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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 upozorňuje na pomalý rozjezd v 2023 

Index nákupních manažerů pro výrobní sektor v lednu vzrostl více než se 
očekávalo (na 44,6 vs. 43,4 bodů) z prosincových 42,6 bodů. Navzdory 
silnějšímu přírůstku ukazuje detail PMI zprávy na pokračující komplikace výrobců 
pramenících mimo jiné z oslabující poptávky a cenového vývoje. Poněkud optimističtějším 
směrem se naopak ubírají očekávání ohledně objemu výroby.  

Z důvodu slabé poptávky doma i v zahraničí výrobcům klesají nové zakázky, což 
posléze negativně ovlivňuje zaměstnanost a snižuje aktivitu nákupu vstupů a plnění zásob. 
To následně snižuje cenové tlaky. Nicméně proti tomuto dezinflačnímu efektu stál v lednu 
nárůst cen energií, což je konsistentní s dřívější informací, že pro řadu firem začnou s novým 
rokem platit aktualizované ceníky. S energiemi v čele upozorňuje PMI report na výraznější 
růst cen během ledna. Navzdory slabé poptávce firmy pokračovaly v promítání zvýšení 
nákladů do svých koncových cen. To představuje riziko směrem vzhůru pro náš 
odhad cen průmyslových výrobců, který pro leden počítá s růstem cen výrobců 
v průměru meziměsíčně o 0,4 %.  

 

 

 

  

Kladně lze hodnotit zlepšení vyhlídek ohledně objemu výroby. Naše prognóza ale zůstává 
s ohledem na aktivitu v průmyslu opatrná, jelikož očekáváné oživení ekonomické aktivity 
doma i v eurozóně bude podle nás pouze pozvolné. Konkrétně pro průmysl bude záležet 
na souhře odeznívání cenových tlaků a vývoji situace v poptávce. Jedná se o 
citlivou rovnováhu, kdy do hry vstupuje mnoho neznámých, jako například efekt otevření 
ekonomiky Číny, či dopad fiskálních opatření na poptávku v globálně významných 
ekonomikách jako Německo či USA.  

 

Náš výhled průmyslové produkce počítá pro letošek jen s nepatrným růstem za celý rok 
v průměru o 0,4 %.  

 

PMI ve výrobě 

  Aktuální Předchozí RB Trh 

v bodech 44,6 42,6 43,6 43,4 

Zdroj: Raiffeisenbank, S&P Global, Bloomberg 
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