
    

 

Měsíční prognózy 
Květen 2015 

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 vytvářená 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 dle vyhlášky č. 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investičních doporučení, naleznete na webové stránce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analýzy – Disclaimer, viz 
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pokračování na straně 2. 

 
 

  

Maloobchodní tržby Poslední známý údaj:  6,3 % (únor) 

Prognóza: 7,4 % r/r (březen) 
Datum zveřejnění: 6. května 

Spotřebitelská důvěra se sice mírně v posledních měsících snižuje, ale stále 
ukazuje na pokračování expanze českého maloobchodu. Se započtením 
meziroční výhody jednoho pracovního dne navíc čekáme pro březen 
zrychlení meziročního růstu tržeb na 7,4 % z předchozích 6,3 % (údaj bez 
prodeje aut). Se započtením prodeje aut, který roste ještě rychleji by výsledek 
měl činit 8,4 %. 

Průmyslová výroba Poslední známý údaj: 4,5 % r/r (únor) 

Prognóza: 7,9% r/r (březen) 
Datum zveřejnění: 7. května 

Březnový růst indexu nákupních manažerů a rostoucí poptávka po 
automobilech ukazují na rostoucí průmyslovou výrobu. Na březen čekáme 
meziměsíční expanzi českého průmyslu o 1,2 % (sezónně očištěno). 
V meziročním vyjádření by tak růst měl zrychlit na 7,9 %. Medián trhu je 
skeptičtější s 6,2 % r/r. 
 

Zahraniční obchod Poslední známý údaj: 18,0 mld. Kč (únor) 

Prognóza: 29,0 mld. Kč, (březen) 
Datum zveřejnění: 7. května 

Očekávaný slušný růst průmyslu se transformuje do slušných výsledků 
obchodní bilance. Za březen čekáme meziroční tempo růstu exportu o 6,6 % 
a importu o 7,3 %. Bilance 29 mld Kč by tak znamenala meziroční zlepšení o 
4 mld Kč (národní metodika). V původní, přeshraniční metodice by přebytek 
činil 50 mld Kč. 

Zasedání České národní banky Poslední zasedání: úrokové sazby i kurz beze změny (březen) 

Prognóza: 0,05 % (květen) 
Datum zasedání: 7. května 

ČNB představí novou prognózu, zásadnější změny v nastavení měnové v tuto 
chvíli ovšem nečekáme. Ekonomika se vyvíjí dle očekávání, růst mezd však 
zaostává a inflace se zvedá jen velmi pomalu. ČNB tak může opakovaně 
vyjádřit ochotu opět v případě potřeby intervenovat či použít další 
nekonvenční nástroje. 
 

Podíl nezaměstnaných (15 – 65 let) Poslední známý údaj: 7,2 % (březen) 

Prognóza: 6,8 % (duben) 
Datum zveřejnění: 12. května 

Ekonomika roste a zima skončila. Podíl nezaměstnaných by tak měl za duben 
dále klesat k hodnotě poblíž 6,8 %. Připomeňme, že loňský duben činila 
nezaměstnanost 7,9 % 
 

Index spotřebitelských cen Poslední známý údaj: 0,1 % m/m a 0,2 % r/r (březen) 

Prognóza: 0,4 % m/m a 0,5 % r/r  
(duben) 
Datum zveřejnění: 12. května 

Ceny potravin zejména zeleniny se v dubnu zvyšovaly. K tomu se připojil 
další nárůst cen u čerpacích stanic a sezónní zdražení oblečení a obuvi. 
Meziroční míra inflace by se tak měla zvýšit na 0,5 % z předchozích 0,2 %. 
Inflace se však nadále zřejmě bude zvyšovat stále velmi neochotně. Teprve 
koncem roku čekáme dosažení 1 % úrovně inflace. 
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Hrubý domácí produkt – rychlý odhad Poslední známý údaj: 0,4 % č/č a 1,4 % r/r (4Q 2014) 

Prognóza: 0,8 % č/č a 2,0 % r/r  
(1Q 2015) 
Datum zveřejnění: 15. května 

Poslední čtvrtletí roku 2014 přineslo určité zklamání, když HDP zpomalil na 
0,4 % č/č a 1,4 % r/r. Do značné míry za tím stál fakt, že již nedocházelo 
k předzásobení tabákových firem, tak jako v minulosti. Tento faktor by tak 
letošní rok neměl ovlivňovat. Měsíční data z průmyslu, služeb a trhu práce 
včetně vývoje „měkkých“ indikátorů jako je například spotřebitelská důvěra 
ukazují jasné pokračování expanze české ekonomiky. Otázkou je tempo. Za 
první čtvrtletí očekáváme mezikvartální expanzi o 0,8 %, což by znamenalo 
zrychlení meziročního růstu na 2,0 %. Pro srovnání v metodice USA 
(mezikvartální anualizované tempo) by to znamenalo expanzi o 3,2 %, 
přičemž HDP USA v prvním čtvrtletí rostl pouze o 0,2 %. 
 

Běžný účet BP Poslední známý údaj: 33,0 mld. Kč (únor) 

Prognóza: 13,0 mld. Kč, (březen) 
Datum zveřejnění: 15. května 

S předpokládaným odlivem dividend kolem 25 mld Kč, by se běžný účet 
platební bilance ČR měl udržet pohodlně v přebytku kolem 13 mld Kč. Od 
května by odliv dividend do zahraničí měl tradičně zesílit a působit negativně 
na českou korunu. 
 

Index cen průmyslových výrobců Poslední známý údaj: 0,5% m/m a - 2,9 % r/r (březen) 

Prognóza: 0,1 % m/m a - 2,6 % r/r  
(duben) 
Datum zveřejnění: 19. května 

Pokračující mírné zvyšování ceny ropy oproti klesajícím cenám kovů na 
světových trzích indikuje mírný nárůst cen průmyslových výrobců v dubnu. 
Meziroční propad cen v průmyslu by měl postupně slábnout. 

 


