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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 v únoru snížil meziroční pokles 

I přesto, že se únor stejně jako začátek roku nesl ve znamení vládních restrikcí, dokázal 
maloobchod částečně snížit meziroční ztráty. Včetně prodeje automobilů tržby 
v maloobchodu poklesly o 4,9 %, vyjma o 5,8 %. Výsledek byl tak značně lepší, než činila 
naše i tržní očekávání. Kalendářní efekty meziroční pokles dále snižují na 3 %.  

Jedná se o pozitivní překvapení, které ukazuje, že se jak spotřebitelé, tak i prodejci lépe 
adaptovali na pandemickou situaci. Připomeňme si, že s nástupem první vlny uzavírek na 
jaře minulého roku spadly maloobchodní tržby včetně automobilového segmentu až k 20% 
hranici.  

Nad očekáváními si vedla kategorie příslušenství pro motorová vozidla a 
jejich údržba. Například obchod s díly a příslušenstvím pro vozidla se po lednovém 
meziročním poklesu o 2,7 % dostal do růstu o 3,5 %. Tržby v segmentu údržby vozidel 
vykázaly meziroční pokles o 4,9 %, tedy výrazné zlepšení oproti -12,9 % v lednu.  

Maloobchodní tržby 

 v % r/r Aktuální Předchozí RB Trh 

Včetně aut -4,9 -7,6 -8,2 -8,7 

Bez aut -5,8 -8,9 -7,4 -8,0 

Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, ČSÚ 

Jak je během pandemie již tradicí přetrvával značný nesoulad mezi prodeji 
přes internet a tržbami ve službách. Maloobchod prostřednictvím internetu či 
zásilkových služeb si meziročně připsal 42 %. Ve srovnání s lednem však klesl o více než 8,3 
%. Na druhé straně byl vývoj zejména v pohostinství a ubytování nadále bídný, když 
meziroční ztráty přesahovaly 60 %. Pozitivně lze však hodnotit meziměsíční zlepšení o 
zhruba 4 %.  

V březnu bychom mohli pozorovat obdobný výsledek, jelikož by se zpřísněné omezení 
pohybu mezi okresy nemělo nikterak výrazně negativně podepsat na spotřebě. Ovlivněn 
bude částečně i dubnový výsledek s ohledem na aktuálně přetrvávající 
platnost restriktivních opatření. Po rozvolnění uzavírek lze počítat se 
svižným růstem. Jednak díky nízké srovnávací základě z minulého roku a jednak kvůli 
dohánění nerealizované spotřeby. To by měly podpořit také vyšší než obvyklé nad-úspory, 
které v posledních několika měsících postupně rostly, jak ukazuje graf po levé straně. 
Nicméně efekt dohánění ušlé spotřeby bude pouze dočasný a po odeznění 
euforie ze znovuotevření služeb a obchodů očekáváme opět normalizaci 
spotřeby. Celkově pro letošní rok odhadujeme růst maloobchodních tržeb poblíž 5 %. 
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