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Autopriimysl zlstava oslaben, je zde ale Sance na zlepSeni
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Pramysl, zahrani¢ni obchod, stavebnictvi (fijen 2021)

Skuteénost Predpovéd KB Predpovéd trhu
Priimyslova vyroba (%, y/y) -7,4 -8,5 -6,5
Nové zakazky v prumyslu (%, y/y) -2,0
Bilance zahrani¢niho obchodu (mld. CZK) -18,2 -16,0 -14,5
Stavebnictvi (%, y/y) 3,7 2,7

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

Priimyslova produkce v €R v fijnu mezimésiéné mirné rostla, coz je v kontextu omezeni
vyroby v automobilkach dobra zprava. Nejblizsi mésic navic slibuje Sanci na vyznamnéjsi
zlepseni. Uroveii produkce ale ziistava oslabena, coz se odrazi i v deficitu zahraniéniho
obchodu, ktery byl v fijnu o trochu hlubsi, nez se cekalo. Stavebnictvi pokrac¢ovalo

v pomalém mezimésiénim ristu.

Priimyslova produkce v CR v fijnu po oéi§téni o sezénni vlivy oproti zafi vzrostla o
0,9 %. S ohledem na kontext omezeni vyroby v nékterych automobilkach to neni Spatna
zprava. My jsme poditali s nepatrnym poklesem o 0,2 %. V meziro€nim srovnani to znamena
primérnym odhadem -6,5 %. Po odi$téni o rozdilny pocet pracovnich dnd ¢&inil meziroéni
pokles priimyslové vyroby 4,9 %.

Primysl by v listopadu mél zaznamenat zlepseni Vyroba aut zGstava zatim hlavni brzdou pramyslu
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Nejvétsi brzdou primyslu jsou stale automobilky, kterym chybi dllezité komponenty a v
fijnu tak mély omezeny provoz. Meziro¢ni propad produkce motorovych vozidel €inil v fijnu
33 % a v mezimési¢nim srovnani zde zlstala produkce pobliz zafijovych urovni. Pokud
bychom odecetli produkci motorovych vozidel, prdmyslova vyroba by v Fijnu meziroéné
neklesala o 4,9 % (WDA), ale naopak rostla o 1,9 %. Meziro¢né je vyroba v zaporu také v
pfipadé plastovych a pryZzovych vyrobkl (-9,3 %), které jsou casto dodavateli pro
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automobilky, a dale ve zpracovani dreva (-26,2 %). K rlstu naopak dochazi u vyroby a
rozvodu energii (10,4 %), vyrobé strojli (6,1 %) a ostatnich dopravnich prostfedki (22,2 %).

Trzby z primyslové ¢innosti meziro¢né klesly o 3,8 %. Meziro¢ni pokles novych zakazek se
prohloubil na 2,0 % po zafijovém poklesu o 1,2 %. Opét plati, ze meziro¢né klesaji zakazky ze
zahranici a rostou domaci. Kli¢ovy vliv zde opét maji automobilky.

Zaméstnanost v prdmyslu se v Fijnu jiz meziroéné nezménila a primérna mzda zde
meziroéné vzrostla o slabsich 2,8 % po zafijovém tempu 4,2 %. Trzby z prlimyslové
¢innosti meziro¢né klesly o 3,8 %. Meziro¢ni pokles novych zakazek se prohloubil na 2,0 %
po zafijovém poklesu o 1,2 %. Opét plati, Ze meziro¢né klesaji zakazky ze zahraniéi a rostou
domaci. Kli€ovy vliv zde opét maji automobilky.

Firmy se stale potykaji s nedostatkem materiali a komponent. Pro nejbliz§i mésice
ovéem, zda se, dochazi v tomto ohledu k mirnému zlep$eni. Dokladem toho mlze byt i fijnovy
silny nardst primyslové produkce v sousednim Némecku a také rlist predstihovych indikatord.
Za listopad lze proto &éekat vyznamnéjsi zvySeni primyslové produkce i v Ceské
republice.

Nas celoroéni odhad primyslové vyroby éini i nadale 8,5 %. Vysoké Cislo je disledkem
nizké srovnavaci zakladny minulého roku, kdy se aktivita ¢asti prdmyslu na uréitou dobu
zastavila.

Nizka produkce aut a drazsi komodity drzi obchodni bilanci v deficitu

Deficit obchodni bilance se v Fijnu prohloubil ze zafijovych 13,3 mid. CZK na 18,2 mid.
CZK. To bylo mirné pod nasim odhadem i trznim oCekdavanim. Ve srovnani s minulym
mésicem po sezénnim ocisténi vyvoz vzrostl o 2,7 %, dovoz pak o 2,3 %. Po sezénnim
ocisténi tak v fijnu doslo k malému zleps$eni bilance o cca 2 mid. Ké. Na vysledcich se
negativné podepsal hlubsi deficit s ropou a zemnim plynem (o0 19,8 mid. CZK y/y), ktery byl
zpUsoben jak rlstem cen na svétovych trzich, tak i vy$Simi objemy dovoz(. Déle klesl i
prebytek obchodu s motorovymi vozidly, a to o 13,8 mid. CZK. Zde se negativné odrazila
dvoutydenni odstavka Skody Auto. Prohloubilo se i pasivum obchodu s pod&itadi,
elektronickymi a optickymi pfistroji (0 5,7 mid. CZK). Pfiznivé se v bilanci naopak odrazil vyssi
prebytek ve skupiné elektfina, plyn a para (o 5,2 mid. CZK), a to diky vy$§im cenam i objemu
vyvazené elektfiny.

To, co zahraniéni obchod ve srovnani s lofiskym rokem za prvnich deset mésict ztratil,
uz ve zbyvajicich mésicich nedozene. Od ledna do fijna dosahl jeho prebytek pouhych 10,1
mid. CZK, pfi¢emz ve stejném obdobi loriského roku to bylo 132 mid. CZK. Zatimco v roce
2020 jeho prebytek dosahl 180 mid. CZK, v letoSnim roce jsme jeho vysledek ¢ekali zhruba
tfetinovy. Vzhledem k dosavadnimu vyvoji, nedostatku vyrobnich komponent i vyvoji cen na
komoditnich trzich letosni celoroéni prebytek bude minimalni.
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Bilance zahraniéniho obchodu stale ve vyrazném zaporu Stavebnictvi zGstava v Gtlumu
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Stavebnictvi je i nadale v Gtlumu

Stavebnictvi v Fijnu pokradovalo ve velmi pomalém mezimésiénim ristu. Stavebni
produkce vzrostla oproti zafi o 0,4 %. Zatimco produkce v pozemnim stavitelstvi po
predchozich pomérné sviznych narlstech vzrostla mezimésiéné pouze o 0,2 %, vykon
inzenyrského stavitelstvi se zvysil o 1,2 %. Zde vSak dochazelo v pfedchozich mésicich k
vyraznym poklesiim, a to pravdépodobné zejména vlivem nizkych viadnich investic. Meziro¢né
se celkova stavebni produkce v Fijnu zvysila po oci§téni o rozdilny vliv pracovnich dnl o
3,7 %, po predchozim rlstu o 3,0 %

Rijnové &islo tak mGze byt v tomto ohledu pozitivnim signalem o rozjizdéjici se investiéni
aktivité vlady. To by mohlo podpofit stavebnictvi v dalSich mésicich, které maji ovSem v zimé
mensi vahu. Dosud stavebnictvi za zbytkem ekonomiky vyrazné zaostavalo, kdyz oproti
predkrizovému fijnu 2019 zde byla produkce nizsi o 4,5 %. Cela tuzemska ekonomika za
predkrizovou Urovni pfitom ve tfetim Ctvrtleti zaostavala o zhruba 2,5 %.

Diléim pozitivhim signalem muze byt i rostouci poéet stavebnich povoleni. Ten se v fijnu
zvy$il mezimésitné o 2,2 %, avSak po predchozim poklesu o 8,2 %. Meziroéni rlst pak
dosahoval 9,6 %, coz vSak souviselo s nizkou srovnavaci zakladnou. LofAska podzimni vina
pandemie totiz zaCala dfive a pfinesla s sebou silngjSi protiepidemicka opatfeni, ktera
zahrnovala i omezené fungovani statnich Gradd.

Ceska koruna dnes posilovala po zvefejnéni vysledkGi némeckého primyslu a pozdéji
své zisky zkorigovala.
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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 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 tvlrce 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 investi¢nich sluzeb svym klientim.

Komer¢ni banka, a.s. nepfebirda 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, pficemzZ 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 zajmG 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 predpist.

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