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Maloobchodni trzby

Posledni znamy Gdaj: -6,6 % r/r véetn& aut, -7,6 % bez aut (srpen)

Prognéza: -7,0 % r/r s auty
-8,1 % r/r bez aut

Obdobi: z4ii

Datum zvefejnéni: 8. listopadu

Domdcnosti omezuji vydaje kvdli vysoké cenové hladiné a negativné se tak
odrdzi zhordeni ndlady domdcnosti v disledku nejistého vyhledu
ekonomiky a zaméstnanosti. Maloobchodni trzby proto i béhem zd&fi
pravdépodobné déle ziratily tempo a meziroéné po vyjmuti prodejd
automobill dosdhly hodnoty okolo -8 %. Se zahrnutim prodeji aut mohl
byt pokles mimé&j3i, jelikoz registrace novych vozidel navzdory
mezimésiénimu sniZeni o 10 % setrvaly meziroéné v plusu mirné pres 5 %.
Po&et pracovnich dni byl letos v z&fi identicky se zafim 2021, a tak

kalendéini vlivy neovliviiuji vysledek.

Podil nezaméstnanych osob

Posledni znamy Gdaj: 3,5 % (zd4fi)

Prognéza: 3,5 %
Obdobi: fijen

Datum zvefejnéni: 8. listopadu

Zatimco podminky v reélné ekonomice nahrdvaiji postupnému zhordovéni
situace i na ftrhu préce, v fijnu dalsi zvy$ovani nezaméstnanosti

neocekdvédme. Divodem je zejména pozitivni dopad sezénnich vlivd, kdy

fiien a listopad obecné patii mezi mésice, kdy je nezaméstnanost nizii a k
znateln&jSimu ochlazeni (trhu préce) dochdzi az v zimnich mésicich.
Kombinace horsiho vysledku HDP a slabsich predstihovych ukazateld ale
varuje pred ndristem nezaméstnanosti zejména na pielomu roku. Pokles
zaméstnanosti zmifiuji jak nejnovéj3i reporty PMI, tak i napf. konjukturdlni
prozkum z dilny CSU. Na prelomu roku tak o&ekévame rost

nezaméstnanosti do okoli 4 %.

Zahranicni obchod Posledni znamy Gdaj: -28,2 mld. K& (srpen)

Prognéza: -10,0 mld. Ké Deficit zahraniéniho obchodu se podle naseho odhadu v zdfi snizil do
Obdobi: z4fi okoli 10 mld. K& Zlep3eni situace napomohlo k dokonéeni
Datum zvefejnéni: 7. listopadu rozpracovanych zakdzek, které mohly byt nésledné vyvezeny. V srpnu

navic rostly zahraniéni zakdzky v promyslu. Hodnota vyvozd tak mohla
bé&hem z&fi mezimé&siéné vzrist navzdory slozité makroekonomické situaci.
Rizikem pro vykon exportu jsou ale varovné zprdvy, které se objevuii
v ramci 3etfeni jako napfiklad PMI. Solidni tempo exportu ale podle nas
nestacilo na tempo dovozd, a obchodni bilance tak setrvala v deficitu, byf

pravdépodobné niz3im.

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 a.s. (,RB”). Tento dokument nepfedstavuje
nabidku nékupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potieby adresdta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén tretim osobém. RB doporuéuje pred u&inénim jakéhokoli investigniho rozhodnuti
ziskani 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 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 néstrojd nebylo pfedem projednéno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB
nenese Gdnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv fretim osobam pouZitim informaci  ddajis obsazenych v tomto dokumentu. Investicni doporucen 3fend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jako i modelové
portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrémni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona &. 256/2004 Sb., o
podnikéni na kapitélovém trhy, ve znéni pozdéjsich predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgéni Spojeného krélovsivi a nems! by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA
nebo Kanady nebo jejich teritorif; rovnéz 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 Piikops 28,
Praha 1.


https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf
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Promyslova vyroba Posledni zndmy Gdaj: 10,3 % r/r (srpen)

Prognéza: 7,2 % r/r Promyslové vyroba v Cesku ukéZe i za zdii relativné rychly rist, ktery
Obdobi: zafi odhadujeme na drovni presahujici 7 %. Divodem stejné jako v
Datum zvefejnéni: 7. listopadu predchozich mésicich ale nebude 3irsi oZiveni napfi¢ promyslovymi sektory,

nybrz pozitivni impuls z automobilového sektoru, dany velmi nizkou
srovndvaci zékladnou. Do srpnového 7% ristu (po o¢isténi o pracovni den
navrch) pfidal automobilovy sektor pres 6 procentnich bodd a podobny
pozitivni vliv oéekdvéme i za z4fi. Znamend to oviem, Ze na zbylé sektory
zbyva jen minimdlni podil na vysledku a patrné znovu rostl i podil sektord,
které se ocitly v zdpornych &islech. Predstihové ukazatele ddle varuji pied
zpomalovénim  vyroby a spolu s rostouci srovndvaci  zdkladnou

v automotive budou klesat i prozatim optimisticky vypadaijici vysledky

v promyslu.
Index spotiebitelskych cen Posledni znamy Gdaj: 0,8 % m/m a 18,0 % r/r (z4Fi)
Prognéza: 0,6 % m/m Spottebitelskd inflace byla v fijnu tazena vzhiru zdrazenim potravin,
17,5 % r/r iejichz ceny podle diléich dat vrémci Setteni CSU mohly pfidat

Obdobi: fijen

mezimésicné okolo 2 %, coZ vyustilo i v navyseni jejich meziro&ni
Datum zvefejnéni: 10. listopadu

dynamiky. Po srpnové pauze vzrostly také ceny benzinu (o zhruba 6 %
m/m) a ve zdrazeni pokradoval také diesel (okolo 2,7 % m/m). Aviak
v meziroénim srovndni se mé&la dynamika cen pohonnych hmot snizit o
priblizné procentni bod na 22 %. Vyjma proinflagniho psobeni potravin a
pohonnych hmot neoéekdvéme zesileni domdcich cenovych tlakd. Jadrové
inflace, kterd navic vyluduje je$té ceny energii, tak mohla meziro&né mirné
klesnout z 14,7 % na 14,5 %. Po zahrnuti viech polozek ukazuje fijnovy
odhad na mezimésiéné vysii inflaci o necelé 1 %, &mz by se meziro&ni
mira inflace sniZila jen nepatrné z 18,0 % na 17,9 %. Nicméné do hry od
fiina vstupuji vlédni opatieni tlumici vliv cen energii. Souhra zrueni
poplatkd za obnovitelné zdroje a Usporného tarifu podle nasich propoétd

mohla z meziroéni inflace ukrojit 0,4 procentniho bodu a sniZit ji na 17,5

%.
Index cen promyslovych vyrobcu Posledni znamy Gdaj: 1,2 % m/m a 25,8 % r/r (z4ii
Prognéza: 0,4 % m/m Vyhled pro ceny vyrobcl zdstavd nejisty na pozadi volatilniho vyvoje cen
23,9 % r/r energii. Ile']novy zprédva PMI (Setfeni mezi ndkupnimi manazery ve

Obdobi: fijen

vyrobnim sektoru) odhalila pokraéujici rist cen vstupl navzdory snizeni
Datum zvefejnéni: 16. listopadu

snahy ze strany firem pfedzdsobit se. Navic proinflaéné pdsobi i vyvoj cen
ve vyrob& v eurozénd. Navzdory pokralujicim cenovym tlakim v
vyrobnich materidld maiji ale vyrobci Gzky prostor pro preneseni ndkladg
do koneénych cen, jelikoZ souéasné dochdzi k citelnému ochlazeni situace
v poptdvce. Rist cen primyslovych vyrobcd podle nds v fijnu pfibrzdil na
0,4 % z pfedchozich 1,2 %. V meziro&nim srovnéni mélo dojit ke sniZenf
dynamik do okoli 24 %.

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 vyhlgsky & 114/2006 Sb., o pociivé prezentaci invesficnich doporuceni, naleznete na webové strénce Raiffeisenbank a.s. v sekei 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.


https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf
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Ménovépolitické zasedani CNB Posledni znamy Gdaj: 7,00 % (z&Fi)
Prognéza: 7,00 % Potfeti v fadé nechd souasnd bankovni rada pod vedenim guvernéra
Datum zvefejnéni: 3. listopadu Alese Michla sazby beze zmény a zdkladni Grokovd sazba tak zistane na

drovni 7 %. Napovidaji tomu alespofi zvefejnéné komentéie &lend
bankovni rady, kdy vétiina nevyluuje moznost, Ze sazby by v nejblizsi
budoucnosti jesté mohly rist, na listopadovém zaseddni ale pro zvyseni
patrné zvednou ruku jen 2 ze 7 zé&astnénych. Ve prospéch stability hraje
mj. inflace, kterd sice v zafi necekané rostla, stéle se ale nachdzi pomérné
bezpe&né pod letni prognézou CNB. Argumentovat bude bankovni rada i
zpomalujici poptéavkou, kterd podle predb&zného komentdte CSU tdhla
dolu i celkovy vysledek HDP za tieti kvartdl. Ten patfil mezi nejhori v ramci
EU a bankovni rada tak s nejvétsi pravdépodobnosti bude usilovat o to,
aby sazby vzhledem k Gtlumu ekonomického rostu jiz ddle zvySovany
nebyly. Komentéie ale jasné ukdzaly, Ze dilezity bude ve stfednédobém
horizontu vyvoj mezd, kdy véSina bankovni rady by byla ochotna
zvednout ruku pro utaZeni ménovych podminek v pfipadé, Ze by existovala

hrozba vzniku inflaéni spirdly.

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 odpovidnost za jokékoliv 3kody nebo uly zisk zpisobens jakjmkoliv fretim osobdm pousifim informaci a 6dajt obsazengch v fomto dokumentu. Investiéni doporuent 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 investi¢niho
poradensivi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitlovém trh, ve znéni pozdéisich predpist. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych organd 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 vyhlésky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investi¢nich doporugeni, naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz https://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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