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Maloobchodni trzby Posledni znamy Gdaj: 2,6 % r/r véetn& aut, 3,7 % bez aut (prosinec)
Prognéza: 6,7 % r/r s auty Utraty spotfebiteld naddle podporuje nizkd nezaméstnanost, nicméné
-5,4 % r/r bez aut ,mé&kké” indikatory zaginaji opét ukazovat na rostouci obavy ze ztréty

Obdobi: leden

zaméstndni. Nejvyznamnéj§i roli oviem sehraje pokradujici rezim
Datum zvefejnéni: 15. bfezen

restriktivnich opatfeni. To by mé&lo opét hrét do karet segmentu prodejo pres
internet, i kdyZ nutno podotknout, Ze objemy karetnich transakei v lednu
zaznamenaly citelné&j3i pokles - zatimco v prosinci byly v proméru
meziro&né vyssi o @ %, dostavil se v lednu pokles o 12 %. Bez zohlednéni
prodeje automobild oéekdvédme propad trzeb o 5,4 % meziroéné. U
celkovych trzeb, tedy v&etné aut, politdme s meziroénim poklesem o 6,7
%. Vyroba automobild se v poslednich tydnech komplikuje, zejména kvdli
nedostatku ¢ipd a klesaji také registrace novych vozd, coz indikuje niZi

objemy prodejd.

Podil nezaméstnanych osob Posledni znamy Gdaj: 4,3 % (leden)
Prognéza: 4,3 % Cesky pracovni trh je naddle pod vlivem anestetik viddnich podpérnych
Obdobi: tnor programd, diky kterym navzdory drtivému ekonomickému propadu mira

Datum zvefejnéni: 5. bfezen nezamé&stnanosti roste jen velmi pozvolna. Podpora zdstdvala v platnosti i

béhem Gnora a z nékterych konkrétnich sektord dokonce pfichézely
signdly o nedostatku pracovniki. Tlaky ve sméru ndristu a poklesu
nezamé&stnanosti se tak podle nds navzdjem vykréti a predpokladame jeji

stagnaci na lednové Grovni.

Zahranicni obchod Posledni znamy Gdaj: 17,7 mld. K& (prosinec)
Prognéza: 36,1 mld. Ké Dle pfedstihovych indikétord zaznamenaly Eeské vyrobni podniky v lednu
Obdobi: leden dal3i pfisun novych zakdzek ze zahrani&i. Na druhé strané byly jiz patrné

Datum zvefejnéni: 9. bfezen z&drhely na hraniénich pfechodech, jez komplikuji chod zahraniéniho

obchodu a pfedstavuji tak problémy nejen pro vyvozce, ale i importéry.
S ohledem na nizkou investiéni aktivitu v doméci ekonomice naddle
ocekdvame, ze objemy dovozd budou prevySeny objemem vyvozd.
Celkovd bilance zahraniéniho obchodu podle nadeho odhadu v lednu
dosdhla 36,1 mld. K&, tedy v historickém srovnéni pomémé vysoké

hodnoty.

Vechny nézory, prognézy a informace, véeiné investicnich doporuceni a obchodnf ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumenty jsou pouze informativni, nezévazné a pedstavuji nézor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento dokument nepredstavuje
nabidku nékupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresdta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén fretim osobém. RB doporuéuje pred u&inénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti
ziskani podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy33i odbornou pééi 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 &i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich ndéstrojd nebylo pfedem projednéno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB
nenese 3Gdnou odpovédnost za jakékoliv Skody nebo u3ly zisk zpisobens jakymkoliv frefim osobém pouzitim informaci a ¢dajs obsazenych v tomto dokumentu. Investicni doporugeni Sfend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakos 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 poradenstvi ve smyslu zékona &. 256/2004 Sb., o
podnikéni na kapitélovém trhy, ve znéni pozd&isich predpisi. Tento dokument neni uren pro retailové investory podle pravidel dohledovyich orgdni Spojeného krélovsivi a nemé! by jim byt rozsifovén. 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: 5,8 % r/r (prosinec)

Prognéza: -5,5 % r/r
Obdobi: leden

Datum zvefejnéni: 12. bfezen

Cesky promysl zistavé odvétvim, kterému se navzdory pandemii dafi
pomérné dobfe. Pfedstihové indikdtory naznaduji, Ze i leden byl mésicem
dostateéné poptévky a epidemické restrikce se promyslovych podnikd
naddle pfimo netykaly. Zdroved se oviem |iz projevovaly obtize
s logistikou a narudeni dodavatelsko-odbératelskych fetézcd. Ani
automobilovy sektor podle nds nedokaze zopakovat fenomendini vykon
z prosince, coz vzhledem k jeho vyznamné véze stéhne celkovy vysledek
dols. Cekéme tak mirmy meziroéni pokles produkce, ktery oviem
v neodidténém vyjddreni citelné zhordi kalenddini vlivy, kdyZ leto3ni leden

pfinesl o dva pracovni dny méné, nez ten lofisky.

Index spotfebitelskych cen

Posledni znamy Gdaj: 1,3 % m/m a 2,2 % r/r (leden)

Prognéza: 0,4 % m/m
2,3%r/r
Obdobi: Gnor

Datum zvefejnéni: 10. biezen

Spotiebitelskd inflace na zadéatku roku prekvapila setrvénim nad 2% cilem
CNB, coz bylo zpisobeno zejména vy3simi cenami potravin. Dostupnd
tydenni data za Onor ukazuji na jejich dalii zdrazeni, i kdyz uz nizdim
tempem. Ddle poditdme s mezimésiéné vy3simi cenami pohonnych hmot,
coz zbrzdi tempo jejich meziroéniho poklesu. Jadrové slozka cen, kterd
v lednu setrvala zvysend, by méla zagit zvoliovat. V souhrnu pogitame
s mezimési¢nim zdraZzenim spottebitelskych cen o 0,4 %, coz by zvysilo

meziroéni dynamiku inflace z 2,2 % na 2,3 %.

Index cen prumyslovych vyrobct

Posledni znamy Gdaj: 1,3 % m/m a 0,0 % r/r (leden)

Prognéza: 0,5 % m/m
1,2%r/r
Obdobi: Gnor

Datum zvefejnéni: 15. bfezen

Ceny promyslovych vyrobcd by podle naseho odhadu mély v Gnoru
mezim&siéné pfidat 0,5 %. Doposud utlumend meziroéni dynamika by tim
zesilila na 1,2 %. Ocekdvame, Zze ve sméru zdrazovdni budou naddle
pUsobit vy33i ndklady zpisobené komplikacemi v dodavatelskych
fetézcich a nedostatkem vyrobnich materiéld. S ohledem na cil prosadit se
proti konkurenci predpokladdme, Ze vyrobci na zdkaznika prenesou

pouze &dst rostoucich néklada.

Promérna mzda

Posledni znamy ddaj: 5,1 % r/r nomindIng, 1,7 % r/r redIné (3. &tvrileti)

Prognéza: 3,2 % r/r nominalné
0,6 % r/r redlné

Obdobi: 4. &tvrtleti

Datum zvefejnéni: 8. biezen

Napjatd ekonomicka situace pochopitelné mzdovému ristu pfilis nepreje,
presto jsme optimisty a vyhlizime redlny rost. Pandemie Eastéji pfipravuje o
pracovni uplatnéni nizkopFijmové zaméstnance, coz mechanicky zvedd
primér. Ve vefejném sekioru se ekonomicky propad nijak dramaticky
neprojevuje, a naopak zde koncem roku dochdzelo k vyplatdm bonusd
zdravotnikim. | data z promyslu ukazuiji, Ze si tamni pracovnici meziroéné
polepsili. Nebyt pfedvdnoéniho dafiového balicku, éekali bychom za celé
¢tvrtleti pomémé robustni mzdovou dynamiku. Tu oviem utlumi dafovd
optimalizace, kdyz mnoho firem odloZi vyplatu roénich odmén do roku

2021.

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 oddslenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zédnou odpovadnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zpisobens jakjmkoliv fetim osobdm pousitim informaci  ddajd obsazenych v fomto dokumentu. Investiéni doporugent vytvéfend 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 investiéniho
poradensivi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisd. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgénd Spojeného krélovstvi a nemél by jim byt rozsifovén.
Dokument nesmi byt rozsifovan nebo distribuovan do USA nebo Kanady nebo jejich teritorif; rovnéz nesmi byt distribuovan ob&anim USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596,/2014 o zneuzivani trhu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958
dle vyhlgsky & 114/2006 Sb., o pociivé prezentaci invesficnich doporugeni, naleznete na webové strénce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker,pdf. Dohledovym orgénem pro
Raiffeisenbank a.s. je Ceskd narodni banka, Na Piikopé 28, Praha 1.
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Ménovépolitické zasedani CNB Posledni znamy ddaj: 0,25 % (Gnor)
Prognéza: 0,25 % Bieznové zaseddni Ceské ndrodni banky opét nebude piiliz zajimavé ve
Datum zvefejnéni: 24. bfezen smyslu samotného rozhodnuti o nastaveni ménové politiky, kde nenastane

24dnd zména. Budeme oviem zvé&davi na verbdlni zhodnoceni situace
bankéfi. AktudIné platnd prognéza zahrnuje ffi zvySeni zdkladni sazby
jedté v leto3nim roce, coz je pomémé jestidbi vyhled. Centrélni banka jej
ovéem podmifuje pfiznivym epidemickym vyvojem, pfi¢emz pozorujeme
zatim spide pravy opak. BankéFi tak podle nds tentokrate rddi vyuZiji svého
prava nic konkrétniho neprozradit a zdirazni potiebu vyckat na data

pristich mésico.

Autor: Vit Hradil, David Vagenknecht, analytici
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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 instr h jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvd, pokud nabyti téchto finanénich ndstroji nebylo predem projednéno
s oddslenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zédnou odpovidnost za jakékoliv skody nebo uily zisk zpisobens jakjmkoliv fetim osobdm pousitim informaci a ddajd obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporugent vylvéiend 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 investiéniho

poradenstvi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb, o podnikani na kapitélovém trhy, ve znéni pozdisich predpisi. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgéni Spojeného krélovsivi a nemél by jim byt rozsifovan.
Dokument nesmi byt rozsifovan nebo distribuovan do USA nebo Kanady nebo jejich teritorif; rovnéz nesmi byt distribuovan ob&anim USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596,/2014 o zneuzivani trhu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958
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