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Maloobchodni trzby Posledni znamy Gdaj: 3,3 % r/r véetn& aut, 5,4 % bez aut (biezen)
Prognéza: 1,3 % r/r s auty Vysoké ceny doléhaiji na spotiebitele. Po o&i§téni o rist cen a sezdnni vlivy
6,1 % r/r bez aut spotfebni vydaje domdécnosti za prvni ffi mésice letosniho roku

Obdobi: duben

mezikvartdlné poklesly o necelé 1 %. Také konjunkturdlni prozkum od CSU
Datum zvefejnéni: 7. éervna

vkazuje, ze divéra mezi spotiebiteli od bfezna klesd, pfic¢emz vyraznési
propad, na nejnizsi droveli od roku 2012, se dostavil az v kvétnu. Na
druhé stran& se vybér spotfebnich dani stdle drzi meziroéné vyssi, coz
znadi, ze i vi&i lofiskému dubnu se objem trzeb udrzel v plusu, podle
naseho odhadu o 6,1 % vyjma sektoru prodejd aut. Véetné aut je pak

odhad citelné niz3i, na 1,3 %, jelikoZ potiZe v jejich vyrobé se odrdZeji i

v prodejich.
Podil nezaméstnanych osob Posledni znamy Gdaj: 3,3 % (duben)
Prognéza: 3,3 % Nezaméstnanost podle naseho odhadu v kvétnu zastavila svij sestup a
Obdobi: kvéten setrvala tak na 3,3 %. Zndmky pomale;si setrvaénosti ukazoval jiz dubnovy

Datum zvefejnéni: 8. cervna vysledek a ani sezénnost jiz nebude hrét takovou roli jako v pfedchozich

mésicich. Na mirné ochlazovdni upozoriuji i nékteré predstihové
vkazatele v primyslu a hlad po zaméstnancich se tak mize - byf ne nijak
dramaticky - snizit. Na ndrdst nezaméstnanosti to ale v kvétnu stadit
nebude, a prostor pro odchylku od nadeho odhadu je spie ve prospéch

niziiho nez vys3iho podilu nezaméstnanych.

Zahraniéni obchod Posledni zndmy Udaj: -13,8 mld. K& (bfezen)
Prognéza: -17,1 mld. Ké Z4porné saldo zahraniéniho obchodu se mohlo v dubnu mirné prohloubit
Obdobi: duben z 13,8 na zhruba 17 mld. K& Na strané importd se budou i naddle

Datum zvefejnéni: 6. cervna projevovat vysoké ceny dovazenych komodit, zatimco export odrézi

komplikace ve vyrobg, ptedeviim ve stéZejnim automobilovém primyslu.
Ddle je negativné ovlivnén problémy v logistice, chybégjicimi vstupy nebo
klesajicim objemem novych zahraniénich zakdzek - v bfeznu byly
v promyslu meziroéné& o 21,2 % niz8i, v automotive o 46,7 %. Naopak
v plusu (0 10,3 %) byly v chemickém promyslu, papirnictvi (o 32,3 %) a
dalsich. Rozdilni vyvoj napfi€¢ odvétvimi bude patrné reflektovan i ve

struktufe vyvezeného zboZi.

Vsechny nézory, prognézy a informace, véetné investi¢nich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezdvazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank a.s. (,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 péci a v dobré vite, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim
a osobdm reportujicim analytikm byt angaZovén v cennych papirech & jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich néstrojt nebylo pfedem projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB
nenese Gdnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo uily zisk zpisobené jakymkoliv fretim osobam pousitim informaci a ddajs obsazenych v tomto dokumentu. Investicni doporuéen 3end tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jako i modelové
portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro verejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrémi finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona ¢. 256/2004 Sb., o
podnikéni na kapitdlovém frhu, ve zndni pozdsisich predpisd. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgdné Spojensho krélovsivi a nemsl by jim byt rozéifovén. Dokument nesmi bjt rozsifovén nebo distribuovén do USA
nebo Kanady nebo jejich teritorif; rovn&z nesmi byt distribuovan ob&andm 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: 0,3 % r/r (bfezen)

Prognéza: 4,8 % r/r
Obdobi: duben

Datum zvefejnéni: 6. ervna

Zatimco v pfedchozich mésicich se promysl navzdory vdlce na Ukrajing
drzel v meziro&nim srovndni okolo nuly, duben pfinese prvni razantnéisi
pokles. O&ekdvame, ze promysl se meziroéné propadl o 4,8 %. Spatny
vysledek bude umocnén o den krat§im mésicem nez v lofiském roce, i po
ocidténi o kalenddini vlivy si ale podle nds Eesky promysl pFipsal pokles
02,3 %. Ke 3patnému vysledku opét negativné pfispéje situace v
automotive, kdy i v dubnu se automobilky potykaly s vypadky dodavek
nékterych dili. Kombinace pokraéujicich problémd v dodavatelskych
fetézcich, ochlazovéni némeckého primyslu a dopadd valky na Ukrajiné

ale postihne &esky primysl relativné plo3ng, a to i v ndsledujicich mésicich.

Index spotfebitelskych cen

Posledni znamy Gdaj: 1,8 % m/m a 14,2 % r/r (duben)

Prognéza: 1,6 % m/m
15,7 % r/r
Obdobi: kvéten

Datum zvefejnéni: 10. éervna

Kvétnové meziro&ni tempo ristu cen podle nadeho propoétu dosahlo 15,7
% z pfedchozich 14,2 %. Opét se projevi drazdi energie, kdy PRE po
dubnovém zdrazeni elekffiny v proméru o 25 % na kvéten avizovalo
zvednuti cen plynu v priméru o 30 %. Ceny potravin podle tydennich dat
od CSU znovu mezimésién& vyrazné narostly. Jadrové inflace, o&idténa o
zminéné zdraZeni energii a potravin, podle nés zrychlila z 12,8 % na 13,8
% na pozadi vy33ich cen zbozi i sluzeb. Do pfistich mésichd pogitdme
s dalsim zdraZenim kvdli narstajicim vyrobnim ndkladdm, nicméné v men3i
sile, jelikoz upadaijici spottebitelskéd divéra a prohloubeni obav z budouci
finané&ni situace znamenaiji, ze domdcnosti budou &m dél méné ochotny
pfijimat vy3si ceny. Vrchol inflace je blizko, mél by dorazit v &ervnu, dle
predbé&zného hrubého odhadu pobliz 16,4 %. Poté by mél meziro&ni rost

cen velmi pozvolna zirdcet tempo.

Index cen prumyslovych vyrobcu

Posledni znamy Gdaj: 2,3 % m/m a 26,6 % r/r (duben)

Prognéza: 1,7 % m/m
27,6 % r/r
Obdobi: kvéten

Datum zvefejnéni: 16. ervna

Velkoobchodni ceny elektfiny i plynu v kvétnu nevykazovaly oproti dubnu
z4dny vyznamnéjsi pohyb. Vyrazny cenovy impulz proto ze strany energii
necekdme. Nicméné ceny ostatnich komodit (dle Bloomberg Commodity
index) stouply o necelé 2 % a pokracujici cenové tlaky hldsi i PMI report
pro vyrobni sektor. Kromé surovin potfebnych do vyroby jsou vysoké i ceny
v logistice (pfeprava, uskladnéni), ale také napfiklad u obalovych
materiald. Podle naseho odhadu ceny v primyslu v kvétnu mezimésicné
zdrazily o 1,7 %, coz v meziro&nim srovndni odpovidd ndristu z 26,6 na

27,6 %.

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).
Tento dokument nepredstavuje nabidku nékupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro poffeby adresdta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén tietim osobdm. RB doporuéuje pred uéinénim
akéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskéni podrobnych informac o zamy3lens investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvySi odbomou pé&i a v dobré vite, aviak nerudi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI
obecné zakazuje svym analytikim a osobdm reportujicim analytikém byt angazovén v cennych papirech ¢i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich néstrojo nebylo predem projednéno
s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zadnou odpovadnost za jakékoliv skody nebo ugly zisk zpdsoben jakymkoliv frefim osobm pousitim informaci a tdaji obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporugeni vytvérend tymem Ekonomicky
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

dle vyhlasky & 114/2006 Sb, o poctivé prezentaci invesfinich doporuZeni, naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym organem pro

Raiffeisenbank a.s. je Ceskd narodni banka, Na Piikopé 28, Praha 1.
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Promérna mzda

Posledni znamy Gdaj: 4,0 % r/r nomindlng, -2,0 % r/r redlné (4. &tvrileti)

Prognéza: 7,9 % r/r nomindalné
-3,3 % r/r realné
Obdobi: 1. &tvrtleti

Datum zvefejnéni: 7. ervna

Nomindlni rist mezd byl v prvnim &tvrtleti silny z vice divodd. Prvnim je
relativné nizkd srovnévaci zdkladna, kdy pfed rokem byl rist jen vlazny v
disledku zrugeni superhrubé mzdy (zaméstnanci si polepsily i tak), a vyvoj
loni tlumila i pandemie koronaviru. Daliim divodem je silny rist
spottebitelskych cen v disledku EehoZ rostl i tlak ze strany zaméstnancd,
ktefi vzhledem k utazenému trhu prdce tahaly za del$i konec. Mzdy tak
podle nadeho odhadu rostly meziroéné o 7,5 %. Na vysokou inflaci to ale
ani zdaleka nestaéilo a oéekdvdme proto redlny pokles mezd o 3,3 %.

Kupni sila domdcnosti bude klesat i nadéle ve zbytku roku.

Ménovépolitické zasedani CNB

Posledni znamy Gdaj: 5,75 % (kvéten)

Prognéza: 6,50 %
Datum zvefejnéni: 22. éervna

Malokdy okolo Ceské nérodni banky panovala takové nejistota, jakou
mdZeme pozorovat v poslednich tydnech. Méné nez mésic pred nejzazsim
terminem nenf jasno ohledné& dal3iho sloZeni rady, kdy prvni mandat kongi
dvéma &lendm a jedno misto je volné i v disledku obmény na kfesle
guvernéra. Na konci ¢ervna se rada sejde jeité ve ,starém” sloZeni a
vylouéit nelze uréitou miru taktizovéni, kdy si dosavadni &lenové budou
uvédomovat, Ze jde pravdépodobné o posledni moznost sazby zvysit. Na
druhou stranu ale mohou jit i cestou vétsi kontinuity a ndsobky tak mirnit.
My oéekdvame cestu nékde mezi v podobé hiku o 75bb, aviak rozptyl

moznosti je tentokrdt relativné 3iroky, a to na obé strany.
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