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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. 
 

Maloobchodní tržby Poslední známý údaj: 1,5 % r/r s auty, 4,7 % bez aut (leden) 

Prognóza: 2,1 % r/r s auty 
4,2 % r/r bez aut  

Období: únor 
Datum zveřejnění: 5. duben 

Maloobchodním tržbám se v únoru podle našeho odhadu dařilo a to 
především zásluhou přetrvávající silné spotřebitelské důvěry a solidnímu růstu 
mezd. Navíc by tento měsíc automobilové prodeje nemusely zaznamenat tak 
značný propad a to především zásluhou nízké srovnávací základny 
z loňského roku. Proto by celkové tržby měly meziročně vzrůst o více než dvě 
procenta. 

Zahraniční obchod  Poslední známý údaj: 12,1 mld. Kč (únor) 

Prognóza: 11,5 mld. Kč 
Období: únor 
Datum zveřejnění: 8. dubna 

Výsledek za první letošní měsíc zaznamenal nejhorší hodnotu od roku 2013. 
Oslabení ekonomik hlavních obchodních partnerů v čele s Německem se tak 
významně podepisuje na poptávce po tuzemském zboží. To potvrzuje i 
nedávno zveřejněný index PMI.  Oslabující poptávka spolu se zpomalujícím 
průmyslem tak stáhne bilanci zahraničního obchodu pod průměrné hodnoty 
pro tento měsíc.  

Průmyslová výroba Poslední známý údaj: -1,1 % r/r (leden) 

Prognóza:  1,7 % r/r 
Období: únor 
Datum zveřejnění: 8. duben 

V únoru by se meziroční dynamika průmyslové výroby měla navrátit do 
kladných hodnot, zejména díky nízké srovnávací základně z minulého roku. 
Publikované předstihové ukazatele (PMI, ČSÚ) vykazují další poklesy a 
rovněž situace v zemích našich hlavních obchodních partnerů se dále 
zhoršuje, takže budoucí vyhlídky nejsou příznivé.  

Podíl nezaměstnaných Poslední známý údaj: 3,2 % (únor) 

Prognóza: 3,0 % 
Období: březen 
Datum zveřejnění: 8. duben 

Míra nezaměstnanosti podle našich odhadů pokračuje v sestupném trendu i v 
březnu. S jarem se obnovují sezónní práce především v průmyslu, ale hlavně 
v zemědělství. Proto očekáváme, že dojde k dalšímu snížení míry 
nezaměstnanosti o dvě desetiny procentního bodu. Trh práce se tak opět 
utáhne. 

Index spotřebitelských cen Poslední známý údaj: 0,2 % m/m a 2,7 % r/r (únor) 

Prognóza: 0,0 % m/m   
2,7 % r/r 

Období: březen 
Datum zveřejnění: 10. duben 

Brzdou spotřebitelské inflace byly na počátku letošního roku ceny pohonných 
hmot, které zpomalovaly vlivem poklesu cen ropy na globálních trzích. Tento 
efekt se však již vyčerpal a v březnu očekáváme jejich nárůst. Dále by měly 
zrychlovat i ceny potravin, které reagují na vyšší ceny zemědělských komodit. 
V březnu pak dojde ještě k dalšímu již jen částečnému navýšení cen energií 
pro domácnosti. Naopak po únorovém sezónním vrcholu by mělo v březnu 
dojít k poklesu cen dovolených. 

Běžný účet PB Poslední známý údaj: 25,02 mld. Kč (leden) 

Prognóza: 21,3 mld. Kč 
Období: únor 
Datum zveřejnění: 12. duben 

Běžný účet na rozdíl od zahraničního obchodu v lednu vykázal solidní 
výsledek. Únorová bilance byla pozitivně ovlivněna především pauzou 
v odlivu dividend. Dále běžnému účtu napomáhá kladné saldo bilance zboží 
a služeb. Proto i v únoru očekáváme silný výsledek, který však stále 
nedosahuje loňských vysokých hodnot. 
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Index cen průmyslových výrobců Poslední známý údaj: 0,3 % m/m a 3,6 % r/r (únor) 

Prognóza: 0,2 % m/m 
3,6 % r/r 

Období: březen 
Datum zveřejnění: 16. dubna 

Průmyslové ceny v únoru dále zrychlily, když se k již výrazně rostoucím cenám 
v odvětví elektřiny, plynu a páry, přidaly i vyšší ceny ropných produktů a 
v potravinářství. Očekáváme však, že se trend jejich navyšování postupně 
vyčerpá a k jejich dalšímu zrychlování by již nemělo docházet. Meziroční 
dynamika cen výrobců však bude i v dalších měsících výrazně ovlivněna 
cenami elektřiny. 
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