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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. 
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Průmysl se dál utápí v problémech 

Zhoršování podmínek v tuzemském zpracovatelském průmyslu nebere 
konce. Index nákupních manažerů (PMI) nejen, že zůstává hluboce pod 
klíčovou hranicí 50 bodů, ale dokonce opět poklesl z 45,3 bodů v červnu na 
červencových 43,8 bodů. Tento výsledek je výrazně pod naším i tržním 
odhadem. 

 

Zpracovatelský průmysl se zatím nedokázal vymanit z hlubokého útlumu, do kterého zapadl. 
Stále se potýká s velmi nízkou poptávkou, což se projevuje opět výraznějším poklesem 
výroby a nových zakázek. Problémem je i nadále pokles objednávek z hlavních 
proexportních trhů, především z Německa a Francie. Úroveň produkce se propadla nejvíce 
od listopadu 2022 a rozpracovanost výroby klesá nepřetržitě již více než dva roky. Celkové 
podmínky v průmyslu jsou tak hodnoceny nejhůře za poslední půl rok. Z těchto důvodů se 
opět snížila zaměstnanost v tomto sektoru, ačkoli nižším tempem než v červnu. Rovněž 
oslabila důvěra mezi podnikateli na nejnižší úroveň za posledních pět měsíců, přesto se 
ovšem čeká zvýšení produkce v příštím roce. 

 

Nižší výrobní potřeba firem se promítá také do menšího nákupu vstupů a ve vyšší míře se 
používají dříve nahromaděné zásoby. Zároveň ceny vstupů rostou nejrychleji od ledna 
2023, kdy podnikatelé zmiňují opět rostoucí ceny energií či surovin. Navíc se začínají 
výrazněji projevovat problémy v Rudém moři na rostoucích cenách námořní dopravy, a ještě 
se prodlužují termíny dodání. Firmy proto přistupují k nejrůznějším úsporným opatřením, aby 
snížily své náklady. Vyšší ceny vstupů se ovšem zatím nepropisují do výstupních cen, které 
téměř stagnují. Firmy chtějí přilákat nové zákazníky, nabízejí v mnoha případech i slevové 
akce, aby zůstaly konkurenceschopné. 

 

 

 

  

Kondice tuzemského průmyslu je i nadále velmi chabá a předpokládané 
oživení se zatím nedostavilo. Ve druhé polovině roku se očekává zlepšení 
situace v zahraničí, nicméně není vyloučené, že nebude v takovém rozsahu, 
jaký aktuálně předpokládáme. Jde tak o hlavní riziko pro růst české 
ekonomiky v tomto roce. 

PMI ve výrobě 

  Aktuální Předchozí RB Trh 

v bodech 43,8 45,3 45,2 45,0 

Zdroj: Raiffeisenbank, S&P Global, Bloomberg 
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