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Letosni rist bude slaby, Zapad ndm opét utika

Pred par tydny oznameny pfedb&zny odhad HDP za prvni Ctvrtleti ukazal, ze ¢eska ekonomika
proti zavéreénému ctvrtleti loriského roku vzrostla o 0,1 %. Tedy o nejmensi moznou
statisticky vykazovanou hodnotu, ale vzrostla. Nas to potéSilo. V podstaté jako jedini jsme se
domnivali, Zze recese druhé poloviny lofiského roku byla pouze technického razu. Témeér
nedopadla na trh prace, ktery navic vstrebaval pfiliv ukrajinské pracovni sily, nijak zasadné tudiz
ani nepomohla v boji s inflaci.

| kdyZ byl tedy vysledek za prvni &tvrtleti pro trh pozitivnim pfekvapenim, my jsme hned dodavali
i tu druhou ¢ast zpravy - rychlého ristu se letos opravdu nedoékame. Pokud jde
o dlouhodoby potencidl naseho hospodarstvi, ten zlstava relativné nizky. Investiéni
rozhodovani v privatni sféfe komplikuje vysoka inflace a nejistota ohledné budouci kupni sily, na
strané verejného sektoru, pokud pomineme problematiku omezenych finanénich zdrojl, pak
pretrvavajici bolest v podobé slabého projektového Fizeni. Bez strukturalnich zmén a investic do
nich se na vy$si rlstovou drahu posuneme jen tézko.

Saldo spotrebitelského barometru, sezénné ocisténo Saldo podnikatelského barometru v primyslu, sez. o¢i$téno
20 30
10 20
10
0 T
0 ——+— T /\‘ T SN
-10 N ¥
-10 A
20 /\ \_,\/\ S
-20
-30 ! -30 \
-40 -40
50 -50
-60
-60 Jan-19 Aug-19 Mar-20 Oct-20 May-21 Dec-21 Jul-22 Feb-23

Jan-19 Aug-19 Mar-20 Oct-20 May-21 Dec-21 Jul-22  Feb-23

Hodnoceni poptavky celkem

Hospodarska situace v nasledujicich 12 mésicich Ekonomicka situace v pfistich 3 mésicich
Financ¢ni situace domacnosti dnes oproti pfedchozim 12 mésiciim Ekonomicka situace v pfistich 6 mésicich
Zdroj: ESU, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka Zdroj: ESU, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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A ani vyhledy do konce roku k bezbfehému optimismu nenabadaji a aktualné zverejhiované
sentiment indikatory z evropskych zemi i tuzemska nam, alespon prozatim, davaji za pravdu.
Posledni mésic ¢i dva pozorujeme zhorSenou naladu priamysinikli ve svété, v Némecku i
u nas. Po razantnim narlstu spotiebitelské nalady &eskych domacnosti béhem prvnich mésicl
leto$niho roku pfinesl kvéten celkem vyrazny pokles. Nalada domacnosti je hodné vrtkava.
Soucasnou situaci hodnoti dokonce lépe nez pred rokem, obavaji se ale nadchazejicich
12 mésici. To Ize dat do souvislosti s pfedstavovanym viadnim fiskalnim bali¢kem. Zprava pro
vladu je jasna, domacnostem je tfeba jednoduse a jasné vysvétlit potencialni dopady. To nejhorsi
z jejich pohledu je totiz pravé nejistota.

Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strang! Datum a ¢as dokonéeni: 25. kvétna 2023, 10:09
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Za cely leto$ni rok tak oGekavame rlst tuzemského hospodarstvi v rediném vyjadreni o pouhych
0,6 %. Za celou eurozoénu pritom ¢ekdame dvojnasobnou dynamiku, tedy pfirdstek ve vysi 1,2 %.
I v leto$nim roce nam tedy budou nasi zapadni sousedé v ekonomickeé Grovni utikat.
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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 nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povaZuje za divéryhodné, nicméné timto nepfebira zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez pfedchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spolecnosti, 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 obchod(
s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivat(, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komercni 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 pfedstavuiji Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného tfeti stranou v souladu s kapitolou Ill 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. nepfebira nad rdmec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesionalni 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 zaroveri 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.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojl nezarucuje vykonnost budouci. Ogekavana budouci vykonnost je zaloZena na pfedpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena r(izna investiéni rizika, pfi¢emz hodnota investice mize stoupat i klesat a neni
zaruc¢ena navratnost pavodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

zmén devizovych kurzll s moZnym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislugnych pravnich predpisQ, a
jako takova podléha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moZnému stietu zajma pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporucéeni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi
jednotlivymi utvary Komer€ni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci Komer&ni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajmda.

Zadné hodnoceni zaméstnanc(, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komer¢ni banky, a.s. s investi€énimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastroji. Hodnoceni autor(l tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji i
vysledky obchodovani s investiénimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny verejnosti a pred jeho zvefejnénim 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 autor(l tohoto dokumentu prohlasuje, ze nazory obsazené v tomto dokumentu presné odpovidaji jeho osobnimu pohledu
na uvedené investicni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim ¢i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam splrujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statd americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdgjsich predpist.

Tento dokument neni investiénim doporuc¢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 pozdg&jsich predpis.

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



