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Ziskové marze klesaji, domacnosti neutraceji
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Domacnosti vice spofi (%)

Hruby domaci produkt - Q1 20

a/q vly
Treti odhad: -3,4 % -2,0 %
Druhy odhad: -3,3 % -2,0 %
Prvni odhad: -3,6 % -2,2%
Predpovéd KB (prvni odhad): -3,6 % -2,3 %
Predpovéd trhu (prvni odhad: -3,6 % -2,2%

Zdroj: CSU, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Ceska ekonomika v prvnim é&tvrtleti v disledku koronavirové pandemie poklesla o 3,4 %
meziévrtletné, tedy o jednu desetinu vice, nez s éim poéital plivodni odhad. V meziroénim
srovnani se vysledek nezménil a ekonomika poklesla o 2 %. V mezi€tvrtletnim srovnani se na
poklesu HDP nejvice podilely fixni investice nasledované spotfebou domacnosti. Mezictvrtletni

exporty.

Zatimco v prvnim cétvrtleti byla ¢eskd ekonomika zasazena opatrenimi v boji proti
koronaviru pouze ve druhé poloviné brezna, ve druhém kvartale byla restriktivni opatreni
v platnosti po dobu téméF dvou mésici. Vyraznéjsi propad tak ¢eskou ekonomiku teprve
¢eka. Prvni odhad HDP za Q2 by mél byt zverfejnén 31. Cervence. NaSe progndza zatim pocita
s poklesem ekonomiky o 8,6 % meziCtvrtletné a 11,1 % meziroéné. Ve druhé poloviné
letosniho roku by vsak jiz mélo dojit k postupnému oziveni ekonomiky. Zavislé vSak bude na
oziveni v eurozoné, se kterym nase progndza pocita. Za cely leto$ni rok tak o¢ekavame pokles
HDP 0 6,8 % a v roce pfistim pak rdst o 7,1 %.

Ziskovost firem klesla (%)
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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

Zdroj: ¢SU, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Zverejnény dnes byly i sektorové ucéty. Mira zisku firem podle nich poklesla ve srovnani
s pfedchozim &tvrtletim o 0,2 pb, v meziro¢nim srovnani pak o 0,3 % pb. Na nizs§i Urovné uz
v predchozich letech tladily ziskové marze rostouci mzdové naklady, které se firmam nedafilo
pfesouvat na koncové zakazniky. Pfitom jesté v roce 2016 se mira zisku firem nachazela nad

Datum a ¢as dokonceni: 30. ¢ervna 2020, 11:13



= KB Ekonomicky a strategicky vyzkum EcoAlert

urovni 51 %. Celkové mzdové naklady firem mezirocné v Q1 vzrostly o 2,6 %. Mira investic
poklesla (o 3,9 pb mezikvartalng) a dosahla 26,3 %. Vyraznéj$i propad ma vSak jesté pred
sebou. Stéle relativné dobre se vedlo domacnostem. Jejich pfijmy vzrostly o 2,9 % meziroéné
i mezikvartalné. Vyssi pfijmy domacnosti neutratily, coZ se odrazilo v nardstu miry Gspor. Ta
dosahla urovné 13,5 %.

Hruby disponibilni diichod domacnosti po sezénnim ogisténi stagnuje (%)

10%
8%
6%
4%
2%

0% - T T T T
Jul-14 Jul-15 Jul-16 Jul-17 Jul-18 Jul-19

Hruby disp. dichod doméacnosti (SWDA, yly)

Spotieba domacnosti (nominalni, y/y)

Zdroj: €SU, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeré&ni banka

Cesky statisticky Gfad publikoval i revidované éasové fady vyvoje HDP. Ty doznaly
znacénych zmén. Rok 2014 byl napfiklad revidovan z plvodnich 2,7 % na 2,3 %, naopak rok
2017 si vyrazné polepsil, kdyZz po revizi ekonomika rostla o 5,4 % misto plvodnich 4,5 %.
Vysledek pro rok 2019 byl revidovan o dvé desetiny smérem dolli na 2,3 %.
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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 obsaZzené informace a nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které
Komeréni banka, a.s. povazuje za divéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich presnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, ze byly
publikovany tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skutec¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se
mohou ménit bez pfedchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné 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 investiénimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komeréni 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
investiéni nastroje zminéné v tomto dokumentu. To neplati v pfipadé, kdy investi¢ni doporuceni uvedené v tomto dokumentu predstavuje
Sifeni investi¢niho doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komeréni banka, a.s. a

spolec¢nosti tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem vazani p¥i poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientm.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zpUsobenou pouzitim tohoto dokumentu
nebo informaci v ném obsazenych. Tento dokument je ur¢en primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto
dokumentu obdrzi jina nez vySe uvedend osoba, neméla by své investiéni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si
zaroven 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 nezaruéuje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investiénimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investiéni rizika, pfiemz hodnota investice mize stoupat i klesat a
neni zaru¢ena ndvratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni 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 pfisludnych pravnich predpisd,
a jako takova podléha dozoru Ceské nérodni banky. Komeréni banka, a.s. piijala fadu opatteni, aby zabranila moznému stfetu zajm{ pfi
tvorbé investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitiniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi jednotlivymi utvary
Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zameéstnanci Komer¢ni banky, a.s. postupuji
v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stret zajma.

Z4adné hodnoceni zaméstnanctl, ktefi se podileji na tvorbé investiénich doporudeni, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojl. Hodnoceni autor(l investi¢nich doporuceni ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né
podileji i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Doporuceni uvedena v tomto dokumentu jsou uréena verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se
nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila investi¢ni doporuéeni jednotlivym emitentdm pred jejich zvefejnénim.
Kazdy z autor(l tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu presné odpovidaji jeho osobnimu pohledu na uvedené
investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

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

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

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