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Maloobchodni trzby

Posledni znamy Gdaj: 2,1 % r/r véetn& aut, 3,3 % bez aut (prosinec)

Prognéza: 8,1 % r/r s auty
10,7 % r/r bez aut
Obdobi: leden

Datum zvefejnéni: 14. bfezna

Maloobchod profituje z dobré situace na trhu prace a kladné pisobi i
postupné &erpéni nad-vkladd. Na druhé strané je tlumicim faktorem
zvy3ujici se cenovd hlading, coZz se negativné odrdzi na ndladé mezi
spotiebiteli. Jejich vyhled ale na za&dtku roku zistal i pFesto relativné
optimisticky. Z pohledu jednotlivych segmentd maloobchodu je potencidl
vy8Sich trzeb pfedeviim v sektoru HOREKA, ktery md ve srovndni
s ostatnimi segmenty nejdelsi cestu k dorovnani kovidovych zirét. Zlep3eni
by se mélo dostavit také v automobilovém segmentu. Naznaduje to
meziro&ni ndrUst registraci novych osobnich vozidel. Celkové (véetné aut)
poéitdme s meziroénim ristem trzeb o 8,1 %. Oviem pohled na pokles o
7,5 % loni vlednu ukazuje, Ze se do velké miry jednd o dohdnéni
piedchozich ztrét. Vyjma automobilovy segment poéitdme s ristem pobliz

11 % meziroéné.

Podil nezaméstnanych osob

Posledni znamy Gdaj: 3,6 % (leden)

Prognéza: 3,5 %
Obdobi: tnor

Datum zvefejnéni: 8. bfezna

Leden obecné patfi co do sezénnosti k nejhordim mésicdm a nejblizsi
Unorovéd data tak pfinesou otocku smérem ke snizovdani nezaméstnanosti.
Lepsi vyvoj napovidaii i nékteré predstihové ukazatele, podle kterych firmy
v Onoru s chuti nabiraly dal$i zaméstnance. Béhem Gnora tak poéitdme s
vylepsenim bilance o 0,1 procentniho bodu na rozmezi 3,4-3,5 %.
Vzhledem k uz tak silnému napéti na trhu préce a nad o&ekdvani dobrému

vysledku z minulého mésice se klonime blize k 3,5 %.

Zahranicni obchod

Posledni znamy Gdaj: -15,0 mld. K& (prosinec)

Prognéza: 2,2 mld. K¢
Obdobi: leden

Podle dostupnych dat doslo za&dtkem roku k dalimu zvolnéni napéti

v dodavatelskych fetézcich, i kdyz situace zistévd z historického pohledu

Datum zvefejnéni: 11. bfezna naddle obtiznd. Zahraniéni poptavka je pfiznivd. Vykon exportu se tak

podle nés ddle mirné zlepsil. Na druhé strané limituji vysoké spotiebitelské
ceny spotfebu domdcnosti a investice do zdsob koncem roku iz zvolnily.
Cekéme proto snizeni dynamiky importd. Celkové odhadujeme saldo
zahrani¢niho obchodu mimé pres 2 mld. K& po pfedchozim deficitu

bilance ve vysi 15 mld. K&.

Vsechny nézory, prognézy a informace, véetné investi¢nich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsaZené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank as. (,RB”). Tento dokument nepiedstavuje
nabidku nékupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresdta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén tretim osobém. RB doporuéuje pred uéinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti
ziskdni podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy33i odbornou pééi a v dobré vife, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Uplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikm
a osobdm reportujicim analytikm byt angazovén v cennych papirech &i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvéd, pokud nabyti t&chto finanénich néstrojo nebylo pfedem projednéno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB
nenese 3Gdnou odpovédnost za jokékoliv Skody nebo usly zisk zpisobené jokymkoliv frefim osobém pousitim informaci a Gdajd obsazenych v tomto dokumentu. Investicni doporuceni Sifend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelova
portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkréni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona &. 256/2004 Sb., o
podnikéni na kapitdlovém frhy, ve zndni pozdsisich predpisd. Tento dokument nenf uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych organd Spojensho krélovstvi a nems! by jim byt rozéifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA
nebo Kanady nebo jejich teritorif; rovn&z nesmi byt distribuovan ob&anim USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni trhu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci
investiénich doporugen, naleznete na webové strénce Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadmin/fles/disclaimer RBroker.pdf. Dohledovjm orgnem pro Raiffeisenbank c.s. je Ceské nérodni banka, Na Pikops 28,
Praha 1.
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Promyslova vyroba Posledni znamy Gdaj: 0,4 % r/r (prosinec)
Prognéza: 4,2 % r/r Po prosincovém zklamani by se mél &esky promys| dockat mirného oZiveni.
Obdobi: leden Poptdvka zUstdva silnd a mirné zlep3eni v dodavatelskych fetézcich by

Datum zvefejnéni: 11. bfezna mohlo pfinést rist jak na mezimésicni, tak meziroéni bézi. Proti naopak

budou pUsobit ostie rostouci ceny vstupl a zvy$end absence zaméstnancd
v dUsledku rekordnich poétt nakazenych v druhé poloviné ledna. Promysl
tak podle nds rostl proti lofiskému lednu o 4,2 %, vzhledem k pracovnimu

dni navic pak po odisténi o 1,5 %.

Index spotiebitelskych cen Posledni znamy Gdaj: 4,4 % m/m a 9,9 % r/r (leden)
Prognéza: 0,6 % m/m Unorovou inflaci odhadujeme na 10,3 % meziroéné po lednovych 9,9 %.
10,3 % r/r Navyseni regulovanych cen a efekt znovuzavedeni DPH na energie jsou

Obdobi: Gnor

jiz zohlednény v lednové statistice, pocitdme proto s vyrazné slabsim
Datum zvefejnéni: 10. bfezna

mezimé&siénim pfirdstkem, konkrétné o 0,6 % po predchozich 4,4 %. |
presto ale poditdme znovu s viceméné plosnym zdraZenim. Meziroéné
podle nadeho propoétu dodlo u cen obchodovatelnych i
neobchodovatelnych polozek k dalsimu navyseni dynamiky. Jadrové
inflace tak mohla dosdhnout 10,2 % z piedchozich 9,7 %. Celkovd inflace
mohla v Gnoru jiz uzavfit mezeru viéi jddrové inflaci. Napomohly k tomu
predevsim vy33i ceny energii, reflektované v néristu regulovanych cen, a
postupné zdrazovéni potravin. V nejblizsich mésicich se celkovd inflace

pravdépodobné pFiblizi k 11 %, nez za&ne pouze pozvolna zpomalovat.

Index cen prumyslovych vyrobcu Posledni znamy ddaj: 6,9 % m/m a 19,4 % r/r (leden)
Prognéza: 1,0 % m/m Ceny v promyslu podle nds pokracovaly ve svizném tempu i v Gnoru na
19,8 %r/r pozadi vy$ich cen energii a jinych komodit. To navy3uje vyrobni néklady

Obdobi: Gnor

a nuti firmy zvySovat marze. Naopak indikdtory méfici ceny v logistice,
Datum zvefejnéni: 15. bfezna

jako napfiklad v lodni dopravé, postupné sestupuji z velmi vysokych
hodnot. Celkové pocitdme, Ze ceny primyslovych vyrobcd v Gnoru
mezimésicné vzrostly o 1 % po predchozich nedekané silnych 6,9 %. To se
v meziroénim srovndni rovnd navydeni tempa z 19,4 % na 19,8 %.
V nejnovéj§i prognéze (z 10. dnora) jsme poéitali s postupnym
zvolfiovanim vyrobni inflace v jarnich mésicich, nicméné valka na Ukrajing
se projevi jako daldi cenovy %ok. Dvouciferny promérny rost cen

promyslovych vyrobcl za letosni rok je tak jiz ted téméf jisty.

Promérna mzda Posledni znamy Gdaj: 5,7 % r/r nomindlng, 1,3 % r/r redIn& (3. &tvrileti)
Prognéza: 5,8 % r/r nomindalné Ocekdavame, Ze ceské mzdy rostly v zavérecném Eivrileti meziroéné o 5,8
-0,4 % r/r realné % a poprvé v historii se tak vy3plhaly nad 40 tisic K& Dopomohl tomu

Obdobi: 4. &tvrtleti

jednak obecné silny, bonusy ovlivnény konec roku, a pfedeviim vysokd
Datum zvefejnéni: 7. bfezna

inflace. Pravé kvili inflaci se tak v redlném vyjadfeni rist podle nasich
odhadd neudrzi nad nulou, a vykdze -0,4 %. To bude pfipad i nasledujicich

Etvrtleti, kdy redlné mzdy budou pod tihou dvouciferné inflace meziro&né

Viechny nézory, prognézy a informace, véemd investiénich doporuieni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdoje obsaZené v tomio dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a pedstavui ndzor Raiffeisenbank a.s. (,RBY).
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vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investi¢niho
poradensivi ve smysly zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém ithu, ve zn&ni pozdéjsich predpisi. Tento dokument nenf uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgnd Spojeného krélovstvi a nemél by jim byt rozsifovén.
Dokument nesmi byt rozsifovan nebo distribuovan do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovén ob&anim USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni trhu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958
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Raiffeisenbank a.s. je Ceskd narodni banka, Na Piikopé 28, Praha 1.
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klesat. V takovém prostiedi se Ce3i (s vyjimkou pandemického Q2 2020)
ocitli naposledy v roce 2013.

Ménovépolitické zasedani CNB Posledni znamy 6daij: 4,50 % (Gnor)
Prognéza: 4,75 % Zatimco je3té pred dvéma tydny se zddlo, ze CNB se pomalu dostéavd do
Datum zvefejnéni: 31. biezen bodu, kdy misto o utahovani zaéne mluvit o datumu uvolfiovéni ménové

politiky, situace je dnes vyrazné odlignd. Konflikt na Ukraijiné pfinese dalsi
proinflagni impuls a pod tlakem se ocitla i koruna. Sméfovani ke 26 K& za
euro bylo pro CNB posledni kapkou a ta tak séhla po devizovych
intervencich. Cast riistu cenové hladiny sice mdZe tuzemskd centrdlni banka
schovat pod vyjimku v podobé& do¢asného nabidkového 3oku - ostatné
struktura se mozné posune vice timto smé&rem - obavy z rdstu inflaénich
oéekdvani ale neopadnou. Na zaseddni, které bude uzavirat tento mésic,
i naddle pocitdme s navysenim o 0,25 p.b. Méné pravdépodobny se ale

jevi rychly obrat ke snizovéni sazeb.
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