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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. 

 
 
 

 
 
 
 
 

Nízký růst cen v průmyslu pokračuje 

Ceny průmyslových výrobců se v září meziměsíčně snížily o 0,2 % a 
meziročně stouply pouze o 0,6 %. Tento výsledek je tak příznivější, než 
který předpokládala naše i tržní prognóza. Ceny v zemědělství 
meziměsíčně vzrostly o 2,1 %, čímž byl vykompenzován výrazný pokles 
během srpna (-1,4 %). V meziročním srovnání byly nižší pouze o 0,2 %. Ceny 
stavebních prací byly meziměsíčně vyšší o 0,4 % a meziročně o necelá 2 %. 
Ceny tržních služeb pro podniky vykázaly znatelný meziměsíční nárůst ve 
výši 1,3 % a meziročně se drží tempo zdražování i nadále nad 3 %. 

Ceny zemědělských výrobců vzrostly meziměsíčně o 2,1 % zejména díky 
výraznému nárůstu cen za zeleninu (+12 %). V září se oproti srpnu zvýšily také ceny vajec 
(+3,3 %), obilovin (+2,3 %), olejnin (+2 %), mléka (+1,1 %) či skotu (+0,6 %). Na druhé 
straně zlevnilo ovoce (-7,2 %), drůbež (-3,3 %) či prasata (-1,7 %). V meziročním 
srovnání mírně zpomalilo tempo snižování cen z -0,5 % v srpnu na současných -0,2 %. Je 
tak zřejmé, že prostor pro další zlevňování v oblasti potravin se postupně vyčerpává. Ostatně 
to jsme zaznamenali v datech o spotřebitelské inflaci za září, kdy zákazníci poprvé od 
loňského listopadu museli vytáhnout meziročně více peněz ze svých peněženek. Nicméně 
důvody pro výraznější navyšování cenovek na pultech obchodů nevidíme. Ceny v rostlinné 
výrobě klesly o takřka 3 % především kvůli více než pětinovému poklesu cen brambor a 
obilovin o téměř 6 %. Naopak ceny ovoce byly vyšší o skoro třetinu a ceny olejnin vzrostly 
o 5,4 %. V živočišné výrobě stouply ceny o více než 4 %, když byl evidován nárůst cen 
mléka (+13,8 %) či skotu (+8,9 %). Protiinflačně naopak působily ceny vajec (-10,6 %), 
drůbeže (-10,5 %) či prasat (-8,8 %). 

Ceny v průmyslu byly v meziměsíčním srovnání nižší o 0,2 % zejména 
v souvislosti s poklesem cen v odvětví koksu a rafinovaných ropných produktů. Klesaly ceny 
černého a hnědého uhlí (-0,6 %), základních kovů (-0,5 %) i motorových vozidel (-0,4 %). 
Na druhé straně rostly ceny v odvětvích elektřiny, plynu, páry a klimatizovaného vzduchu 
(+0,9 %), dřeva (+0,9 %) či papíru a výrobku z něj (+0,7 %). Meziročně tempo růstu 
průmyslových cen zpomalilo z 1,1 % na 0,6 %. Vzrostly ceny elektřiny, plynu, páry a 
klimatizovaného vzduchu (+5 %), oprav, údržby a instalace strojů a zařízení (+4,7 %) a 
motorových vozidel (+2,9 %). Naopak došlo ke snížení cen v odvětví koksu a rafinovaných 
ropných produktů, když klesly zejména ceny ropy a zemního plynu (-21,1 %). Nižší ceny 
byly zaznamenány také u černého a hnědého uhlí (-3,3 %), kovodělných výrobků (-1,9 %), 
ostatních nekovových minerálních výrobků (-1,4 %) či základních kovů (-1,3 %). 

Ceny průmyslových výrobců       
  Aktuální Předchozí RB Trh 

v % r/r 0,6 1,1 1,0 0,7 

v % m/m -0,2 -0,4 0,1 -0,1 

Zdroj: Raiffeisenbank, ČSÚ, Bloomberg 

Ani zářijový výsledek nezměnil trend vývoje cen v oblasti průmyslu. Ty se 
nadále pohybují velmi umírněně a za celý rok předpokládáme jejich růst o 
necelé 1 %. Rizikem je ovšem další geopolitický vývoj ve světě, především 
na Blízkém východě, který může významně ovlivnit komoditní ceny. 
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