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Vyroba kvuli vdznoucim subdodavkam slabne
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Pramysl, zahrani¢ni obchod, stavebnictvi (inor 2021)

Skuteénost Predpovéd KB Predpovéd trhu
Priimyslova vyroba (%, y/y) -2,6 0,5 0,4
Nové zakazky v prumyslu (%, y/y) 6,7
Bilance zahrani¢niho obchodu (mld. CZK) 22,5 28,8 26,2
Stavebnictvi (%, y/y) -11,0 -8,3

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

Pramyslova produkce v tnoru urychlila svij pokles a z hlediska o&ekavani prekvapila
negativné. Zakazky rostou, ale chybi komponenty do vyroby a ¢astec¢né i pracovni sila.
Prebytek zahraniéniho obchodu se vruce se slabs$im primyslem snizil. Stavebnictvi
nepiekvapivé zlUstava utlumeno.

Primyslova vyroba v €R v Ginoru mezimésiéné po oéisténi o sezénni a kalendaini vlivy
klesla o0 2,0 %. My jsme s ohledem na pokracujici problémy v subdodavkach cekali
pokles v mensim rozsahu o 0,3 % m/m po lednovém snizeni o 0,8 %. V meziro¢nim
vyjadreni pak primyslova vyroba klesla o 2,6 %, coZ bylo pod véemi analytickymi odhady,
které v medidnu ukazovaly na rist 0 0,4 %.

Predstihové indikatory i nové zakazky rostouci o 6,7 % y/y ukazuji, Zze dlivodem poklesu
vyroby neni slaba poptavka, ale spiSe problémy v subdodavkach komponent, které zasahuji
pro CR vyznamny automobilovy primysi.
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Ctéte, prosim, dlleZité upozornéni na posledni strané!

Meziro¢ni propad produkce motorovych vozidel se v uUnoru prohloubil na 8,0 %
z lednového poklesu o 1,6 %. Nebyt vyroby aut, ¢inil by meziroéni propad primyslové
produkce nikoliv 2,6 %, nybrz 1,0 %. Vyraznégji klesa také vyroba napojl (-17,9 % y/y), coz
souvisi s uzavienymi restauracemi, déle vyroba nekovovych mineralnich vyrobkd (-8,8 % y/y,
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predevsim jde o stavebni materidly) i nabytku (-9,5 % y/y). Meziroéni rdst o témé¥ 25 % hlasi
farmacie. Dale roste vyroba chemickych latek (4,2 % y/y), kovovych konstrukci (2,2 % y/y),
papiru (3,9 % y/y) &i zpracovani dieva (2,8 % y/y).

Problémy s dodavkami pokracuji a nékteré automobilky oznamuji omezovani produkce.
V bfeznu tak miZeme ocekavat opét slaba &isla z prdmyslu. Kromé problémd s dodavkami
komponent maji vyrobni podniky problém i s nedostatkem pracovni sily, coz protipandemicka
opatreni jesté umocriuji.

V meziroénim srovnani se ovéem primysl zaéne od biezna srovnavat s obdobim, kdy
vypukla pandemie. | kdyby na mezimési¢ni bazi pramysl klesal, tak v meziroénim srovnani
uvidime velmi vysoka &isla a to zejména v dubnu, kdy vloni doSlo k uzavieni velké Casti
vyroby.

Po lorfiském propadu primyslové vyroby o 8 % nase progndéza pro letosek poéita s jejim
rustem o 9,8 %. To vypada jako raketovy rlst, nicméné hlavni oZiveni uz probéhlo a letosni
rist je vysoky kvlli nizké srovnavaci zakladné. Samotny vyvoj v prvnim Ctvrtleti ukazuje spie
na slabsi vysledek, ale oziveni ve druhé poloviné roku mlze byt velmi silné. Rozhodne jednak
vyvoj pandemie a imunizace obyvatelstva a dostupnost komponent.

Udaje za tinor rovnéz vykazaly relativné slaby meziroéni rast priimérné mzdy v primyslu
0 0,9 % po jeji stagnaci v lednu. Meziro¢ni pokles zaméstnanosti se mirné snizil na 3,5 %
z predchozich 3,3 %.

Zahrani¢ni obchod také slabsi

Bilance zahraniéniho obchodu dosahla v Gnoru pfebytku 22,5 mid. CZK. Meziro¢ni
zlepSovani prebytku se tak dale snizilo na 2,2 mld CZK. Pro srovnani v prosinci ¢inilo
meziro¢ni zlepSeni 8,4 mld CZK a v prosinci dokonce 24,1 mid CZK. Podobné jako v pfipadé
primyslu i bilance zahrani¢niho obchodu zaostala za odhady, které pocitaly s pfebytkem
kolem 26 mid CZK. Zatimco dovoz mezimési¢né vzrostl o 0,4 % (SA), vyvoz klesl o0 0,8 %
(SA). Celkovy uUnorovy vyvoz ve srovnani s lofiskym rokem vzrostl o 3,8 %, dovoz pak
03,3 %.

Oslabena vyroba aut doléha i na zahraniéni obchod Stavebnictvi zUstava oslabeno
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Saldo zahraniéniho obchodu pfiznivé ovlivnil predevsSim nizsi deficit bilance s ropnymi
produkty o 1,1 mid. CZK a ropou a zemnim plynem o 1,0 mid. CZK. Zaporné saldo bylo nizsi i
u bilance s odévy, kde se projevuje uzavieni Ceského maloobchodu. Ve srovnani s loriskym
rokem se zhorSila bilance se stroji a dopravnimi prostfedky, a to o 2 mid. CZK, coz
koresponduje s nizsi vyrobou.

V nejbliz§ich mésicich bude vyvoz slabsi z divodu niz$i oéekavané primyslové vyroby.
VysSi ceny ropy budou eliminovat zlepSovani bilance komodit. V meziro¢nim srovnani
ovéem v bilanci dojde podobné jako v prlimyslu k vyraznému zlepSeni z ddivodu extrémné
nizké zakladny z doby po vypuknuti pandemie. V lofiském roce dosahl zahraniéni obchod
Ceské republiky rekordniho prebytku 190 miliard K&. Pro letosek poditdme s vyrazngj§im
oZivenim ekonomiky ve druhé poloviné roku, coZ se postupné odrazi i ve zrychleném rlstu
dovozu. To by mélo vést ke sniZzeni prfebytku zahrani¢niho obchodu pod 160 miliard K&.

Stavebnictvi z(stava utlumené

Stavebni vyroba v CR v tnoru klesla meziroéné o 11,0 % po predchozim poklesu
05,2 %. My jsme Cekali pokles o 8,3 %, ale v ramci nejistoty mésicnich dat ze stavebnictvi
nelze mluvit o vyznamném prekvapeni. Ve srovnani s lednem se stavebni produkce snizila
0 3 %. | nadale se nedafi predevsim v odvétvi pozemniho stavitelstvi, kde se meziro¢ni pokles
produkce prohloubil na 13,8 %. Na viné jsou zde predevSim pretrvavajici protiepidemicka
omezeni a zvySena nejistota ohledné dalsiho vyvoje. Ta vede k tomu, ze predevSim firmy
omezuji investice do rozsifovani vyroby. V oblasti inzenyrského stavitelstvi, kde velkou ¢ast
projektll zadava pfimo stat, naopak produkce vzrostla meziro¢né o 0,8 %.

Vyhled pro nejbliz§i mésice ziistava i nadale pomérné pesimisticky, kdyz pocCet nové
vydanych stavebnich povoleni pokracoval v poklesu (v Unoru meziro¢né o 3,3 %). Orientaéni
hodnota stavebnich povoleni sice vzrostla o 30 %, podle informaci z CSU byl vSak tento riist
tazen predevsim nékolika infrastrukturnimi projekty, u kterych zpravidla trva delsi dobu, nez
zapocne jejich realizace. SpiSe mirné ozZiveni v oblasti stavebnictvi bychom mohli pozorovat ve
druhé poloviné roku, kdy uz by mohly polevit sou¢asné restrikce a vlivem vyssiho podilu
proo¢kované populace by se méla snizit i nejistota kolem dalSiho vyvoje. V dalSich letech by
tuzemské stavebni vyrobé mély vyznamné pomoci také finanéni prostfedky z fondd EU.
Brzdou dal$iho vyvoje véak muZe byt nedostatek pracovnikll ze zahraniéi, na kterych ¢eské
stavebnictvi po dlouhou dobu stoji. Ti po vypuknuti pandemie odcestovali do domovskych
zemi a je otazkou zda ¢i kdy se vrati.

Z hlediska nastaveni ménové politiky dnes zverejnéné udaje z vyrobniho sektoru indikuji
spiSe k vy¢kavani se zvySovanim urokovych sazeb. S tim v tuto chvili poc¢itdme az na &tvrté
Ctvrtleti. Naopak dfive zverejnéné udaje z maloobchodu ukazovaly opaénym smérem.
Kli¢ovou proménnou bude vyvoj pandemie a proo¢kovanost obyvatelstva.
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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 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 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 spolenosti, 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. Komercni banka, a.s. a spole¢nosti
tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientim.

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 ur¢en primarné pro profesiondlni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto
dokumentu obdrzi jind nez vySe uvedend osoba, neméla by své investi¢ni 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 investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlzna investi¢ni rizika, pficemZ 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 predpis(,
a jako takova podléha dozoru Ceské nérodni banky. Komeréni banka, a.s. piijala Fadu opatteni, aby zabranila moznému stietu zajm@ pfi
tvorbé tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informacni 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 stéet zajmd.

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 investi¢nimi nastroji 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. nezasild 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 investiéni 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€énim 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 predpis(.

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