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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. 
 

  

Průměrná mzda Poslední známý údaj: 6,9 % r/r nominálně, 4,7 % r/r reálně (čtvrté čtvrtletí) 

Prognóza: 6,8 % r/r nominálně 
4,1 % r/r reálně 

Období: 1. čtvrtletí 
Datum zveřejnění: 4. června 

I přes zvolnění ekonomického růstu si nominální mzdy v prvním čtvrtletí udrží 
dynamiku dosahující téměř 7 %. Jejich růst bude podpořen jednorázovými 
faktory, tedy zvýšením minimální mzdy od ledna o 1150 Kč a dalším nárůstem 
platů státních zaměstnanců. Odhadovaný mzdový růst je rovněž zhruba 
v souladu s měsíčními ukazateli z průmyslu. Pokračující rychlý růst mezd však 
vytváří tlak na ziskovost podniků, což spolu s nižší poptávkou povede ve 
zbytku roku k dalšímu zvolňování mzdového růstu.   

Maloobchodní tržby Poslední známý údaj: 2,7 % r/r s auty, 4,7 % bez aut (březen) 

Prognóza: 3,0 % r/r s auty 
4,8 % r/r bez aut  

Období: duben 
Datum zveřejnění: 5. června 

Maloobchodní tržby budou podle našeho odhadu i v dubnu pokračovat 
v solidním růstu. Jednorázově by měly být navíc podpořeny kalendářním 
posunem velikonočních svátků do dubna. I přes určitý pokles dosahuje 
spotřebitelská důvěra stále solidních hodnot, kromě toho svižný růst mezd 
zajišťuje spotřebitelům i nadále dostatek disponibilních prostředků. Úroveň 
celkových tržeb stále brzdí negativní příspěvek automobilového segmentu, ten 
by se však měl v dubnu snížit.   

Zahraniční obchod  Poslední známý údaj: 21,8 mld. Kč (březen) 

Prognóza: 17,1 mld. Kč 
Období: duben 
Datum zveřejnění: 6. června 

Bilance zahraničního obchodu za první čtvrtletí letošního roku byla jen o 0,8 
mld. Kč nižší oproti loňsku. Nepříznivá ekonomická situace u našich hlavních 
obchodních partnerů se tak na saldu příliš neprojevila. I přes nižší ekonomický 
růst v zahraničí si vývoz polepšil v prvním čtvrtletí o 4,1 %. Pro duben navíc 
očekáváme další zpomalování importů vlivem klesajících podnikových 
investic, což přispěje i k lepšímu výsledku obchodní bilance.  

Průmyslová výroba Poslední známý údaj: 0,1 % r/r (březen) 

Prognóza:  2,8 % r/r 
Období: duben 
Datum zveřejnění: 6. května 

První část roku jsme v průmyslu zaznamenali rozporuplné výsledky. V březnu, 
vzhledem k vysoké srovnávací základně z loňského roku, průmysl téměř 
stagnoval. Tento efekt by měl v dubnu odeznít a měli bychom se tak dočkat 
hodnot blízkých námi očekávaného průměru tohoto roku. Dobrou zprávou je, 
že po podzimním útlumu přichází oživení také do automobilového průmyslu, 
který je stěžejní pro celou ekonomiku. 

Podíl nezaměstnaných Poslední známý údaj: 2,7 % (duben) 

Prognóza: 2,6 % 
Období: květen 
Datum zveřejnění: 10. června 

S blížící se letní sezónou se zvyšuje poptávka po pracovnících najímaných 
zejména na krátkodobé brigády v zemědělství. Také stavební práce se rozjely 
na plné obrátky a i zde je každá ruka dobrá. Očekáváme, že nezaměstnanost 
ještě více klesne. Na přehřátém trhu práce tato situace přetrvá minimálně do 
příchodu nových absolventů začátkem prázdnin a ani poté nedojde 
k výraznému zlepšení. 
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Index spotřebitelských cen Poslední známý údaj: 0,1 % m/m a 2,8 % r/r (duben) 

Prognóza: 0,3 % m/m   
2,6 % r/r 

Období: květen 
Datum zveřejnění: 11. června 

Očekáváme, že meziroční růst spotřebitelských cen v květnu zpomalí o další 
dvě desetiny na 2,6 %. Vyšší budou ceny pohonných hmot, avšak vzhledem 
k jejich nízké váze to celkovou inflaci příliš neovlivní. V květnu by měli 
přistoupit ke zvýšení ceny elektřiny někteří menší dodavatelé. Naopak jádrová 
inflace oproti dubnu nepatrně zvolní. U potravin očekáváme, po předchozím 
meziměsíčním poklesu, kladnou korekci podpořenou vyššími cenami 
zemědělských komodit. Květnové zpomalení inflace oproti dubnu tak bude do 
značné míry dáno vlivem vysoké srovnávací základny. 

Běžný účet PB Poslední známý údaj: 0,21 mld. Kč (březen) 

Prognóza: 12,5 mld. Kč 
Období: duben 
Datum zveřejnění: 13. června 

Běžný účet platební bilance skončil v březnu zhruba vyrovnaně. Tradiční 
přebytek vykázal obchod se zbožím a službami, naopak důchody z investic 
byly výrazně pasivní. V dubnu by měl běžnému účtu k lepšímu výsledku 
pomoci zejména nižší odliv dividend do zahraničí. 

Index cen průmyslových výrobců Poslední známý údaj: 0,7 % m/m a 4,3 % r/r (duben) 

Prognóza: 0,4 % m/m 
3,7 % r/r 

Období: květen 
Datum zveřejnění: 17. června 

Průmyslové ceny v dubnu dále zrychlily zejména vlivem dalšího růstu cen 
energií a cen výrobků svázaných s ropou. V následujícím období by však tyto 
vlivy měly postupně vyprchávat a k dalšímu nárůstu cen by už nemělo 
docházet. Na zbylé části cen výrobců by měla působit nižší dynamika cen v 
zahraničí, ovšem slabší koruna bude tento vliv částečně tlumit. 
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