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Maloobchodni trzby

Posledni znamy Gdaj: 9,9 % r/r véetn& aut, 13,2 % bez aut (listopad)

Prognéza: 6,5 % r/r s auty
8,9 % r/r bez aut
Obdobi: prosinec

Datum zvefejnéni: 8. Gnora

Z&vér roku byl pro maloobchod podle dostupnych dat relativné slaby.
Kvdli nejistoté souviseiici s nepfiznivym vyvojem pandemie a vysoké inflaci,
predeviim pak finangni z4téZi ztitulu drazsich energii, se v prosinci
zhor3ila spotfebitelska nélada. Zvolnéni tempa indikuji také tydenni data o
karetnich transakei. Oproti listopadu tak poéitdme (po sezénnim o&idténi)
pouze s nevyraznym ristem trzeb (vyjma prodejd aut). V meziroénim
srovndni by to znamenalo redlny rost trzeb o 8,9 % po listopadovych 13,2
%. Po zahrnuti prodejd aut oZekdvéme horsi vysledek. Naznaéuji to ddaje
o registraci novych osobnich aut, které byly v prosinci meziroéné nizsi o 20
% (v listopadu o 7,5 %). Celkové (veetn& aut) tak poditdme s meziro&nim
rostem trzeb o 6,5 % po piedchozich 9,9 %. Vyhled pro vyvoj
maloobchodnich trzeb ale pro letodek zstévé pfiznivy diky dobré situaci

na trhu prace a akumulovanym nad-Gspordm.

Podil nezaméstnanych osob

Posledni znamy Gdaj: 3,5 % (prosinec)

Prognéza: 3,7 %
Obdobi: leden

Datum zvefejnéni: 8. Gnora

B&hem ledna poéitdme s néristem podilu nezaméstnanych osob o 0,2
procentniho bodu na 3,7 %. Divodem jsou obvyklé sezénni faktory, kdy
zimni pocasi bréni sezénnim pracim predeviim v zemédélstvi a
stavebnictvi. Z téchto divodu nezaméstnanost v lednu &asto dosahuje
nejvyssi Urovné v roce. Situace na trhu prdce ale setrvévéd pfiznivd, firmy
planuji zvy$ovat poéet zaméstnancd a previs pracovnich mist nad uchazedi
je naddle evidentni. B&hem jarnich mésicd pocitdme s opé&tovnym

poklesem miry nezaméstnanosti.

Zahranicni obchod

Posledni znamy ddaj: 5,7 mld. K¢ (listopad)

Prognéza: 2,5 mld. K¢
Obdobi: prosinec
Datum zvefejnéni: 7. Gnora

Indikdtory méfici napéti v globdlnich dodavatelskych fetézcich pfinesly
koncem roku povzbudivé zprdvy. Podle vysledkd PMI z velmi zvy3enych

hodnot postupné sestupuiji ukazatele méfici prodleni doddvek materidlu &i

ristu cen vstupl. Navic doslo koncem roku mezi primyslovymi podniky ke
zlep3eni hodnoceni souasné poptavky véetn& té zahraniéni. To indikuje
zlep3eni vykonu exportu. Nicméné slabii aktivita ve vyrobé automobild a
sloZitd situace v némeckém primyslu predstavuiji citelnou brzdou. Na
druhé strané setrvava domdci poptavka robustni, coz drzi importy v tempu.
Ocekévdme pouze mirné kladnou obchodni bilanci ve vy3i 2,5 mld. K& po
listopadovych 5,7 mld. K&.

Vsechny nézory, prognézy a informace, véetné investi¢nich doporu&eni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji nézor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento dokument nepiedstavuje
nabidku nékupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adreséta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén ffetim osobdm. RB doporuéuije pred ucinénim 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 spravnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo piesnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim
a osobdm reportujicim analytikim byt angazovén v cennych papirech & jinych finanénich instrumentech jakékoliv spolegnosti, kterou analytik pokryvd, pokud nabyti téchto finanénich néstroji nebylo predem projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB
nenese ZGdnou odpovédnost za jokékoliv Skody nebo usly zisk zpisobens jakymkoliv frefim osobam pouzitim informaci a ddajy obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporucent §ifend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakos i modelové
portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro verejnost 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
podnikéni na kapitdlovém frhy, ve zndni pozdsisich predpisd. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgdnd Spojensho krélovsivi a nemsl by fim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt roziifovan nebo distribuovan 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: 4,5 % r/r (listopad)

Prognéza: 3,6 % r/r
Obdobi: prosinec

Datum zvefejnéni: 7. Gnora

Mirmé zvolnéni komplikaci na nabidkové strané podpofilo objem
primyslové vyroby. Po&itdme s mezimési¢nim ristem zhruba o pdl procenta
(sezénné o&idténo) po listopadovém skokovém ndristu o bezmdla 5 %, kdy
se kladné projevil rost vyroby aut (+24,5 % mezimési¢né). Dle dat od
Sdruzeni automobilového promyslu ale produkce aut v prosinci jiz zvolnila.
Po zohlednéni jednoho pracovniho dne navic oproti prosinci 2020
poéitdme s ristem promyslové produkce meziroéné o 1,7 % a bez o&isténi

o kalendéini vlivy o 3,6 %.

Index spotiebitelskych cen

Posledni zndmy Gdaj: 0,4 % m/m a 6,6 % r/r (prosinec)

Prognéza: 4,0 % m/m
9,5%r/r
Obdobi: leden

Datum zvefejnéni: 14. Gnor

Rost spotfebitelskych cen dosdhl v prosinci 6,6 % meziroéné&, oviem nebyt
odpusténi dané na energie, byl by zhruba o jeden procentni bod vyssi.
V lednu se daf na elekirickou energii a zemni plyn vraci zpét na predchozi
hodnotu a k tomu je tfeba pfidist avizované zdrazeni energii. V souhrnu tak
poditdme se zvy3enim regulované slozky inflace o 15 % meziroéné, coz
pfida 1,8pb do celkové meziroéni dynamiky. Tradi¢ni lednové pfecenéni
zboZi a sluzeb bude podle dostupnych informaci nadprimémé. V disledku
océekdvame dalsi zvyseni jadrové inflace pfiblizné na 9,7 %. V neposledni
fadé zdrazily dle Zeffeni cen zdilny CSU také potraviny. Naopak
mezimésicné poklesly ceny pohonnych hmot a budou tak ndrist inflace
mirnit. | tak se ale podle naseho odhadu v lednu inflace vy3plhala az na

9,5 % meziro¢né& a mezimésiéné mohla poskoéit o nevidané 4 %.

Index cen prumyslovych vyrobct

Posledni znamy Gdaj: -0,1 % m/m a 13,2 % r/r (prosinec)

Prognéza: 0,6 % m/m
12,4 % r/r
Obdobi: leden

Datum zvefejnéni: 23. Gnora

Ceny v primyslu zaznamenaly ve srovndni se spotiebitelskymi vyrazné
niz3i prirdstek, jelikoz se vnich zdraZzovéni energii nepromitd az
s nékolikamési¢nim zpozdé&nim. Vyvoj ceny energii na velkoobchodnich
trzich b&hem ledna nenabiral obrétky, jako jsme byli svédky v ptedchozich
mésicich. Ke zmirnéni cenovych tlakd pfispéla také posilujici koruna.
Ocekdvdme tak mezimésiéni zdrazeni o 0,5 %, &imz by se meziro&ni
dynamika snizila z 13,2 na 12,4 %.

Hruby domaci produkt

Posledni znamy ddaj: 1,6 % k/k a 3,3 % r/r (3. &tvrileti)

Prognéza: 0,1 % k/k
2,6 %r/r
Obdobi: 4. &tvrtleti

Datum zvefejnéni: 1. Gnora

Ekonomickd aktivita byla ve Etvrtém &tvrileti slabsi. Zisky ze znovuotevfeni
ekonomiky byly z velké &dsti vyEerpdny ve tfetim &tvrileti, coz znamend, ze
jiz nedochdzelo k dohd&néni odlozené spotieby (pfedeviim v sektoru
sluzeb) v takové mife, jakou jsme pozorovali v Q3°21. Situaci navic
zhorsilo pfechodné zpfisnéni restriktivnich opatfeni. Kromé toho je dalsi
vyrazny ndrdst zdsob nepravdépodobny, jelikoz nékteré vyrobni firmy
avizovaly dmysl dokon&ovat rozpracované zbozi. V neposledni fadé byl
promysl nadéle zatizen komplikacemi na nabidkové strané. Mésiéni
statistiky ale pfekvapily vzhledem k okolnostem pozitivné. | bilance

zahraniéniho obchodu &asteéné sniZila vyrazné schodky naakumulované

Viechny nézory, prognézy a informace, véemd investiénich doporuieni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdoje obsaZené v tomio dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji nézor Raiffeisenbonk a.s. (,RBY).
Tento dokument nepredstavuje nabidku nékupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro poffeby adreséta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén tietim osobam. RB doporuéuje pred ucinénim
akéhokoli investiéniho rozhodnuli ziskéni podrobnych informaci o zamy3lens investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy3i odbomou pééi a v dobré vite, aviak nerud 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 pfedem projedndéno
s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zadnou odpovadnost za jakékoliv skody nebo ugly zisk zpdsoben jakymkoliv frefim osobém pousitim informaci a tdaji obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporugeni vytvéiend 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 ithu, ve zn&ni pozdéjsich predpisi. Tento dokument nenf uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgdnd 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 doporuéeni, naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym organem pro
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béhem Q321 - zahraniéni obchod proto byl pro HDP v z4véru 2021 uz
men3i pfitéZi. V souhrnu po&itdme s nepatrnym mezikvartalnim rostem HDP
00,1 % (po ptedchozich 1,6 %), coz v meziroénim srovnéni odpovidé 2,6
%.

Ménovépolitické zasedani CNB Posledni znamy Gdaj: 3,75 % (prosinec)
Prognéza: 4,50 % CNB v poslednich tydnech avizovala potfebu zvysit trokové sazby az
Datum zvefejnéni: 3. Gnor k hranici 5 %. Tempo inflace, jok celkové, tak jadrové v poslednich

mésicich predéilo ocekdvani trhu i CNB. Inflaéni ocekdvani nefinanénich
podnikd i spotiebiteld se odpoutala od 2% inflaéniho cile a poptavkové
tlaky jsou naddle silné a pdsobi proinflagné. Indikétor LUCI, ktery centralni
banka pouziva k méfeni poptavkovych tlakd, dle odhadu CNB na za&étku
roku opét zamifil vzhtru. Dalsi rost sazeb tak indikuje nejen verbalng CNB,
ale i dostupnd data. Oéekdvame zvyseni hlavni Grokové sazby o 75bb na

4,50 %.
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