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Maloobchodni trzby Posledni znamy Gdaj: 2,4 % r/r véetn& aut, 4,5 % bez aut (Eervenec)
Prognéza: 3,8 % r/r s auty V &ervenci stouply redlné maloobchodni trzby bez prodejo aut v meziro&nim
2,2 % r/r bez aut vyjadfeni o 4,5 %, pfi¢emz ve srovndni s &ervnem vzrostly o 0,7 %. Spotfeba
Obdobi: srpen domdcnosti rostla i pres jejich klesajici divéru v obdobi od kvétna do srpna,
Datum zvefejnéni: 8. fijen z4fi oviem naznadilo mozny obrat ve vniméni ekonomické situace

domécnostmi. To je pozitivni pFislib i do dalSich mé&sicd, Ze by spottebitelé mohli
naddle roztd&et svymi vy$Simi Gtratami  kole¢ka tuzemské ekonomiky.
Povzbuzenim je inflace pohybuijici se blizko 2% cile, diky Eemuz se obnovuje
redIni kupni sila obyvatel, kter& utrpéla v poslednich dvou letech. Vyhled je
rovnéz velmi pfiznivy, kdyz by se inflace méla drzet t&sn& nad 2 % a kvdli
napjatému trhu préce by tempo nomindlnich mezd mélo zpomalovat relativné
pomalu. To jsou kli¢ové faktory, které by mély zapficinit lepsici se sentiment
domdcnosti vyUstivsi v jejich vy3si ochotu utrécet. Spotieba domdcnosti je a
méla by zUstat i v pfidtim roce hlavnim motorem &eské ekonomiky, z éehoz
bude profitovat i maloobchodni sektor jako celek. N&§ odhad pocitd
s meziro&nim ndristem trzeb maloobchodnich prodejcd v srpnu o 3,8 % a
okolo tohoto Gdaje by se mohl pohybovat i celoroéni vysledek.

Podil nezaméstnanych osob Posledni znamy Gdaj: 3,8 % (srpen)
Prognéza: 3,8 % Polet uchazedd o zamésindni v meziroénim vyjddieni b&hem letnich
Obdobi: zafi mé&sicd mirné& rostl, vliv na celkovou situaci na trhu préce viak byl

Datum zvefejnéni: 8. fijen zanedbatelny. Podil nezaméstnanych v srpny, stejné jako v &ervenci, zUstal
v souladu s nadi prognézou na Grovni 3,8 %, kterd by méla byt primérem
celého letodniho roku. V zdfi jsme zaznamenali mirmé zlepseni
ekonomickych podminek v Ceské republice, coz reflektovali spotiebitelé, a
zejména podnikatelé, zvysenim své divéry v tuzemské hospoddfstvi. Mirné
se zvydila olekdvand zaméstnanost, coz ukazuje na ochotu
zaméstnavateld nabirat nové pracovniky i v situaci, kdy pocet uchazedd
prevysuje dostupnd pracovni mista. Ekonomickd nélada lehce rostla napfic
odvétvimi, nejlépe na tom byl sektor sluzeb. Naopak nejhorsi zstavé
situace v promyslu a ve stavebnictvi, ackoli i zde v z&ff zaznamendvéme
zndmky mirného zlep3eni. Pfesto viak neodekdvame, Ze by vyse zminéné
faktory mohly vyrazné snizit uz tak nizky podil nezaméstnanych. Po
zaokrouhleni proto oekdvéme, Ze i v z4fi zbstane nezaméstnanost beze

zmény ve vysi 3,8 %.

Zahraniéni obchod Posledni znamy Gdaj: -4,1 mld. K& (€ervenec)
Prognéza: -6,6 mld. K& Bilance zahraniéniho obchodu skonéila poprvé v tomto roce v deficity,
Obdobi: srpen kdyz dovoz v &ervenci prevysil vyvoz o 4,1 mld. K&. Podle nasi prognézy

Datum zvefejnéni: /. fijen rovnéz druhy prazdninovy mésic skonéil ve schodku, ktery se jesté mirné
prohloubil (-6,6 mld. K&). Nicméné to neni nijak neobvyklg, jelikoz od roku
2021 skonil zahraniéni obchod v Eervenci i v srpnu pokazdé v deficitu.
V meziro&nim srovndni predikujeme rist exportu i importu o pfiblizné 3,5
%. Celkovy rozsah vyvozu by tak byl nejniz&i v rémci tohoto roku a

v pfipadé dovozu druhy nejnizdi po lednu. Firmy naddle trapi slabé

Vsechny nézory, prognézy a informace, véetné investi¢nich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsaZené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento dokument nepfedstavuje
nabidku nékupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potieby adresdta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén tretim osobém. RB doporuéuje pred u&inénim jakéhokoli investigniho rozhodnuti
ziskani podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy33i odbornou pééi a v dobré vife, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim
a osobdm reportujicim analytikm byt angazovén v cennych papirech &i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich néstrojd nebylo pfedem projednéno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB
nenese Gdnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv fretim osobam pouZitim informaci  ddajis obsazenych v tomto dokumentu. Investicni doporucen 3fend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jako i modelové
portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrémni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona &. 256/2004 Sb., o
podnikéni na kapitélovém trhy, ve znéni pozdéjsich predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgéni Spojeného krélovsivi a nems! by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA
nebo Kanady nebo jejich teritorif; rovnéz nesmi byt distribuovan ob&andm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni trhu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci
investiénich doporugen, naleznete na webové strénce Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadmin/fles/disclaimer RBroker.pdf. Dohledovjm orgnem pro Raiffeisenbank c.s. je Ceské nérodni banka, Na Pikops 28,
Praha 1.
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poptdvka, ale jak ukézal report PMI, doslo k relativnimu zmirnéni poklesu
novych zakdzek zejména diky zakdzkdm ze zahraniéi, které klesly
nejslabim tempem od dubna 2022. Na druhé strané& pokraduje rist cen
vstupd, napfiklad v ndmofni dopravé, coz se odrézi na prodluzovéni
dodavatelskych termind. Problémy dodavateld navic mohou zesilit
v souvislosti s dal§im zintenzivnénim bojd na Blizkém vychodé. To zdroveii
zpUsobuje rostouci cenu ropy, posileni amerického dolaru a naopak

oslabeni Eeské koruny, coz prodrazuje dovoz do tuzemska.

Prumyslové vyroba

Posledni znamy Gdaj: -1,9 % r/r (Eervenec)

Prognéza: 0,9 % r/r (kal. ocisténo)
Obdobi: srpen

Datum zvefejnéni: 7. fijen

Promyslovi vyrobci si v &ervenci od svych problémd pfili§ neodpodinuli,
ackoli v automobilovém primyslu probihaly celozdvodni prazdniny. Pravé
letodni pfesun dovolenych ve vétii mife na Eervenec sice pomdaha vysvétlit
&ast meziroéniho poklesu o 1,9 % z kraje léta, vyvoj v ostatnich odvétvich
se viak do zelenych &isel pfesouvd jen velmi pozvolna. Vyhled nezlep3uji
ani klesajici pocty novych zakdazek, a ackoli srpen pfinesl lepsi vysledky
hodnoceni mezi nakupnimi manazery, firmy mezi hlavnimi problémy stdle
uvadély slabou poptdvku. Srpnovou industridlni produkci zfejmé& diky
dfivéjsim dovolenym v automotive letos potési silny vitr do plachet, kdyz
meziroéni zvy3eni produkce automobild dokonce presdhlo 22 %,
dlouhodobé faktory v ostatnich odvétvich viak nejspise k zafnym
vysledkdm nepomohou. O&ekdvéme, Ze vétiina odvétvi si na svdj bod
zvratu jesté bude muset pockat. Na srpen odhadujeme rist celkové
primyslové produkce ve vysi 0,9 % po o&idténi o vliv poctu pracovnich dni.

V pfipadé dat bez odisténi olekdvéme pokles o 1,7 % r/r.

Index spotfebitelskych cen

Posledni znamy Gdaj: 0,3 % m/m a 2,2 % r/r (srpen)

Prognéza: -0,5 % m/m
2,4%r/r
Obdobi: zafi

Datum zvefejnéni: 10. fijen

Ackoli se predpokladalo, Ze inflace v srpnu klesne pod 2% cil, zistala
stejné jako v &ervenci na Grovni 2,2 %. AZ do konce roku o&ekdvdame, ze
se inflace bude postupné pFiblizovat k 3% hranici vzhledem k niz3i
srovndvaci zdkladné i diky klesajicim cendm potravin. Nase prognéza
pocitd s ndristem inflace na 2,4 % v zdfi, prestoze pokud bychom brali
v Gvahu pouze sezénni faktory, inflace by mohla vzrist az ke 2,7 %.
Nicméné inflaci tahly dold ceny pohonnych hmot, které podle naseho
odhadu klesly meziroéné o vice nez 10 %. Naopak ceny potravin, které
stladovaly inflaci smé&rem nize t€mé&F v pribéhu celého roku, mohou pisobit
opaénym zpdsobem. Nejistota predikce v pfipadé tohoto zdkladniho
zboZi je oviem opét zna&nd. Prostor pro dal3i zleviiovani se ale s uréitosti
zmensuje. Co se tykd cen zboZi a sluzeb, predpokladdme, Ze nérist jejich
cen bude takika identicky jako v srpnu. Jadrové inflace by tak zdstala na

2,4 %.

Viechny nézory, prognézy a informace, véemd investiénich doporuieni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdoje obsaZené v tomio dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a pedstavui ndzor Raiffeisenbank a.s. (,RBY).
Tento dokument nepredstavuje nabidku nékupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro poffeby adresdta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén tietim osobdm. RB doporuéuje pred uéinénim
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obecné zakazuje svym analytikim a osobdm reportujicim analytikém byt angazovén v cennych papirech ¢i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich néstrojo nebylo predem projednéno
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Index cen prumyslovych vyrobci

Posledni znamy Gdaj: -0,4 % m/m a 1,1 % r/r (srpen)

Prognéza: 0,1 % m/m
1,0%r/r
Obdobi: zafi

Datum zvefejnéni: 16. fijen

Ceny promyslovych vyrobcd se v prib&hu letosniho roku vyvijeji velmi
pfiznivé, kdyz nejvy$iho meziroéniho tempa ristu bylo dosazeno
v &ervenci (+1,7 %). V srpnu tempo opadlo na 1,1 % a podobny ndrist
oéekdvdme i v zd&fi, tentokrdt ve vysi rovného 1 %. Divodem je zejména
velmi pfiznivy vyvoj cen ropy. Ta b&hem zéfi poklesla dokonce pod Groven
70 USD/barel i diky nizké poptévce z Ciny, jejiz ekonomicky vykon
zaostédval za océekdvanimi. To by se ale mohlo zménit v souvislosti
s pfijatymi opatfenimi ze strany Cinské ndrodni banky, kterd snizila hlavni
Urokovou sazbu, objem povinnych bankovnich rezerv a také Grokové
sazby u existujicich hypoték, &imz by se na trh mélo dostat znaéné mnozstvi
dodateéné likvidity. Vyznamnym faktorem ceny ropy je bezesporu aktudlni
geopoliticky vyvoj na Blizkém vychodg, kde s obavami pozorujeme dal3i
fazi zvy3ujiciho se napéti. Do tohoto konfliktu se navic &m ddl vice napfimo
zapoijuje ran, ropny gigant, ktery m& moznost ovlivnit cenu ropy v piipadé

omezeni t&zby a vyvozu.
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Viechny nézory, prognézy a informace, véemd investiénich doporuieni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdoje obsaZené v tomio dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a pedstavui ndzor Raiffeisenbank a.s. (,RBY).
Tento dokument nepredstavuje nabidku nékupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro poffeby adresdta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén tietim osobdm. RB doporuéuje pred uéinénim
akéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskéni podrobnych informac o zamy3lens investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvySi odbomou pé&i a v dobré vite, aviak nerudi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI
obecné zakazuje svym analytikim a osobdm reportujicim analytikém byt angazovén v cennych papirech ¢i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich néstrojo nebylo predem projednéno
s oddslenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zédnou odpovidnost za jokékoliv 3kody nebo uly zisk zpisobens jakjmkoliv fretim osobdm pousifim informaci a 6dajt obsazengch v fomto dokumentu. Investiéni doporuent vytvéfend tymem Ekonomicky
vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investi¢niho
poradensivi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitlovém trh, ve znéni pozdéisich predpist. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych organd Spojeného krélovstvi a nemél by jim byt rozsifovén.
Dokument nesmi byt rozsifovan nebo distribuovan do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovén ob&anim USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni trhu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958
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