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Všechny názory, prognózy a informace, včetně investičních doporučení a obchodní idejí, a jakékoliv ostatní údaje obsažené v tomto dokumentu jsou pouze informativní, nezávazné a představují názor Raiffeisenbank a.s. („RB“). Tento dokument nepředstavuje 
nabídku nákupu nebo prodeje jakéhokoli finančního aktiva nebo jiného finančního instrumentu. Dokument je určen výhradně pro potřeby adresáta a nesmí být kopírován a rozšiřován třetím osobám. RB doporučuje před učiněním jakéhokoli investičního rozhodnutí 
získání podrobných informací o zamýšlené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvyšší odbornou péčí a v dobré víře, avšak neručí za správnost jeho obsahu ani za jeho úplnost nebo přesnost. RB a RBI obecně zakazuje svým analytikům 
a osobám reportujícím analytikům být angažován v cenných papírech či jiných finančních instrumentech jakékoliv společnosti, kterou analytik pokrývá, pokud nabytí těchto finančních nástrojů nebylo předem projednáno s oddělením Compliance RB nebo RBI. RB 
nenese žádnou odpovědnost za jakékoliv škody nebo ušlý zisk způsobené jakýmkoliv třetím osobám použitím informací a údajů obsažených v tomto dokumentu. Investiční doporučení šířená týmem Ekonomický výzkum a jeho pracovníky, jakož i modelová 
portfolia, obchodní ideje, názory a prognózy jsou pouze obecné a určené pro veřejnost a nikoli individualizované ani určené pro konkrétní osoby v konkrétní finanční situaci a nejsou tedy službou investičního poradenství ve smyslu zákona č. 256/2004 Sb., o 
podnikání na kapitálovém trhu, ve znění pozdějších předpisů. Tento dokument není určen pro retailové investory podle pravidel dohledových orgánů Spojeného království a neměl by jim být rozšiřován. Dokument nesmí být rozšiřován nebo distribuován do USA 
nebo Kanady nebo jejich teritorií; rovněž nesmí být distribuován občanům USA a Kanady. Úplnou informaci podle Nařízení (EU) 596/2014 o zneužívání trhu a Prováděcího nařízení (EU) 2016/958 dle vyhlášky č. 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci 
investičních doporučení, naleznete na webové stránce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analýzy – Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovým orgánem pro Raiffeisenbank a.s. je Česká národní banka, Na Příkopě 28, 
Praha 1. 
 

 
 

 
 
 

Maloobchod ještě stále v záporných hodnotách 

I v červenci maloobchodní tržby bez prodeje aut pokračovaly v meziročním 
poklesu, ale ten byl podobně jako v červnu výrazně slabší. Trh byl ve svých 
predikcích pesimističtější, zatímco naše prognóza byla až přespříliš 
optimistická. Maloobchod nakonec zaznamenal meziroční pokles o 1,8 %, 
kdežto v meziměsíčním srovnání tržby vzrostly o 0,1 %. 

Pohled na jednotlivé segmenty maloobchodu se velmi podobá červnovému obrazu. Opět 
meziročně klesaly tržby za potraviny (o 4,2 %) i nepotravinářské zboží (o 3,6 %) a 
naopak stouply tržby za prodej pohonných hmot, které byly vyšší o 13,7 %, a to přestože 
od konce června rostly ceny ropy na světových trzích, což se odrazilo i na cenách na 
čerpacích stanicích. Ceny pohonných hmot během tohoto léta byly ovšem výrazně nižší než 
v minulém roce. Podíváme-li se na prodejny dle prodávaného sortimentu, tak opět největší 
pokles evidovaly prodejny se specializovanými výrobky pro domácnost (o 9,7 %), které 
nadále sužují především vysoké úrokové sazby a s tím spojený útlum českého stavebnictví. 
Snížení svých tržeb zaznamenaly také prodejny s oděvy a obuví (o 6,2 %) či s počítačovým 
a komunikačním zařízením (o 5,4 %). Na druhé straně rostly tržby v prodejnách 
s kosmetickými a toaletními výrobky (o 7,6 %). Tento výsledek je relativně překvapivý, 
protože jsme v poslední době zaznamenali, že právě zboží tohoto druhu bývá ve vyšší míře 
nakupované u našich sousedů, především v Polsku a Německu. Tržby z prodeje potravin se 
snížily v nespecializovaných prodejnách s převahou potravin (o 4,5 %), ale ve 
specializovaných prodejnách potravin tentokrát došlo k mírnému nárůstu (o 0,5 %). 
Pokračoval růst tržeb v nespecializovaných prodejnách s převahou nepotravinářského 
zboží (o 5,0 %). Po dlouhé době se i internetové a zásilkové obchody těšily z růstu tržeb 
(2,0 %). 

Meziměsíčně stouply tržby za nepotravinářské zboží o 0,3 %, zatímco za potraviny výše 
tržeb stagnovala. V případě pohonných hmot došlo k poklesu o 0,8 %. 

Maloobchodní tržby 

 v % r/r Aktuální Předchozí RB Trh 

Bez aut -1,8 -4,1 0,4 -3,1 

Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, ČSÚ 
Pozn.: Očištěno o kalendářní vlivy 

Meziměsíčně maloobchodní tržby rostly třetí měsíc v řadě, meziročně 
klesají již více než rok, ale zdá se, že je již jen otázkou času, kdy se tento 
sektor překlopí do zelených čísel i v meziročním srovnání. Se snižující se 
inflací a s tím spojeným růstem reálných mezd by měla růst chuť domácností 
ve vyšší míře utrácet, z čehož by měl těžit i sektor maloobchodu. Na druhé 
straně rizika jsou stále přítomná a především znepokojivý vývoj 
v Německu se může podepsat i zde. 
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