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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. 
 

 
 

 
 
 

 

Index PMI hlásí expanzi výroby a zlepšení poptávky 

Index nákupních manažerů z českého zpracovatelského sektoru 
v listopadu vzrostl více, než se předpokládalo, když dosáhl na 57,1 bodů oproti 
očekávaným 55,5 bodů. V říjnu se index nacházel na 55,1, kam spadl z úrovně 58 bodů. 

Hlavní dva faktory za přírůstkem po říjnovém klopýtnutí jsou opětovné zvýšení objemu 
výroby a také vyšší příjem nových zakázek. Tento vývoj se pozitivně podepsal na 
zaměstnanosti. S vyšším počtem zaměstnanců a přírůstkem nových zakázek rostl stav 
nedokončené výroby nejpomalejším tempem od března. Na druhé straně ale PMI potvrzuje 
nadále trvající komplikace v dodavatelských řetězcích – výkon dodavatelů se 
zhoršil a část dotázaných firem označila poptávku jako nestabilní. Znovu tak docházelo 
k předzásobování potřebných výrobních materiálů, a to rekordním tempem. Pro HDP ve 
čtvrtém čtvrtletí to tak znamená, že můžeme opět očekávat podporu ze strany tvorby 
zásob. Za tím ale stojí problémy dokončit objednávky a snaha zaopatřit se proti nestabilitě 
dodavatelských řetězců, což zrovna nelze označit jako „zdravý“ tahoun zvýšení HDP. 
Nicméně jelikož se jedná o zboží, můžeme to vnímat do jisté míry jako odloženou výrobu 
nebo export. 

 

 

 

 
 

Listopadový výsledek je v souladu s konjukturálním průzkumem od ČSÚ, který také 
signalizoval zlepšení objemu výroby a jeho výhledu do nejbližších měsíců. Oba pak potvrzují 
další vyostření cenových tlaků ve výrobě.  

 
Dle PMI zdražovaly klíčové výrobní materiály, jako jsou plasty, kovy, pohonné 
hmoty a energie. Jinými slovy materiál potřebný napříč odvětvími, což znamená, že cenové 
tlaky jsou patrně rozsáhlejší napříč zpracovatelským sektorem. S rostoucími cenami 
výrobních vstupů firmy využily zlepšení situace v poptávce a přenesly část vyšších 
nákladů na zákazníky. Pro vývoj výrobní inflace (PPI), kterou pro letošek očekáváme 
na 6,8 % a příští rok na 6,2 %, to ukazuje na rizika směrem nahoru.  

 

Pozitivní zprávou pro českou ekonomiku, orientovanou na průmysl, a především pak na 
automobilový průmysl je, že listopadový PMI již hlásí zvýšení tempa výroby a že zpráva 
nezmiňuje prohloubení potíží pro výrobce aut. I přesto ale čekáme výkon průmyslu 
za celé čtvrté čtvrtletí slabší. Pro celý rok 2021 odhadujeme růst průmyslové výroby 
o 8,2 %, v příštím roce poblíž 4%. 

 

PMI ve výrobě 

  Aktuální Předchozí RB Trh 

v bodech 57,1 55,1 55,5 55,5 

Zdroj: Raiffeisenbank, IHS Markit, Bloomberg 
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