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Maloobchodni trzby Posledni znamy Gdaj: 9,7 % r/r véetn& aut, 7,2 % bez aut (Eerven)
Prognéza: 4,3 % r/r s auty Rost maloobchodnich trzeb v meziroénim srovndni zpomali z ddvodu
4,9 % r/r bez aut rostouci srovndvaci zdkladny zlofiského roku. Odhadujeme, Ze si

Obdobi: gervenec

maloobchodni trzby bez prodejd aut v &ervenci mezimésiéné miné
Datum zvefejnéni: 7. zafi

polepsily a oproti lofiskému Eervenci by mély byt vy33i o zhruba 4,9 %. Se
zohlednénim prodejl aut olekdvame niZdi tempo ristu ve vysi 4,3 %,
jelikoz Eervencové registrace novych automobild (-18,4 % m/m a -6,9 %
r/r) signalizuji pro &ervenec snizeni dynamiky prodejd. Celkové ale
spottebitelsk& poptavka z0stdvé silnd, coz ukazuje jok index spotiebitelské
divéry, tak i statistiky karetnich transakei, které byly v &ervenci v proméru

mezirocné vy33i o 13 %. Pozitivné pisobi také stabilni trh préce i po

ukonéeni nékterych podpdrnych vlddnich opateni.

Podil nezaméstnanych osob Posledni znamy Gdaj: 3,7 % (Eervenec)

Prognéza: 3,7 % Postupné znovuotevirdni ekonomiky a snim spojeny hlad po
Obdobi: srpen zaméstnancich dokdzal v Eervenci pretladit i tradiéni sezénnost, kdy novi
Datum zvefejnéni: 8. z4ii absolventi obvykle mirné zvysuji registrovanou miru nezaméstnanosti.
Namisto toho se tedy dostavila stagnace. Shaika po pracovnicich podle
dostupnych signéll pokracovala i béhem srpna, oviem ¢&im dél vice
nardzela na nedostatek vhodnych kandiddtd. Ve zpracovatelském
primyslu navic pfedchozi raketovd expanze zpomalila vlivem nedostatku
vyrobnich vstupd. Od tuzemské miry nezaméstnanosti tak dal3i zlep3eni

neéekdme a podle nés zopakuje 3,7 % i po freti v fadé.

Zahranicni obchod

Posledni znamy Gdaj: -6,9 mld. K& (&erven)

Prognéza: -1,9 mid. Ké

Bilance zahraniéniho obchodu podle nadeho odhadu v Eervenci byla o

né&co méné zdpornd nez v ervnu a méla dosdhnout na-1,9 mld. K& oprofi

Obdobi: ¢ervenec

Datum zvefejnéni: 6. zdfi predchozim -6,9 mld. K& Objem vyvozd patrné naddle tlumily zédrhely ve

vyrob& automobild z ddvodu chybéjicich vyrobnich komponent. Negativni
dopad mély i s pandemii spojené uzavirky vyznamnych pfistavs v Cing.
Na druhé strang mélo dojit na strané importd k opé&tovnému navyseni
dynamiky skrze dovozni ndro&nost spotfeby domdcnosti a soukromych
investic (pfedeviim t&ch do zdsob), které po otevieni ekonomiky nabiraiji

obratky.

Promyslova vyroba
Prognéza: -0,3 % r/r

Obdobi: ¢ervenec podepisuje i na vykonu Eeského primyslu a nejinak tomu podle nds bylo

Datum zvefejnéni: 6. z4fi

Posledni znamy ddaj: 11,4 % r/r (Eerven)

Pokracujici globdlni nedostatek materidlu a souédstek se jiz nékolik mésicd

v Eervenci. Predchozi efekty nizké srovndvaci zékladny z prvni viny
pandemie navic postupné odeznivaji, jelikoZz lofiské léto jiz podniky
plodnymi uzavirkami tolik netrpély. Letosnimu vysledku navic uskodi, Ze
Cervenec mél o dva pracovni dny méné nez vloni. Po dlouhé dobé tak

mize promyslové vyroba vykdzat meziroéni pokles, byt jen margindlni.

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.
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Index spotiebitelskych cen

Posledni znamy Gdaj: 1,0 % m/m a 3,4 % r/r (Eervenec)

Prognéza: 0,2 % m/m
3,6%r/r
Obdobi: srpen

Datum zvefejnéni: 10. zafi

S ofevienim ekonomiky byly v poslednich inflaénich statistikdch
pozorovatelné naruiené sezénni faktory v sektoru sluzeb (napf. kavarny,
restaurace apod.) v porovnéni k typickému, covidem neovlivnénému
obdobi. Vzhledem k tomuto vyvoji o&ekavdme, Ze v srpnu ceny sluzeb
zdrazi  vice, nez je zhistorického pohledu bé&zné. Ceny
neobchodovatelnych polozek proto mély ddle navysit meziroéni dynamiku,
coz posouvd vys jadrovou inflaci z 3,9 % na 4,0 %. Kromé cen sluzeb
udrzuji celkovou inflaci na vyssi Grovni ceny pohonnych hmot a také ceny
v oddile energii/bydleni. Mezimésiéni zdraZeni mély na druhé strané
brzdit potraviny (sezénni vlivy). Jejich vyvoj ale pfedstavuje pro odhad
inflace vysoké riziko, jelikoz tydenni $etfeni cen vybranych potravin nebyly
v poslednich mésicich spolehlivym ukazatelem jejich celkového vyvoje.
V souhrnu mohla inflace v srpnu dosdhnout na mezimési¢nich 0,2 %
(tazeno piedeviim kategorii sluZeb), coZz v meziro&nim srovnéni odpovidé
tempu 3,6 %.

Index cen prumyslovych vyrobcu

Posledni znamy 4daj: 1,6 % m/m a 7,8 % r/r (Eervenec)

Prognéza: 0,8 % m/m
9,0%r/r
Obdobi: srpen

Datum zvefejnéni: 16. zafi

Ceny promyslovych vyrobcd v soudasnosti vyrazné rostou na pozadi
silicich poptévkovych tlakd po otevieni domdci i zahraniénich ekonomik a
pretrvdvajicich problémi na nabidkové strané v podobé prodluZovéni
dodavatelskych Ihit a chybgjiciho materidlu. K tomuto vyvoji dochdzi nejen
v Cesku, ale i v eurozéné. To pro firmy znamend svizny rist naklado, které
se podle poslednich 3etfeni mezi ndkupnimi manazery PMI snazi pienést
na zdkazniky. Na pozadi tohoto vyvoje olekdvéme, Ze i po silném
mezimé&siénim zdraZeni ve vysi 1,6 % v &ervenci, za srpen dorazi zdrazeni

o 1,0 %, coz by meziroéni dynamiku navysilo z 7,8 na 9,0 %.

Ménovépolitické zasedani CNB

Posledni znamy Gdaj: 0,75 % (srpen)

Prognéza: 1,00 %
Datum zvefejnéni: 30. zafi

Ceskd ndrodni banka v uplynulych mésicich jasné signalizovala, ze
tuzemské sazby se budou postupné zvySovat. Od € doby pfisly
z ekonomiky data, jez v tomto vyhledu ddle utvrzuji. Cervencovd inflace
skonéila nad odhady trhu i CNB. Z pohledu centrdlnich bankéfd je
signdlem pro zvy3ovdni hlavni Grokové sazby pfedeviim naddle zvydend
jadrovd inflace. Rist HDP za 2Q21 skon&il naopak vyrazné pod odhady,
nicméné jeho struktura ukdzala na silnou spotiebitelskou poptévku, které
prospivé stabilni trh préce a vyhled ristu mezd. Zhordeni epidemické
situace a mirné zpfisnéni viddnich opatfeni béhem letosniho podzimu nelze
vylougit, aviak ekonomika se vici tomu ukdzala byt jiz odolngj3i. Na
zdfijovém zaseddni proto oéekdvame daldi navyseni hlavni Grokové sazby
20,75 na 1,00 %.

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: 3,2 % r/r nomindlng&, 1,0 % r/r redIn& (1. &tvrtleti)
Prognéza: 13,4 % r/r nominalné Ceské mzdy podle nds ve druhém &vrileti letosniho roku narostly, cemuz
10,5 % r/r realné dopomohla utésend situace na trhu prdce, kde se opét projevoval

nedostatek dostupnych pracovnich sil. Meziroéni statistika bude tentokrat

Obdobi: 2. &tvrtleti

Datum zvefejnéni: 3. z4fi . . - - o . « _—
oviem vyznamné zkreslena smérem vzhiru, a vydé tak ponékud nepfesny

obrazek. Vstoupi do ni totiz nizkd srovndvaci zékladna z lofiského roku,
kdy mnoho zaméstnancd pobiralo namisto mzdy o3etfovné & néhrady za
nucenou karanténu. Naopak letos do tohoto obdobi pfipadd dalsi kolo
vyplat bonusd zdravomnikim. Jelikoz oficidIni statistika tyto efekty nijak

neocisfuje, miZzeme se t&3it na dvoucifernou mzdovou dynamiku.

Autofi: Vit Hradil, David Vagenknecht, analyfici
E-mail: vithradil@rb.cz , david.vagenknecht@rb.cz
Tel.. +420 724 143 361, +420 603 808 089

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
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