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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 v únoru klesaly 

Po lednovém skokovém zdražení o takřka 6 % přišlo u cen průmyslových 
výrobců zvolnění. Ceny meziměsíčně klesly o 0,3 %, meziročně tak 
dynamika poklesla na rovných 16 %. V našem odhadu jsme s meziměsíčním 
poklesem počítaly, trh očekával další mírný nárůst. Meziměsíčně klesaly ceny i u 
zemědělských výrobců, kde došlo ke snížení cen o 0,7 % (+22,2 % r/r). Naopak ve 
stavebnictví (+0,6 % m/m, +10,4 % r/r) došlo k nárůstu, stejně tak u cen tržních služeb pro 
podniky (+1,1 % m/m, +5,6 % r/r). 

Hlavním důvodem ústupu cenových tlaků u průmyslových výrobců byl pokles 
cen elektřiny, plynu páry a klimatizovaného vzduchu. Ceny zde proti lednu poklesly o 2,1 
%, což z meziměsíčního výsledku ubralo 0,4 p.b. Meziročně jsou zde ceny ale stále o 
necelých 30 % vyšší. Protiinflačně působila i dynamika v odvětví koksu rafinovaných ropných 
produktů, k čemuž mj. přispěl silnější kurz koruny. Po vlně zdražování zejména v první 
polovině loňského roku pokračuje pokles cen u dřeva a s ním spojených výrobků. V lednu 
ceny poklesly meziměsíčně o dalších více jak 5 %. Proinflačně naopak u průmyslových 
výrobců působily ceny potravinářských výrobků (+0,4 % m/m) a nápojů (+2,8 %). Nárůst 
cen zaznamenaly také kovodělné produkty (+1,9 %) a ostatní nekovové minerální výrobky 
(+3,2 %).   

Ceny průmyslových výrobců       
  Aktuální Předchozí RB Trh 

v % r/r 16,0 19,0 15,7 16,8 

v % m/m -0,3 5,8 -0,6 0,4 

Zdroj: Raiffeisenbank, ČSÚ, Bloomberg 

Únorový pokles cen ve výrobě je důležitým signálem, že lednový výkyv představoval 
spíše závěrečnou fázi adaptace na předchozí šok nežli utváření nového proinflačního 
impulzu. Potvrzují se tak i informace, které přicházejí v rámci různých předstihových 
průzkumů, že postupný pokles poptávky vede ke zvolnění dřívějších cenových tlaků. Tento 
pokles není realizován jen na území Česka ale i v zahraničí což je zásadní pro pokles cen 
dovážených surovin a materiálů. Postupný ústup cen by se měl následně materializovat i do 
podoby poklesů cen u spotřebitelů. 

Pro letošní rok očekávám v průměru nárůst cen u průmyslových výrobců o 
8 %.  To představuje umírnění proti letošnímu roku, kdy v průměru ceny rostly o více jak 24 
%. Současný vývoj jde ve směru odhadu, kdy i vzhledem k vyšší srovnávací základně by 
mělo docházet k relativně rychlému ústupu na poli meziročních hodnot (19,0 % v lednu, 
16,0 % v únoru).  
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