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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 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 https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovým orgánem pro Raiffeisenbank a.s. je Česká národní banka, Na Příkopě 28, Praha 1 
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Průmyslová výroba Poslední známý údaj: -14,1 % r/r (červenec) 

Prognóza: 8,7 % r/r (srpen) 
Datum zveřejnění: 7. října 

Červencový prudký propad průmyslové výroby o 9,7 % m/m byl s velkou 
pravděpodobností jenom extrémní výjimkou z řady, na které se vedle nízkého 
počtu kalendářních dní negativně podepsaly také celozávodní dovolené a to 
zejména u velkých automobilek, které tvoří jádro českého průmyslu. V loňském 
roce padly dovolené ve velkých závodech na srpen. Srovnávací základna 
z loňského roku je proto velmi nízká a v kombinaci s meziroční výhodou dvou 
pracovních dnů by v letošním srpnu měl český průmysl zaznamenat velmi 
vysoký meziroční nárůst o 8,7 %, což po očištění o kalendářní vlivy dává 
zvýšení výroby o 3,7 % r/r.  

Zahraniční obchod Poslední známý údaj: -1,5 mld. Kč (červenec) 

Prognóza: 8,0 mld. Kč (srpen) 
Datum zveřejnění: 7. října 

Dva extra pracovní dny a očekávaný prudký meziměsíční nárůst průmyslové 
výroby o 8 % by se měly pozitivně odrazit v exportní výkonnosti české 
ekonomiky. Oproti loňskému srpnu by vývoz měl vzrůst o 7,3 % a import o 
6,1 %. Zahraniční obchod by tudíž měl dosáhnout nejvyššího srpnového 
přebytku od roku 2005 a to ve výši 8 miliard korun. Navzdory zpomalení 
tempa růstu české ekonomiky má letos zahraniční obchod nakročeno 
k rekordnímu přebytku. 

Podíl nezaměstnaných Poslední známý údaj:  5,3 % (srpen) 

Prognóza: 5,2 % (září) 
Datum zveřejnění: 10. října 

S příchodem nového školního roku má podíl nezaměstnaných tendenci klesat. 
Nicméně vzhledem k žalostně nízkému počtu kvalifikované domácí pracovní 
síly není mnoho prostoru pro výraznější pokles nezaměstnanosti. V dalších 
podzimních měsících, které jsou charakteristické postupným ukončováním 
sezónních prací, můžeme proto očekávat mírné zvyšování nezaměstnanosti. 
V celoročním měřítku by nezaměstnanost měla být letos nejnižší od roku 
2008.  

Index spotřebitelských cen Poslední známý údaj: -0,2 % m/m a 0,6 % r/r (srpen) 

Prognóza: -0,1 % m/m  a 0,6 % r/r  

(září) 
Datum zveřejnění: 10. října 

V září šly ceny potravin a ceny u čerpacích stanic nahoru, naproti tomu 
alkohol zlevněl. Sezónně ceny rekreací meziměsíčně klesly. V souhrnu tedy 
očekáváme v září pokles spotřebitelských cen o 0,1 % meziměsíčně. 
Meziroční růst cen by měl setrvat na srpnových 0,6 %. Zrychlení inflace nad 
1 % by se mělo dostavit v zimních měsících letošního roku. 

Běžný účet PB Poslední známý údaj: -30,1 mld. Kč (červenec) 

Prognóza: 5,0 mld. Kč (srpen) 
Datum zveřejnění: 14. října 

Rekordní přebytek zahraničního obchod naznačuje také slušný přebytek 
běžného účtu. Odliv dividend, který silně zatížil červencovou bilanci běžného 
účtu, by měl zmírnit. Proto očekáváme v srpnu přebytek běžného účtu ve výši 
5 miliard korun, což odpovídá meziročnímu zlepšení přibližně o 9,5 mld. Kč. 
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Index cen průmyslových výrobců Poslední známý údaj: -0,2 % m/m a -3,4 % r/r (srpen) 

Prognóza:  -0,1 % m/m a – 2,7 % r/r  
(září) 
Datum zveřejnění: 17. října 

Průmyslové kovy jako nikl, zinek, měď či aluminium v druhé polovině září 
korigovaly své ztráty utržené na přelomu srpna/září a v meziměsíčním 
srovnání proto nedošlo k výraznému zvýšení. Průměrná cena ropy se držela 
poblíž úrovní z předchozího měsíce. Proto v souhrnu očekáváme pokles cen 
průmyslových výrobců o 0,1 % meziměsíčně. Meziroční pokles cen v průmyslu 
by měl zpomalit na -2,7 % z předchozího tempa -3,4 % a překlopení přes 
nulu čekáme až na začátku příštího roku.  


