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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 stále v šedi 

Výsledek indexu nákupních manažerů (PMI) za měsíc září podle očekávání 
přinesl mírnou korekci nečekaného srpnového nárůstu. Index ve 
zpracovatelském průmyslu poklesl z 46,7 na 46,0 bodů zcela v souladu 
s mediánem trhu. Naše prognóza předpokládala nepatrně lepší hodnotu 
(46,2 bodů). 

 

Zhoršování provozních podmínek ve zpracovatelském průmyslu se v září oproti srpnu mírně 
prohloubilo, ale ve srovnání s eurozónou, a zvláště Německem, je hodnocení příznivější. 
Nicméně firmy i nadále čelí slabé poptávce, což se projevuje nižším objemem produkce a 
také nižší rozpracovaností výrobků. Pozitivní zprávou je, že relativně zmírnil pokles nových 
zakázek zejména díky zakázkám ze zahraničí, které klesly nejslabším tempem od dubna 
2022. Nižší poptávka se podepisuje také na redukci nákupů a zásob. Objem skladů tak 
poklesl u výrobních zásob, ale i hotových výrobků. Zároveň se firmám dařilo lépe zpracovat 
nedodělky z minulých měsíců, a to navzdory tomu, že byly donuceny některé pracovníky 
propustit. Zaměstnanost v tomto sektoru klesla nejrychleji za poslední rok. Firmy jsou také 
mnohem méně ochotny investovat do rozvoje svého podnikání, což má dopad i na slabší 
prodeje kapitálového zboží. Z toho lze vyvodit, že firmy vyčkávají na razantnější snížení 
sazeb ze strany ČNB, což by mělo pozitivní vliv na provozní náklady financování. Firmy 
přesto zůstávají relativně optimistické, nicméně pozitivní sentiment je nejslabší od letošního 
února. 

 

Co se týká cenového vývoje, je zaznamenán pokračující růst cen vstupů, ačkoli z historického 
hlediska ne příliš významný a v nejslabším tempu za poslední 4 měsíce. Tlak na rostoucí ceny 
ovšem můžou zintenzivnit problémy v námořní dopravě, především z Asie, ale také 
z Německa, kde někteří tamní pracovníci stávkovali. Dopravní možnosti tak byly omezenější, 
což vyústilo třetí měsíc v řadě v prodloužení dodavatelských termínů, dokonce jedno 
z nejsilnějších za poslední dva roky. Rostoucí ceny v dopravě se tentokrát projevily i na 
cenách výstupů, které vzrostly, ač mírně, poprvé od června a nejvyšším tempem od dubna 
2023. To představuje riziko pro nárůst inflace, které může ještě zesílit další eskalací na 
Blízkém východě, jejíchž další fázi aktuálně s obavami pozorujeme. 

 

 

 

  

Zhoršování provozních podmínek v českém zpracovatelském průmyslu 
pokračuje, nicméně mnohem nižším tempem než v sousedním Německu. 
Právě jeho kondice bude klíčová pro vývoj tuzemského průmyslu v dalších 
měsících. 

PMI ve výrobě 

  Aktuální Předchozí RB Trh 

v bodech 46,0 46,7 46,2 46,0 

Zdroj: Raiffeisenbank, S&P Global, Bloomberg 
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