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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. 
 

 
 

 
 

 
 
 

Výroba elektřiny drží průmysl nad vodou 
 
Průmyslová výroba se v březnu bez sezónního očištění zvýšila meziročně 
o 4,5 %. Tento výsledek těsně zaostal za naší prognózou (4,8 %), zatímco trh 
předpokládal nárůst produkce pouze o 3,1 %. Pokud ovšem údaje očistíme 
o nestejný počet kalendářních dní, růst činil pouze 1,4 % a vymazal tak 
propad ve stejné výši z předchozího měsíce. 

Zvýšení průmyslové produkce v meziročním vyjádření jde na vrub zejména zvýšené 
výrobě elektřiny, kde se projevila nižší srovnávací základna z minulého roku v souvislosti 
s teplejším počasí, než bývá obvyklé. V tomto ohledu se tak opakuje situace z února, kdy 
výroba vzrostla také o více než 10 %. Právě tato oblast podržela celý průmysl v letošním 
prvním čtvrtletí nad vodou. Ostatní sektory vesměs stagnovaly, přičemž pro nás klíčová 
výroba motorových vozidel byla nižší o 2,1 %. Automobilový sektor se navíc bude 
muset potýkat s aktuálními cly ve výši 25 % ze strany USA (na zkompletovaná auta, ale 
i autodíly), které situaci rozhodně nezjednoduší. Negativní dopad se projeví nejspíše 
zprostředkovaně skrze nižší odbyt z Německa. Rovněž zpracovatelský průmysl na tom 
není dobře, když jeho produkce v prvním čtvrtletí nepatrně poklesla. 

Jako jedněm z mála se v březnu dařilo výrobcům nábytku (+11,6 %). Solidní čísla eviduje 
také oblast oprav a instalací strojů a zařízení (+9,1 %) nebo ve výrobě strojů a zařízení j.n. 
(+6,8 %). Naopak výrazný pokles (-10,4 %) byl zaznamenán v případě výroby počítačů, 
elektronických a optických přístrojů a zařízení. 

Hodnota nových zakázek se zvýšila o 0,9 %, přičemž tato hodnota platí jak pro zakázky 
z tuzemska, tak ze zahraničí. Nárůst je zřejmý zejména v odvětvích výroba strojů a zařízení 
a výroba ostatních dopravních prostředků a zařízení. Naopak druhý měsíc v řadě významně 
poklesly nové zakázky v případě výroby počítačů, elektronických a optických přístrojů 
a zařízení. Hodnota nových zakázek v sektoru automotive je meziročně nižší o téměř 5 %, 
což naznačuje těžký rok českých automobilek. 

Nic se nemění na pokračující nižší zaměstnanosti v průmyslu, která se v meziročním 
srovnání téměř v každém z posledních měsíců snížila o zhruba 2 %. Zde tkví hlavní důvod 
mírně rostoucí nezaměstnanosti (v meziročním srovnání) v Česku, která ale i nadále zůstává 
na chvostu v evropském srovnání. Růst mezd v březnu oproti únoru zrychlil a za celé první 
čtvrtletí dosáhl necelých 5 %. 

 

 

 
 
Průmysl sice v letošním roce opticky roste, ale je to primárně způsobeno 
růstem výroby v jediném sektoru, a to výrobou elektřiny. Navíc celý 
obrázek zkresluje nízká srovnávací základna z minulého roku v důsledku 
velmi teplé zimy. Ostatní sektory vykazují přinejlepším stagnaci a mnohé se 
v letošním roce nejspíše nezmění. Pro celý letošní rok očekáváme mírný 
nárůst průmyslové produkce (+0,6 %), ale reálným rizikem je, že tuzemský 
průmysl poklesne třetí rok v řadě. 

Průmyslová výroba 
  Aktuální Předchozí RB Trh 
v % r/r 4,5 -1,4 4,8 3,1 
Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, kalendářně neočištěná data 

 

-40

-20

0

20

40

60

03-20 03-21 03-22 03-23 03-24 03-25

Průmyslová produkce (v % r/r)
6-měsíční klouzavý průměr
5-letý průměr

Průmyslová produkce

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond

-60

-10

40

90

140

190

240

03-20 03-21 03-22 03-23 03-24 03-25

3 měsíční klouzavý průměr

5 letý průměr

Produkce automobilů

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond

0%

20%

40%

60%

80%

100%

06-20 09-21 12-22 03-24 06-25

Jiné
Finanční potíže
Nedostatek materiálu
Nedostatek zaměstnanců
Nedostatečná poptávka
Žádné

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond

Bariéry expanze v průmyslu

Autor: Martin Kron, analytik 
E-mail: martin.kron@rb.cz  
Tel.: +420 607 539 035 
Editor: Tereza Krček, analytička 

https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf
mailto:martin.kron@rb.cz

