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Auta pomohla priimyslu i zahrani¢nimu obchodu

Primysl, stavebnictvi a zahrani¢ni obchod (zafi 2024)

‘ Jana Steckerova Skuteénost Predpovéd KB Predpovéd trhu
QQ (420) 222 008 524 - —
jana_steckerova@kb.cz Primyslova vyroba, NSA (%, y/y) 3,9 4,6 2,4
Nové zakazky v pramyslu, WDA (%, y/y) 5,1
Stavebni vyroba, WDA (%, y/y) -7,1
Zahrani¢ni obchod (mld. CZK) 21,3 16,9 22,3
Zdroj: CSU, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
Zafijova prumyslova vyroba dopadla o néco lépe, nez trh &ekal. Vystup sice
v mezimésiénim srovnani poklesl, jednalo se véak o korekci vyrazného srpnového rtstu.
Vysledek zachranoval automobilovy primysl, ktery byl sice mezimésiéné také nizsi, stale
vSak pomérné solidni. To bylo patrné i na vyvoji zahraniéniho obchodu, ktery vykazal
vice nez dvacetimiliardovy prebytek. Vyrazné zklamani pak prinesla zarijova stavebni
vyroba. Na tu dopadly nadprimérné srazky, a tak skonéila mezimésiéné o vice nez pét
procent nizsi.
Primyslova produkce po silném srpnovém mezimésiénim rdstu o 1,8 % v zafi korigovala
a klesla o 1,1 %. Meziro€né po ocisténi o efekt rozdilného poctu pracovnich dni byla vyssi
00,8 % a bez ocisténi o tento efekt vzrostla o 3,9 %. To bylo nad trznim konsensem, ktery
predpokladal nardst o 2,4 %, zatimco nas odhad byl jesté optimisti¢téjsi na 4,6 %. Celkové ve
tietim letoS$nim Ctvrtleti tak primyslova vyroba mezictvrtletné opét klesla (o 0,2 %), byt mirnéji,
nez tomu bylo ve druhém Ctvrtleti.
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Vyroba ve zpracovatelském primyslu mezimésiéné klesla o 1,3 % a ¢aste¢né korigovala
srpnovy vysledek, ktery odrazel silnou vyrobu aut. Ta v zafi sice klesla 0 3,3 %, stale vSak
zGstava relativné silna, kdyz tento pokles nasledoval po téméf 9% narlstu v srpnu. Vyroba aut
v srpnu a zafi nejspiSe tézila z odeznéni probléml v dodavatelskych fetézcich nejvétsi
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tuzemské automobilky. V fijnu by ovSem mohlo dojit k jejich obnoveni v souvislosti
s rozsahlymi zafijovymi povodnémi, které mohly mit negativni dopad na vyrobu nékterych
subdodavatell. K mezimésiénimu poklesu zpracovatelské vyroby v zafi dale pFispéla odvétvi
vyroby kovodélnych vyrobkid (0,2 pb) i elektrickych a elektronickych zafizeni (shodné -0,1
pb).
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Bariéry rasty v primyslu (standardizovano)

Zdroj: SU, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Hodnota novych primyslovych zakazek v zafi sice mezimésiéné klesla o 0,9 %, to ale
nasledovalo silny srpnovy nardst o vice jak 9 %. Navzdory tomu, Ze prlzkumy sentimentu
v primyslu poukazuji pfedevSim na slabou poptavku, vyvoj hodnoty novych zakazek tak
pesimisticky obrazek nepredstavuje. To je ale predevsim zasluhou zakazek v automobilovém
pramyslu, kde vyvoj ve vyrobé i v novych zakazkach prevysuje ostatni zpracovatelska odvétvi.

PMI ze zpracovatelského primyslu (b.)
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Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Vyvoj v primyslu v dalSich mésicich je stale velmi nejisty. Celkové se v8ak vyrazné a $irsi
oziveni perysIové vyroby jeV|’ jako nepravdépodobné Zafijové povodné se mohou v Fl’jnu
v némeckém prdmyslu, kde vyroba zlstava v relativnim Gtlumu. To tak pravdépodobné omezi
poptavku po vyrobcich tuzemského primyslu. Pozitivnim faktorem je ovSem v poslednich
mésicich se zvysujici nalada prlimysinikd. | pfes mirné zlepSeni ale predstihové indikatory
sentimentu z(stavaji na slabsich drovnich.
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Zahrani¢ni obchod podpofil vyvoz aut

Bilance zahraniéniho obchodu skongila v zafi v prebytku 21,3 mid. CZK. Vysledek pfiznivé
ovlivnil zejména mezirocné vyssi prebytek obchodu s motorovymi vozidly, a to o 6,2 mid. CZK.
Zde se pfiznivé odrazilo odeznéni problémU se subdodavkami, a tak vyrobci mohli dokoncit
rozpracovanou vyrobu a nasledné ji vyvézt. ZmenSil se i deficit obchodu s pocitadi,
elektronickymi a optickymi pfistroji (o 4,2 mld. CZK). Pokles cen na svétovych komoditnich
trzich pak vedl knizSimu deficitu sropou azemnim plynem (o 4,0 mid. CZK). Celkovy
vyvoz v zafi meziro¢né vzrostl o 8,1 %, dovoz pak 0 5,6 %.

Vlednu az zafi 2024 dosahl prebytek obchodni bilance 182,9 mid. CZK,
coz predstavovalo meziroéni pFiriistek o 107,1 mld. CZK. Za cely leto$ni rok odhadujeme
prebytek ve vysi 222 mid. CZK. V pfistim roce ocekavame nizsi kladné saldo (+170 mid. CZK).
Importni strana bude ovlivnéna vySSi investi¢ni aktivitou, ktera je dovozné naro¢na. Zaroven
k vy§§im dovozlm povede i ozivena domaci poptavka. Na strané exportl by se mélo naopak
negativné podepisovat vyCerpavani efektu vyvozl dfive rozpracované vyroby &i pretrvavajici
globalné niz8i poptavka po primyslovém zboZzi. Pozitivni vliv by v8ak mohlo mit pfipadné
oziveni v Ciné a sousednim Némecku.

Dekompozice vyvozu dle SITC (%, y/y, pb)
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Zdroj: €SU, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Stavebnictvi v zafi splachla velka voda

Zarijova data stavebni produkce pfrinesla velké zklamani. Mezimési¢né totiz vykazala
vyrazny propad o 5,5 % po srpnovém poklesu o 1,7 %. Tyto dva mésice tak vice nez
vymazaly Cervencovy vzestup o 6,8 %. Témér nevidany propad zaznamenalo v zafi inzenyrské
stavitelstvi, kdyz pokleslo o 10,5 % m/m. Produkce v pozemnim stavitelstvi se snizila 0 2,7 %.
Mizerny zéfijovy vysledek znamend, Ze po dvoumésiénim meziroénim rlstu bé&hem letnich
prazdninovych mésicll za zafi stavebni produkce meziro¢né poklesla o vyraznych 7,1 %.

Za slabymi vysledky stalo zejména nepfiznivé pocasi. LetoSni zafijové srazky byly
extrémni, dle CSU v za¥i naprdelo trojndsobné mnoZstvi ve srovnani s dlouhodobym
normalem. To vysvétluje katastrofalni vysledek zejména v pfipadé inzenyrského stavitelstvi.

Ve zbytku roku by jiz situace méla byt lepsi. Prirodni katastrofy typu povodni maji na

stavebni aktivitu dopad v podobé J-kfivky. Po pocate¢nim ochromeni naopak nasleduje
oziveni s tim, jak je tfeba opravovat poskozenou dopravni a vyrobni infrastrukturu &i obydli.
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Zklamanim upIné nejsou ¢isla ukazujici orientaéni hodnotu nové vydanych stavebnich
povoleni, kdy v zafi byl zaznamenam meziroéni narist o 2,0 %, v pfipadé nové vystavby
dokonce 0 4,3 %. Za prvni tfi Ctvrtleti letoSniho roku stavebni podniky s 50 a vice zaméstnanci
meély meziro€né o 4,5 % stavebnich zakazek vice. Celkova hodnota téchto zakazek v béznych
cenach se mezirocné zvysila o 15,4 %. Nadéje na budouci zlepSeni situace na trhu
s rezidenénim bydlenim pfinesly statistiky o nové zahajenych stavbach bytd. Jejich pocet byl
meziro¢né vyssi o 44,8 % a vyrazné tak kompenzoval slabé prazdninové mésice. V pfipadé
bytovych domU byl vykazan meziroéni vzestup o silnych 84,4 %, u rodinnych domd to bylo
+22,2 %. Soucasna situace ale z(stava velmi nepfizniva, kdyz pocet nové dokonéenych bytl

byl v zafi meziro¢né nizsi 0 24,7 %.

Celkova stavebni produkce letos ziejmé klesne. Za prvnich devét mésicl letodniho roku
byla v priméru meziro¢né nizsi o 3,9 %. | pfes nami ocekavané zlepSeni pro zavéreéné
Ctvrileti letoSniho roku to ale nebude stacit na preklopeni do kladnych hodnot. Pretrvavajici
recese v tomto sektoru se projevuje ve snizovani zaméstnanosti. Ta byla v zafi meziro&né nizsi
0 2,0 %. Nic se ale neméni na nedostatku dostupné pracovni sily v tomto sektoru, rist
prdmérné nominalni mzdy za devaty mésic letosniho roku ¢inil 6,2 % y/y.

Nova stavebni povoleni na rezidenéni vystavbu Ceské stavebnictvi ziistava v celkovém tGtlumu
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu &i prodeje jakéhokoliv investiéniho nastroje nebo
jinou vyzvu ¢i pobidku k jeho nakupu ¢&i prodeji. VeSkeré zde obsaZené informace a nazory pochdzeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které
Komer¢ni banka, a.s. povazuje za divéryhodné, nicméné timto neprebird 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 pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢énimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvirce trhu pro investi¢ni nastroje nebo je drZet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z

obchodU s investiénimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komercni banky, a.s. a dalSich spoleénosti 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 predstavuiji Sifeni
investi¢niho doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti
tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy 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 vSechny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojl nezarucuje vykonnost budouci. Oekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlzna investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice mizZe stoupat i klesat a
neni zaru¢ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investi¢ni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu
ze zmén devizovych kurzl s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investiéniho 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 podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajmél pfi
tvorbé tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitiniho €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 stéet zajmd.

Zadné 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 spociva ve vazbé na zisk Komercéni banky, a.s., na kterém se ¢astecné podileji
i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou urCeny verejnosti a pred jeho zvefejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se
nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené v tomto dokumentu jednotlivym emitentdm pred
jejich zvefejnénim. Kazdy z autor(l 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 ur€en osobam trvale bydlicim &i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam spliujicim statut
samerického subjektu®, jak je definovan v natizeni S podle zékona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpis.

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 pozdéjsich predpisu.

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