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Ekonomika poklesla nejvice ve své historii

Hruby domaci produkt - Q2 20
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Prvni odhad: -8,4 % -10,7 %
Piedpovéd KB: 6,0 % 83 %
Predpovéd trhu: -10,1 % -12,3 %
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Podle dnes zvefejnéného predbézného odhadu CGSU poklesla &eskd ekonomika
ve druhém c¢tvrtleti letoSniho roku meziroéné o 10,7 %. Oproti prvnimu Ctvrtleti se hruby
domaci produkt snizil o dalSich 8,4 % a zaznamenal tak nejvyraznéj$i propad v novodobé
historii. To, zdali dnesni ¢&isla naplnila ocekavani, &i nikoli, Ize jen téZko fict. Pfredpovédi
jednotlivych analytikt se totiz znaéné lisily, kdyz odhady meziroéniho poklesu ekonomiky
sahaly od 8 % do 16 %. V tomto ohledu Ize tak povazovat dnesni vysledek za prijemné
prekvapeni. K tém optimistickym prognézam patfil i na$§ odhad, kdyz jsme ocekavali
mezictvrtletni pokles ekonomiky o 6 %.
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Podle komentaire GSU byl pokles ekonomiky zapfi¢inén predevsim slabou zahraniéni
poptavkou. Nizsi byla podle oéekavani i spotfeba domacnosti a investice. Lze prepokladat,
ze spotieba vlady a vyssi tvorba zasob naopak pokles ekonomiky tlumily. To v prvnim pfipadé
souviselo s expanzivni fiskalni politikou, kdy se vlada snazila alespor z¢asti kompenzovat ztraty
zplsobené zavedenymi opatfenimi, a v druném pfipadé pak s problémy s odbytem, kdyz ty
firmy, které neuzaviely své provozy, vyrdbély alespof takzvané na sklad. S obdobnou
strukturou vyvoje HDP v druhém ctvrtleti pocitala i naSe prognoéza. Statisticky urad také
uvedl, Ze k poklesu ekonomickeé aktivity doslo témér ve vSech odvétvich eského hospodarstvi.
To, jak to se strukturou rlstu ekonomiky skute¢né bylo, nam ukdZze az druhy a zaroven

zpresnény odhad HDP, ktery bude zverejnén 1. zafi.
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Neobvykle Siroky interval predpovédi souvisel s jedine¢nosti situace tykajici se pandemie
koronaviru, ktera z historického uhlu pohledu nema srovnani. Jesté nikdy se totiz nestalo,
aby v jednu chvili pfestala témér zcela fungovat velka ¢ast svétové ekonomiky. Na skute¢nost,
ze preventivni opatreni pfijata proti Sifeni koronaviru budou mit vyrazné ekonomické dopady,
ukazal jiz vyvoj v prvnim Ctvrtleti. ACkoliv se tato opatfeni tykala pouze poslednich &trnacti dni
v bfeznu, vedla k poklesu ekonomické aktivity o 2 %. V druhém ¢étvrtleti se vSak omezeni
vztahovala na dobu téméF dvou mésicu a bylo tak zfejmé, Ze vyraznéjsi pokles ekonomiky
nas jesté ceka.

V priibéhu kvétna a éervna vs$ak prichazely i optimistické zpravy ukazujici na oproti
ocekavani rychlejsi oziveni ekonomiky. To se tykalo prfedevsim kvétnovych maloobchodnich
trzeb, které vykazaly ve srovnani s lofiskem dokonce narlst o dvé procenta. A¢ Slo z Casti
o realizaci odlozené spotfeby domacnosti z pfedchoziho mésice, byl i tak vysledek velmi dobry.
Prispéla k tomu i stale nizka mira nezaméstnanosti. Za pfedkrizovou urovni produkce naproti
tomu stéle zaostava primysl, pfedevsim ten automobilovy. | zde jsou v8ak znamky zlepseni. Jak
ve spotiebitelském, tak i v podnikatelském segmentu se také vyrazné zvysila dlvéra. Zlepsujici
se kondici ekonomiky potvrzuje rovnéz vyssi vybér dané z pfidané hodnoty.

Fakt, Ze ekonomika v prvni poloviné roku poklesne, jsme tusili, to jak moc jsme v§ak mohli
pouze hadat, signaly z ekonomiky byly totiz smiSené. Jesté vétsi nejistota je vSak spojena
s druhou a pro dal$i vyvoj hospodarstvi dllezitéjsi ¢asti letoSniho roku. V druhém pololeti se
totiz ukaze, jestli ekonomika vyrazné ozivi, nebo zdali bude i nadale vykazovat znamky slabosti.
Prozatim to vypada, ze k oziveni naslapnuto ma. A co je stejné tak dalezité, podobné
signaly nyni pfichazeji také z ostatnich ekonomik. Oteviend ¢eska ekonomika se totiz bez
zahraniéni poptavky neobejde. Neprekvapivym rizikem tohoto oZiveni je nicméné obnovené
Sifeni koronaviru. Druha vina epidemie vSak nepfichazi z Cista jasna a Ize se tak na ni pfipravit.
Zku$enost z prvni viny bude v tomto ohledu napomocna, opétovné uzavreni by vsak jiz velka
¢ast ekonomiky nemusela prezit.

Ekonomika je jiz na vzestupu, i tak vSak za cely leto$ni rok vykaze podle nas pokles o 5 %
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Zdroj: €SU, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Pro cely leto$ni rok oéekavame pokles ekonomiky o 5 %. Ta se jiz nyni nachazi v vzestupné
fazi a doufejme, Ze ji to vydrzi i ve zbytku roku. Z hlediska jednotlivych sloZzek potahnou
hospodarstvi smérem dold zejména investice, pfedevsim ty firemni. Pokles vSak zaznamena
i spotfeba domacnosti a vyrazné horsi bude ve srovnani s lofiskym rokem také vysledek
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zahrani¢niho obchodu. V p¥istim roce by pak podle nas mélo ¢eské hospodarstvi opét
vzrist, a to 0 6 %. Vice piSeme v nasi aktualizované progndze, kterd byla zvefejnéna pocatkem
tohoto tydne a jejiz pIné znéni je dostupné zde https://bit.ly/KBkvartalni20Q3.
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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 autord 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 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 statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

Tento dokument neni investi¢énim doporuc¢enim 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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