S tim souvisi i snizeni mzdovych ndkladd.

RUst HDP (v % r/r)

Aktudlni  Pfedchozi RB Trh CNB MF
Druhy odhad 11,0 1,6 10,7 10,7 11,6 n.a.
Treti odhad 2.10.

Zdroj: Raiffeisenbank, CSU, Bloomberg
Zotaveni HDP v pfistim kvartdle tak bude zdviset na pandemické situaci, kterd brzdi zahraniéni
poptavku a tim pddem vyvoz. Tlumici slozkou HDP by mohla i v pfistich mé&sicich zdstat
spotfeba domdcnosti, kdyz pfihlédneme k olekdvanému poklesu redlné primérné mzdy.
Oéekavany HDP a dlouhodoby potencial (s.c., CZK mid.)
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Dlouhodoby frend === Zdkladni scéndf == == Scéndr 2.vlny COVID-19

Zdroj Raiffeisenbank, Macrobond

Vsechny 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 nepfedstavuje
nabidku ndkupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potieby adreséta a nesmi byt kopirovén a rozsifovan tietim osobém. RB doporuéuje pred ucinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti
ziskani podrobnych informaci o zamyslené 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 angaZovan 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 Zadnou odpovédnost za jakékoliv tkody nebo usly zisk zptsobené jakymkoliv frefim osobam pouzitim informaci a édajy obsazenych v tomto dokumentu. Investicni doporugeni Sfend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové
portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro verejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona &. 256/2004 Sb., o
podnikani na kapitélovém trhu, ve znéni pozdaiich predpist. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych organd Spojeného krélovstvi a nems! by jim byt rozéifovén. 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 zneuzivani tthu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlazky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci

investinich doporugeni, naleznete na webové strdnce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz,
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