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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. 
 

 
 

 
 
 
 

 

PMI klesá kvůli zhoršující se situaci v poptávce 

PMI pro zpracovatelský sektor po druhé v řadě poklesl výrazněji, než trh 
předpokládal. Po ztrátě 1,5 bodu v červnu následuje pokles o 2,2 bodu 
v červenci, čímž se index dostal na 46,8, nejnižší úroveň za poslední dva 
roky.  

Situace v poptávce, domácí i zahraniční, se dále zhoršila. Přísun nových objednávek 
poklesl nejvíce od května 2020. Je zjevné, že období, kdy sílící poptávka po 
znovuotevření ekonomiky dostávala nabídkovou stranu pod tlak, je u konce. Důvodem je 
nárůst cen za poslední měsíce, který výrazně ukrojil z kupní síly.  

 
S tím, jak poptávka oslabuje, upadá také tempo výroby. To se negativně projevuje v tvorbě 
nových pracovních míst. Má to ale i pozitivní stránku. Firmy snížily tempo nákupu 
zásob, čímž se snižují cenové tlaky a logistické potíže v dodavatelských 
řetězcích. Z PMI průzkumu vyplývá, že se snížilo tempo růstu cen vstupů i tempo zvyšování 
marží. I přesto ale zůstává zvýšené především kvůli vývoji cen energií. Pro spotřebitelské ceny 
jde o dobrou zprávu: tlak na spotřebitelské ceny ze strany vysokých výrobních nákladů bude 
upadat. Inflace ale ještě v nejbližších měsících výrazně vzroste až hranici 19-20 % 
meziročně, především kvůli zvýšení cen energií. Ceny energií pro domácnosti totiž zatím 
rostly výrazně pomaleji než ceny na velkoobchodním trhu.  

 

 

 

 

Očekáváme, že aktivita ve výrobním sektoru bude ve zbytku roku ještě klesat, jelikož 
počítáme s dalším zvolněním poptávky a vyostřením v omezení dodávek plynu. To bude 
tlumeno plněním zásobníků plynu či zajištěním LNG zdrojů již během letošní topné sezóny. 
S poklesem výrobní aktivity bude ztrácet výkon také export.  

 

Za zmínku stojí pokračující nesoulad výsledků PMI v regionu CEE. Zatímco v Polsku 
se hodnota PMI dále snížila z 44,4 na 42,1 bodu (odhad 43,2), v Maďarsku se PMI opět 
dostal výš, konkrétně z 57,0 na 57,8.  

 

Celkově počítáme za letošní rok s průměrným meziročním poklesem 
průmyslové výroby okolo 0,3 % oproti loňskému roku.  

 

 

PMI ve výrobě 

  Aktuální Předchozí RB Trh 

v bodech 46,8 49,0 48,1 47,5 

Zdroj: Raiffeisenbank, S&P Global, Bloomberg 

  

  

30

40

50

60

70
80
90

100
110
120

06-19 06-20 06-21 06-22

Spotřebitelská důvěra
Podnikatelská důvěra
PMI

Předstihové ukazatele v ČR

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond

0%

20%

40%

60%

80%

100%

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Ostatní
Finanční problémy
Nedostatek materiálu
Nedostatek zaměstnanců
Nedostatečná poptávka
None

Zdroj: Macrobond, Raiffeisenbank a.s.

Autor: David Vagenknecht, analytik 
E-mail: david.vagenknecht@rb.cz  
Tel.: +420 603 808 089 
Editor: Vratislav Zámiš, analytik 
 

Bariéry v průmyslu 

https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf
mailto:david.vagenknecht@rb.cz

