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Ekonomika ve tretim Ctvrtleti vyrazné ozila, bohuzel jen doCasné
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Ceska ekonomika podle dnes zvefejnéného predbézného odhadu €SU zaznamenala
ve tretim étvrtleti letoSniho roku silné oziveni. Tuzemské HDP vzrostlo mezictvrtletné 0 6,2 %
a jeho meziro¢ni pokles se tak zmirnil na 5,8 %. Ve srovnani s trznim o¢ekavanim se jedna
o mirné lepsi vysledek, trh totiz ¢ekal nardst HDP oproti drunému G&tvrtleti v priméru o 5,0 %.
Lépe si nakonec Ceské hospodarstvi vedlo i ve srovnani s nasi prognézou, ktera pocitala

s rGstem o 5,3 % mezictvrtletnd. Mnohem pesimistictéjsi byla Ceska narodni banka, ta totiz
ve své posledni progndéze predvidala zvySeni ekonomické aktivity jen 0 2,8 %.

Ceska ekonomika se ve tietim &tvrtleti odrazila ode dna Pramysl a maloobchod byl hlavnim zdrojem rlistu HDP (y/y, %)
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Silné odrazeni ekonomiky ode dna se ve tretim Ctvrtleti ¢ekalo. Nad o¢ekavani rychle se
tuzemské hospodarstvi zaCalo zotavovat jiz kratce po rozvolnéni restriktivnich opatfeni z jara.
Dafilo se predevS$im primyslu a obchodu, kde podle dostupnych mési¢nich ukazatell
pokracoval rychly rist také béhem léta. Zatimco prlmyslova vyroba jesté za lofiskem mirné
zaostavala, maloobchodni trzby se jiz nachazely pobliz predkrizovych hodnot. Pomohla jak
obnovena chut domacnosti spotfebovavat, coZz dokazuji i solidni prodeje osobnich automobil(,
tak i nardst poptavky ze zahrani¢i. Fungovat totiz pomérné rychle zacaly i ekonomiky nasich
obchodnich partner(l. Lze tak predpokladat, ze hlavnim zdrojem oziveni tuzemského
hospodarstvi ve tfetim ¢étvrtleti byla spotieba domacnosti a zahraniéni obchod. K vy$Sim
prebytkdm zahraniénéobchodni bilance pravdépodobné dopomohly i nadale nizké dovozy zboZi
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urc¢eného pro investi¢ni Ucely, protoze firmy se z dlvodu pretrvavajici vysoké nejistoty do
investic zcela jisté nehrnuly. To, jak to se strukturou HDP skute¢né bylo, se vSak dozvime az
zhruba za mésic, kdy statisticky Urad tyto informace zverejni.

Dobie nastartovanou ekonomiku vSak s prfichodem podzimu zastavila druha vina
koronaviru. Tuzemské hospodarstvi tak v poslednim Ctvrtleti letoSniho roku nejspiSe znovu
klesne a velka Cast, i celé ozZiveni ze tfetiho C&tvrtleti pfijde vnive¢. Predchozi odhady
celoro¢nino poklesu ekonomiky budou tudiz zfejmé revidovany k vyrazné horsim ¢&isldm. My
nyni pro letosni rok o¢ekavame pokles o 7,6 %, a to na trhu stale platime spisSe za
optimisty. Vice o tom piSeme v nasi aktualizované progndze, ktera byla zvefejnéna pocatkem
tohoto tydne a jejiz pIné znéni je dostupné zde https://bit.ly/KB20Q4CZ.

Za cely letosni rok podle nas klesne tuzemské HDP o vice nez 7 %
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Nejhlfe na tom samoziejmé bude opatfenimi nejvice zasazené odvétvi sluzeb, zejména
pohostinstvi, kultura a cestovni ruch. Zde béhem letnich mésicd doslo k jen skromnému
oziveni, kdyz prfedevsim ve velkych méstech chybéli zahraniéni turisté. Tamni podnikatelé tak
do druhé viny vstupuji z 0 poznani horsi pozice a obavy o jejich celkové preziti jsou bohuzel na
misté. Z celého odvétvi se tak zfejmé bude i nadale dafit jen IT spoleénostem a kuryrnim
sluzbam.

Po uzavieni velké &asti maloobchodu se ted budou zraky upinat pfedevsim k primyslu,
ktery prozatim vyznamné zasaZen nebyl. Mnohdy kritizovana prdmyslova orientace ¢eské
ekonomiky mizZe byt ted, stejné jako b&hem prvni viny, vyhodou. Dobrou zpravou pro tuzemsky
prdmysl je, Ze velmi dobré vysledky v poslednich mésicich vykazuje némecky vyrobni sektor.
Neslo pfitom jen o letni mésice, coz dokazuje i fijnovy index nakupnich manazer( (PMI), ktery
znovu povyrostl na vyraznych 58 bod( a je tak nejvySe za posledni vice nez dva roky. Nejvétsi
hrozbou primyslovych podnikii tak v tuto chvili neni ani tak nedostateéna poptavka, jako
spise nedostatek pracovnikt vyplyvajici ze zvy$ujiciho se poé&tu uvalenych karantén, navic
zde stale chybi pracovnici ze zahraniéi. Pfipomerfime, Ze béhem prvni viny prdmyslové
podniky neuzavrely své provozy kvlli vladnimu nafizeni, ale proto, Ze se baly o zdravi svych
zaméstnancd.
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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 ndzory pochazeji nebo jsou zaloZzeny 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 presny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit

bez predchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou prilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvirce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi &i jinak profitovat z obchodd
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivat(, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komer¢ni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfileZitostné obchodovat nebo
drzet investi¢ni 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 pfipadé, kdy informace uvedené v tomto dokumentu predstavuji Sifeni investiéniho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komer¢ni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni

koncern nejsou timto dokumentem véazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientlm.

Komer¢ni 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 profesionadlni 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 zarover 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 v§echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezaru€uje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zalozena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena riizna investiéni rizika, pfi¢emz hodnota investice mize stoupat i klesat a neni
zaruéena navratnost plvodni investované ¢astky. Investini nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurzd s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfisluSnych pravnich predpis(, a
jako takova podléha dozoru Ceské nérodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatteni, aby zabranila moznému stietu zajm0 pri tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporucéeni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislu§nymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

Zadné hodnoceni zaméstnanc(i, 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 nastroji. Hodnoceni autor( tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji i
vysledky obchodovani s investi¢nimi 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. nezasila informace uvedené vtomto dokumentu jednotlivym emitentim pred jejich
zvefejnénim. Kazdy z autord tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu pfesné odpovidaji jeho osobnimu pohledu

na uvedené investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni ur€en osobam trvale bydlicim &i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam splfujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statll americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

Tento dokument neni investi¢énim doporucenim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani
nepredstavuje investi¢ni poradenstvi dle zdkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisu.

Pro podrobnosti prosim navstivte internetovou stranku http:\\www.trading.kb.cz.
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