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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. 

 
 
 

 
 
 

 
 

Ceny průmyslových výrobců na konci roku stagnovaly 

Ceny průmyslových výrobců po listopadovém překvapivém poklesu o 0,5 
% meziměsíčně v prosinci vzrostly o 0,2 %. Meziročně tak vykázaly 
stagnaci. Rok tak zakončily v souladu s tržním očekáváním. 

Oproti minulému měsíci mírně vrostly ceny energií o 0,9 %. V závěsu za nimi vzrostly ceny 
meziproduktů a zboží dlouhodobé spotřeby. Naopak mírný cenový pokles zaznamenaly 
ceny zboží krátkodobé spotřeby a výrobky investiční povahy.  

Ceny průmyslových výrobců       
  Aktuální Předchozí RB Trh 

v % r/r 0,0 -0,1 0,0 0,0 

v % m/m 0,2 -0,5 0,2 0,2 

Zdroj: Raiffeisenbank, ČSÚ, Bloomberg 

Na meziměsíčním mírném růstu se pravděpodobně pozitivně projevila příznivá (především 
zahraniční poptávka). Nicméně svou roli sehrálo také nedostatkové zboží vlivem pandemie. 
Za zmínku stojí vývoj cen dopravních prostředků, které v listopadu překvapily meziměsíčním 
poklesem o 1,7 %. V prosinci pokles zmírnily na 0,4 %.   

V meziročním srovnání se od listopadu významné změny neudály, když ceny průmyslových 
výrobců stagnovaly. Oproti tomu ceny zemědělských výrobců navýšily meziroční pokles 
z listopadových 2,2 % na 2,7 %. V průměru za celý rok 2020 byly v porovnání s rokem 
2019 ceny zemědělských výrobců o 3,4 % nižší. Ceny stavebních prací přidaly 3,0 % 
(v listopadu 3,1 %) a ceny materiálů a výrobků spotřebovávaných ve stavebnictví vzrostly 
o 1,8 % (v listopadu o 1,2 %). Celkově byly ceny stavebních prací v roce 2020 oproti roku 
2019 o 3,7 % vyšší.  

Ceny průmyslových výrobců se loni držely u dna. V meziročním vyjádření se 
pohybovaly mezi mírným růstem a deflací. Za celý rok 2020 pak dle očekávání 
vykázaly v meziročním srovnání v průměru zhruba stagnaci (0,1 %), po 
vzestupu o 2,6 % v roce 2019. Jako brzda vyšší cenové dynamiky působila 
pandemie, která utlumila ekonomickou aktivitu doma i v zahraničí. To snížilo 
poptávku, což průmyslové výrobce s ohledem na konkurenční tlaky nutilo tlačit marže dolů. 
Svou roli ve směru nižší dynamiky cen sehrál také propad cen ropy na 
světových trzích v důsledku pandemie. Nízké ceny ropy pak prosakovaly do návazných 
výrob. V roce 2021 by výše zmíněné faktory měly pozvolna odeznívat. Ostatně 
zlepšení v poptávce (především v té zahraniční) je již pozorovatelné. To potvrdilo například 
prosincové šetření mezi nákupními manažery ve zpracovatelském sektoru (PMI). Nicméně 
v prvním čtvrtletí stále počítáme s pouze mírnou dynamikou cen průmyslových výrobců. Přeci 
jen se aktuálně nadále potýkáme s epidemií a proočkování populace, které podpoří 
ekonomické oživení, bude postupné. Od března by se mělo citelněji přidat odeznění 
tlumícího efektu nízkých cen ropy v důsledku nízké srovnávací základny z období jarní vlny 
pandemie. Pro rok 2021 počítáme s růstem cen průmyslových výrobců 
v průměru mezi 1 až 1,5 %.  
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