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Ekonomika roste zatimco inflace by méla zpomalovat

Makroekonomicka data zvefejiiovana v pribéhu srpna by méla potvrdit, Ze expanze
prumyslu a maloobchodnich trzeb pokraéovala. Bilance zahraniéniho obchodu rovnéz
pravdépodobné doznala zlepSeni. Inflace by na druhou stranu méla zpomalovat
z vySSiho tempa za pfispéni nizSich cen potravin. ¢NB na priStim ménovépoltickém
zasedani na zac¢atku srpna ponecha nastaveni ménové politiky beze zmény.

Zverejiiované makroekonomické indikatory

predchozi nase datum
obdobi ¢islo predpov éd’ zv efejnéni

Index nakupnich manazera v bodech cerven 44,9 50,3 3.8.
Maloobchod bez aut %, yly kv éten -0,7 3,7 5.8.
Reposazba CNB % 0,25 0,25 6.8.
Pramy slov a produkce %, yly, swda kv éten -24,8 -15,9 6.8.
Stav ebnictv i %, yly kv éten -10,2 -7,2 6.8.
Zahrani¢ni obchod mld. CZK kv éten 1,3 8,9 6.8.
Podil nezaméstnanych % cerven 3,7 3,8 9.7.
Inflace (CPI) %, m/m cerven 0,6 0,0 13.8.
Inflace (CPI) %, yly cerven 3,3 3,0 13.8.
Bézny Ucet PB mld. CZK kv éten 4,2 -2,3 13.8.
Vyrobni ceny (PPI) %, m/m cerven -0,1 -0,1 17.8.

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

Maloobchodni trzby: Za éerven ¢ekame dalsi zlepSeni v maloobchodu v mezimésiénim

vyjadreni. Registrace aut se
v ¢ervnu zvySily o 28,6 %
mezimésicné a jsou ,jen“ -
5,2 % v zaporu meziro¢né.
Od prodejll aut tak ¢ekame
mezimésiéni rast kolem 20
% m/m. Indikatory
sentimentu a Udaje
z karetnich transakci navic
ukazuji na rist
maloobchodu bez zahrnuti
motoristického segmentu o
1,6 % mezimési¢né, coz by
znamenalo mezirocni rist o
3,7 %.

Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

Spotrebitelska dlvéra indikuje dalsi zlepsSeni maloobchodu
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Zdroj: €SU, Macrobond, Reuters, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Datum a ¢as dokonceni: 31. ¢ervence 2020, 14:41
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Primysl a zahraniéni obchod: Zlep$ujici se index PMI a také sentiment meazi
priumyslovymi  vyrobci

ukazuji na pokraéujici  Primyslova vyroba by v dervnu méla ozivovat
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expanzi ¢eského prumyslu

za Cerven. V meziro¢nim vyjadfeni nicméné primyslova vyroba pravdépodobné stéle byla ve
dvouciferném minusu. OZiveni prdimyslu by mélo zlepsit obchodni bilanci.

Zasedani CNB: Ceska narodni banka bude i nadale povazovat soucéasné uvolnéni
ménové politiky za dostatecné a na srpnovém zasedani ponecha urokové sazby beze
zmény. Dlvodem pro to bude i inflace nad horni hranou toleranéniho pasma. Ta
pravdépodobné povede i k odsunuti debaty o mozném zavedeni nekonvenénich nastroju.
Vyhled vyvoje ekonomiky je vSak stale nejisty a inflace v dalSich mésicich pravdépodobné
vyznamné zpomali. Urokové sazby tak podle nds zlstanou na soudasnych Urovnich az do
konce roku 2021. Rizika jsou navic mirné vychylena ve sméru potfeby dalSiho uvolnéni
ménové politiky, to by vSak jiZz muselo byt realizovano prostfednictvim nekonvenénich
nastroji. My se stdle domnivame, Ze tim nejpravdépodobnéj8im by v tomto pfipadé byl jiz
odzkouseny kurzovy zavazek.

Podil nezaméstnanych: Podle poslednich dostupnych udaja k 29. &ervenci ¢&inil podle
Ministerstva prace a socialnich véci podil uchazeéli o zaméstnani registrovanych
na uradech prace 3,81 %. Byl tak o zhruba desetinu vysSi nez v ¢ervnu. V poslednich dvou
Cervencovych dnech jiz podle nas kdalSimu vyraznéj§imu zvySeni nedojde, a proto
oc¢ekavame, ze hodnota za cely ervenec setrvd na 3,8 %. Pres dal$i nepatrny narlst tak
Ceska nezaméstnanost zUstava i naddle nizka. Ktomu pfispiva i vladni program Antivirus,
ktery pomaha firmam uhradit ¢ast mzdovych nakladl a ty tak prozatim nemusely pristoupit
k vyznamnému ruSeni pracovnich mist. To, zdali s koncem letnich prazdnin skonéi i program
Antivirus nebo bude prodlouzen, tak bude dlleZity faktor dal$iho vyvoje nezaméstnanosti. | tak
Ize v8ak Gekat, Ze nezaméstnanost bude v dalSich mésicich pokracovat v rlstu, jde jen o to,
v jak moc svizném tempu.

Spotrebitelské ceny: V minulych mésicich inflace prekvapila oproti o¢ekavanim mirné
vy$$im rastem. V Cervenci stale nizké ceny u Cerpacich stanic rostly a tlacily tak inflaci vys.
Ceny potravin naopak zfejmé klesly a plsobily ve sméru niz§i inflace. Jadrové ceny
pravdépodobné pokracovaly v rlstu ovéem pomalejSim tempem. Ceny tabaku by dal mély
mirné rlst stale v opozdéné reakci na predchozi zvySeni spotfebni dané. V celku tak ¢ekame
mezimésicni stagnaci spotfebitelskych cen a zpomaleni jejich meziro¢niho rdstu na 3,0 %.
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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 informace uvedené v tomto dokumentu predstavuji Sifeni
investi¢niho 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 vazani pfi poskytovani investiénich sluzeb svym klientiim.

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 vSechny 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 pfisluSnych pravnich predpisd,
a jako takova podléha dozoru Ceské nérodni banky. Komeréni banka, a.s. piijala Fadu opatteni, aby zabranila moznému stfetu zajm@ pfi
tvorbé tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery
mezi jednotlivymi Utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komeréni
banky, a.s. postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

Z4adné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investiénimi ndstroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autord tohoto dokumentu ale spoéiva 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 vefejnosti a pfed jeho zvefejnénim neni dokument k dispozici osobdm, které se
nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené v tomto dokumentu jednotlivym emitentdm 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 spliujicim statut
»amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statd americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

Tento dokument neni investi¢nim 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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