
    

 

Komentář 
 
Ceny výrobců – leden 2014 

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.. 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. 
Raiffeisenbank a.s. doporučuje před učiněním jakéhokoli investičního rozhodnutí získání podrobných informací o zamýšlené investici nebo obchodu. Raiffeisenbank a.s. vypracovala tento dokument s nejvyšší odbornou péčí a v 
dobré víře, avšak neručí za správnost jeho obsahu ani za jeho úplnost nebo přesnost. Raiffeisenbank a.s. a její zaměstnanci mohou být v mezích dovolených právními předpisy angažováni v kterémkoliv obchodu či investici 
zmíněné v tomto dokumentu, jakož i v jakémkoliv obchodu či investici s aktivy zmíněnými v tomto sdělení nebo s aktivy s nimi souvisejícími. Raiffeisenbank a.s. nenese žádnou odpovědnost za jakékoliv škody nebo ušlý zisk 
způsobené jakýmkoliv třetím osobám použitím informací a údajů obsažených v tomto dokumentu. Investiční doporučení vytvářená 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 dle vyhlášky č. 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investičních doporučení, 
naleznete na webové stránce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analýzy – Disclosure, viz http://www.rb.cz/tfinancni-trhy/analyzy/disclosure/. 
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  Ceny průmyslových výrobců – hlubší pokles, než se čekalo  
 
Ceny průmyslových výrobců poklesly v lednu meziměsíčně o 1,3 %. To bylo pod všemi 
odhady. Náš odhad -0,7 % m/m byl nejblíže skutečnému výsledku. Meziročně byly ceny průmyslových 
výrobců nižší o 0,7 %. Trh v mediánu odhadoval meziměsíční stagnaci. Bez zajímavosti jistě není, že se 
jedná o první meziměsíční pokles cen průmyslových výrobců v lednu od vzniku samostatné ČR. 

Za poklesem cen výrobců stál zejména pokles cen energií (příspěvek -1,6 procentního bodu), obzvláště 
elektřiny. Že poklesnou ceny elektřiny, se čekalo, ale nikoliv takovém rozsahu. Rostly naopak zejména ceny 
potravin. Rozklad meziměsíčního růstu vypadá takto: 

-1,3 % = +0,2 (potraviny) -0,1 (koks a ropa) +0,1 (dřevo a papír) +0,1 (chemické látky a výrobky) -0,1 
(dopravní prostředky) -1,6 (elektřina a plyn) + 0,1 (vodné a stočné) 
 
meziročního pak takto: 
 
-0,7 % = -0,1 (těžba a dobývání) +0,1 (potraviny) +0,1 (dřevo a papír) +0,2 (koks a ropa) -0,1 (chemické 
látky) +0,1 (pryž a plasty) + 0,1 (kovy) +0,4 (dopravní prostředky) +0,1 (nábytek) - 1,6 (elektřina a plyn) + 
0,1 (zásobování vodou) 

Z hlediska měnové politiky ČNB bych nepovažoval dnešní výsledek za příliš významný. S poklesem cen 
elektrické energie se počítalo. Pokles cen elektrické energie je jednorázový a neindikuje další zeslabení 
poptávkové inflace. ČNB by podle nás měla dovolit koruně posílit přes úroveň EUR/CZK 27,0 na konci 
tohoto roku, protože v té době by se spotřebitelská inflace měla pohybovat na/nad cílem ČNB. 

V lednu došlo k významnému nárůstu cen zemědělských výrobců o 2,6 % m/m. Vzrostly zejména ceny 
brambor a drůbeže. Meziročně ale ceny zemědělských výrobců klesly o 4,0 % (v prosinci o 4,3 % r/r). 
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