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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. 

 
 
 

 
 
 
 
 

Ceny výrobců znovu klesají okolo 1 % m/m 

Na listopadový pokles cen v průmyslu o 1,0 % navázal vývoj v prosinci, kdy 
došlo k takřka identickému snížení cen. To stlačilo meziroční srovnání cen na 
20,1 % z listopadových 21,3 % a vrcholu na 28,5 % dosaženého v červnu 
minulého roku. Kromě vývoje cen ve výrobě ale pokračoval proinflační 
vývoj cen v zemědělství (+1,7 % m/m) a tržních služeb pro podniky (+0,6 % 
m/m). 

Na prosincovém snížení cen se podílely především ceny energetických komodit. Cena 
ropy proti listopadu klesla o 6,8 %, cena zemního plynu o 8,2 %. Na pozadí ústupu cen 
energií došlo ke snížení cen v některých částech energeticky náročné výroby. Zejména 
v chemickém průmyslu, kde byly ceny meziměsíčně nižší o 5,8 %. Základní kovy zlevnily o 
5,2 %. Naopak u výroby skla se dostavil růst cen o 0,6 %.  

Pokles cen ve výrobě se očekává také v zahraniční. Například v Německu bude 
prosincový výsledek zveřejněn tento pátek, a očekávání trhu jsou poblíž poklesu mírně 
přesahujícího 1 %. Prozatím spíše mírné zimní počasí spolu s pokračující diverzifikací 
evropských zemí ohledně dodávek zemního plynu snižuje tlak na jeho cenu. K tomu se 
přidává také pokles globální poptávky. Následně se tento vývoj projevuje dezinflačně v 
cenách ve výrobě, což připravuje podhoubí pro (s časovým zpožděním) dezinflační 
impulz v cenách spotřebitelských, zejména pak cen zboží. Nicméně zde je třeba 
neopomenout, že náklady na výrobu budou ustupovat jen pozvolna – pro některé firmy 
začínají s novým rokem platit nové ceníky energií. I přesto data ukazují, že firmy v průměru 
situaci ohledně nákladů zvládají, když míra zisku ve třetím čtvrtletí 2022 vzrostla. 
Z globálního pohledu pak stojí za zmínku otevírání ekonomiky Číny, kde byla poptávka 
držena na uzdě lokálními lockdowny. Její vzedmutí představuje proinflační riziko pro ceny 
komodit, včetně energií.  

Ceny průmyslových výrobců       
  Aktuální Předchozí RB Trh 

v % r/r 20,1 21,3 20,7 20,8 

v % m/m -1,1 -1,0 -0,6 -0,6 

Zdroj: Raiffeisenbank, ČSÚ, Bloomberg 

Za celý rok 2022 dosáhly ceny průmyslových výrobců meziročního růstu 
24,3 %, mírně pod naší zimní prognózou, jež počítala s 24,8 %. V příštím roce 
očekáváme zvolnění na průměrné meziroční tempo okolo 8 %. Tento vývoj se 
opírá o poměrně mírnou a krátkou recesi v eurozóně a ČR a následující pozvolné oživení 
v druhé polovině roku 2023. 
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