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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 zbrzdily prodeje aut 

Meziroční tempo maloobchodních tržeb bylo v červnu revidováno k nepatrně horšímu 
výsledku, navíc červencový výsledek skončil pod odhady. Nelze ale hovořit o zhoršujícím se 
trendu. Přirozeně tržby zvolňují v porovnání s prvotním doháněním bezprostředně po 
rozvolnění restrikcí. V červenci byly oproti očekávání větší brzdou prodeje automobilů.  

Tržby včetně aut tak nakonec meziměsíčně zhruba stagnovaly a meziročně byly vyšší jen 
o 1,5 % oproti konsensu trhu 3,6 %. Bez prodejů aut tržby oproti červnu vzrostly o 0,5 % a 
meziročně dosáhly na 3,1 %, taktéž méně, než se čekalo. U meziroční dynamiky je tentokrát 
třeba brát v potaz, že výsledku uškodily kalendářní vlivy, když letošní červenec čítal o dva 
pracovní dny méně. Po očištění o kalendářní vlivy vypadá výsledek hned o něco 
lépe: 5,5 %.  Tržby se reálně udržely v plusu i oproti červenci 2019. 

Maloobchodní tržby 

 v % r/r Aktuální Předchozí RB Trh 

Včetně aut 1,5 9,3 4,3 3,6 

Bez aut 3,1 6,8 4,9 4,9 

Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, ČSÚ 

Meziroční růst nebrzdil jen samotný prodej automobilů, ale i související služby, jako 
například oprava nebo údržba. Výjimkou je doplňkové zboží či příslušenství.  

Celkově byly meziroční přírůstky již slabší s tím, jak se postupně navyšuje srovnávací 
základna. Loni v létě již neplatily plošné restrikce, a propady v maloobchodu tak byly nižší. 
Největší přírůstky byly dle očekávání zaznamenány v ubytování, stravování a 
pohostinství. Na pokračující oživení v těchto sektorech ukazuje i meziměsíční dynamika. 
Například tržby na trzích a ve stáncích oproti červnu vzrostly o 34 %.  

Nadále pokračuje obliba nákupů přes internet, které si lidé během pandemie 
oblíbili a ani po otevření ekonomiky své nové návyky neopustili. Meziměsíčně si opět 
polepšily okolo 2 %.  

Ekonomický sentiment dle posledních výsledků mírně zvolnil, podobně jako ostatní indikátory 
sentimentu. I přesto se ale udržel na vyšší hodnotě a jednalo se tak spíše o korekci. I nálada 
mezi spotřebiteli zůstává převážně příznivá, k čemuž napomáhá i růst mezd a celkově 
stabilní trh práce. S průmyslem a zahraničním obchodem v problémech, 
v důsledku narušených dodavatelských řetězců, zůstává spotřeba 
domácností klíčová pro růst HDP ve druhé polovině roku. Je tak dobrou zprávou, 
že negativní zprávy ohledně vývoje delta varianty koronaviru nijak výrazně nedoléhají na 
aktivitu spotřebitelů. Celkově za letošek očekáváme růst maloobchodních tržeb, včetně 
prodeje automobilů, o 5,2 %, bez zohlednění automobilů poblíž 3 %. 
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