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Maloobchodni trzby

Posledni znamy Gdaj: 9,2 % r/r véetné& aut, -7,0 % bez aut (listopad)

Prognéza: -2,5 % r/r s auty
-1,6 % r/r bez aut
Obdobi: prosinec

Datum zvefejnéni: 5. Gnor

Dostupnd data ukazuji, Ze maloobchodni trzby v prosinci vyraznéji snizily
meziroéni pokles z listopadovych 9,2 % na 2,5 %. Registrace novych
automobild v prosinci meziroéné vzrostla o 8,7 %, pfic¢emz o mésic dfive
doslo k poklesu okolo 13 %. Objem karetnich transakci se v prosinci
v proméru drzel v meziro&nim srovndni v kladnych hodnotdch. Narist opét
zaznamenaly pfedevsim nékupy pFes internet a vyuziti kuryrnich sluzeb.
Na mimé zlepeni spotfebitelské situace v prosinci poukazuje také
konjunkturdlni prozkum z dilny CSU. Dle naseho odhadu poklesly
maloobchodni trzby meziro&né o 2,5 %, vyjma motoristického sektoru pak
o 1,6 %. Nicméné je treba zddraznit, Ze odhad je vzhledem k probihaijici

pandemii nejisty a je moznd odchylka ob&ma sméry.

Podil nezaméstnanych osob

Posledni znamy Gdaj: 4,0 % (prosinec)

Prognéza: 4,5 %
Obdobi: leden

Datum zvefejnéni: 8. Gnor

Lleden je tradi€n& na pracovnim trhu nejsmutnéjdim mésicem. Venkovni
teploty nepfeiji sezénnim pracim a konec kalenddfniho roku je nejéastéjdim
datem, kterym koné&i pracovni smlouvy. Tento efekt bude podle nds
uprostfed pandemie jesté umocnén, a to navzdory pokraujicim vladnim
podpdrnym  programim. Ocekdvdme tak skokovy ndrdst miry

nezaméstnanosti o pdl procentniho bodu.

Zahranicni obchod

Posledni znamy Gdaj: 32,2 mld. K& (listopad)

Prognéza: 9,5 mld. Ké
Obdobi: prosinec

Datum zvefejnéni: 8. Gnor

V prosinci je bilance zahraniéniho obchodu obvykle v zépornych
hodnotdch. Tentokrdt oviem oéekdvame pozitivni saldo ve vysi zhruba 9,5

mld. K& Nizké investiéni aktivita v doméci ekonomice vede k nizkym

objemdm dovozd. Naopak zahraniéni poptdvka zlstévé pfiznivd, coz
dokazuje pfiliv novych zahraniénich zakézek. Objem exportd tak
pravdépodobné& mimé preddil tempo dovozli. Celkové tak zahraniéni
obchod se zbozim vykdzal minuly rok bilanci ve vy3i zhruba 180 mld. K¢,
oproti 146 mld. K& v roce 2019.

Vsechny nézory, prognézy a informace, véetné investi¢nich doporu&eni 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 analytikim byt angazovén v cennych papirech &i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spolecnosti, kterou analytik pokryva, pokud nabyti téchto finanénich néstrojo nebylo pfedem projednéno s oddélenim Compli 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 doporucent 3end tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, joko i modelové
portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkréti 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 rozifovén. Dokument nesmi bt 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: -2,2 % r/r (listopad)

Prognéza: 5,8 % r/r
Obdobi: prosinec

Datum zvefejnéni: 8. Gnor

Narost primyslové dynamiky se v listopadu zastavil, oviem spide nez
nedostateénd poptavka za timto podle nés stala kapacitni omezeni k dal3i
expanzi. Ta ziejmé sehraiji svou roli i v prosincovém vysledku, presto ale
véfime v dal3i mirné zlep3eni. Napovidaji tomu predstihové ukazatele i
vyvoj na partnerskych zahraniénich trzich. Do karet ¢eskému promyslu
v prosinci hrdl i poéet pracovnich dni, kterych bylo o dva vice nez ve
stejném obdobi lofiského roku. OZekdvéame tak opticky libivy nérist lehce
pod 6 %, ktery oviem po ocisténi o kalenddini vliv bude odpovidat vyrazné

umirn&néji dynamice pobliz 1 %.

Index spotiebitelskych cen

Posledni znamy 0daj: -0,2 % m/m a 2,3 % r/r (prosinec)

Prognéza: 0,9 % m/m
1,8%r/r
Obdobi: leden

Datum zvefejnéni: 12. nor

Inflace spotiebitelskych cen patrné ddle zvolnila tempo. Dle dostupnych
dat o cendch potravin do3lo mezimésiéné ke zvy3eni, aviak meziroéni
pfispévek cen potravin pravdépodobné nadéle oslabil. Ceny potravin tak
pUsobi desinflagné. Na druhé strané pocitéme s mezimésicnim ristem cen
pohonnych hmot zhruba o 0,5 %. Meziroéni pfispévek poklesu cen
pohonnych hmot tak patrn& ddle oslabil. S pfichodem nového roku obvykle
dochdzi k Gpravém cen, zdstdvd oviem otdzkou, do jaké miry bude tento
trend naru$en pandemii a pfetrvavaijicimi uzavirkami ekonomiky. Efekt
néristu spotfebni dané na tabdkové vyrobky se podle néds projevi se

zpozdénim. Celkové ocekdvame snizeni miry meziro&ni inflace na 1,8 %.

Index cen prumyslovych vyrobcu

Posledni zndmy Gdaj: 0,2 % m/m a 0,0 % r/r (prosinec)

Prognéza: 0,7 % m/m
0,5 % r/r
Obdobi: prosinec

Datum zvefejnéni: 23. dnor

Stejnd nejistota plati i pro ceny promyslovych vyrobcd. Dle piedstihovych
indikatord  je poptdvka v primyslu pfiznivd, coz s naruSenymi
dodavatelskymi fetézci vlivem pandemie tla&i ceny vstupd nahoru. Na
druhé strané byly firmy zdrzenlivé v preneseni vyssich ndkladd do cen
vystup0. Dle nadeho odhadu doslo k navyseni cen ve zpracovatelském
sektoru. Na druhé strané& ceny energii, plynu a vody citeln&ji zdrazily
v lednu minulého roku a jejich meziroéni rist tak nyni éekdme s ohledem
na vy3§i srovndvaci zakladnu slabsi. V souhrnu ceny promyslovych vyrobcd
pravdépodobné mezimésiéné pfidaly 0,7 %, &mz by v mezirodnim

srovndni vykdzaly pokles 0 0,5 %.

Hruby domaci produkt

Posledni znamy ddaj: 6,9 % k/k a-5,0 % r/r (3. &tvrileti)

Prognéza: -2,7 % k/k
7,9 % r/r

Obdobi: 4. &tvrtlet

Datum zvefejnéni: 2. Gnor

Ekonomickd aktivita byla ve &tvrtém Etvrileti opét utlumena uzavirkami, ke
kterym ceskd vldda z ddvodu nepfiznivé epidemické situace koncem fijna
pristoupila. Ke ztratdm dolo predeviim v odvétvi sluzeb, které tvofi zhruba
polovinu pfidané hodnoty v ekonomice. Ty byly kompenzovdny
promyslem, kde podniky zUstaly (s jistymi omezenimi) oteviené a
zahraniéni poptavka se drzela relativné pfiznivd. V porovndni s prvni
pandemickou vinou tak ekonomické ztraty byly podstatné nizsi. To ukazuiji

Cerstvé predbé&zné vysledky HDP v n&kterych stdtech eurozény, které

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

x Raiffeisen
BANK

Banka inspirovand klienty

skongily nad oéekdvanimi. Propad soukromé spotieby byl zfejmé obecné
niz3i, nez se ogekdvalo. To ostatné ukazuji i tuzemskd vysokofrekvenéni
data o aktivité spottebiteld. RBI zmirnila odhadovany mezikvartélni pokles
ekonomiky eurozény o jeden procentni bod na -1,0 %. N&§ odhad pro
pokles eské ekonomiky ve &tvrtém kvartale 2020 se tak posouvd z-3,4 %
k/k na -2,7 % k/k, coz by snizilo ekonomicky propad za cely minuly rok
z pOvodné odhadovanych -6,6 % r/rna -6,4 % r/r.

Ménovépolitické zasedani CNB Posledni zndmy Gdaij: 0,25 % (prosinec)
Prognéza: 0,25 % Jakékoliv zména v nastaveni ménové politiky na Gnorovém zaseddni
Datum zvefejnéni: 4. Gnor bankovni rady se zdd byt krajné nepravdépodobnd. Byf ne pfimo,

implicitné to potvrzuji i jeji zdstupci ve svych vefejnych vystoupenich a
s timto z&vérem poéitdme i my. Zajimavéjsim momentem tak bude vyznéni
aktualizované makroekonomické prognézy centrdlni banky. Ta posledni,
z listopadu  lofského roku, zahrnovala vyhled na pomé&rné svizné
zvy$ovéni zékladni sazby, byt se k této predikci samotni bankéfi ponékud
zdréhali pfihlésit. Nova prognéza pak bude reflektovat lepsi nez
ocekdvany vyvoj HDP, siln&jsi korunu a mimé&jsi inflaci. Oekdvame, ze i
nyni bude modelovy pfistup CNB ponoukat ke zpfisnéni politiky jiz
v leto$nim roce, oviem i tentokrdt budou tato olekdvdni bankéfi radéji

verbdlné krotit.
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