
    

 

Komentář 
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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 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 – 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 4. 
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  Ceny v průmyslu se odrazily od deflačního dna 

 
Ceny českých průmyslových výrobců v říjnu meziměsíčně klesly o 0,2 %, což bylo desetinu procenta pod 
odhady trhu. Trh v mediánu i náš odhad ukazoval na pokles o 0,1 %. Meziroční pokles průmyslových cen se 
tak zmírnil z 4,2 % na 3,9 %. 
 
Na meziměsíčním poklesu se podílely především nižší ceny chemických látek a kovů. V meziročním vyjádření 
stály za necelým 4procentním poklesem především nižší ceny ropných produktů a koksu. Ceny chemických 
látek a obecných kovů přispěly k říjnovému poklesu cen průmyslových výrobců stejnou mírou jako 
v předchozím měsíci. 
 
I když se ceny v průmyslu v říjnu odrazily od deflačního dna, trh doufal v trochu větší 
skok (k -3,7 % r/r). V dalších měsících se index průmyslových cen bude srovnávat s klesající základnou, což 
by za předpokladu stabilizace cen komodit mohlo napomoct k slábnutí průmyslové deflace. Ovšem již teď 
se tento předpoklad jeví relativně problematický a to zejména kvůli ceně ropy. Ta se v listopadu propadla 
pod 45 dolarů – tedy k úrovni z letošního srpna. A byl to právě srpen, kdy klesly průmyslové ceny v ČR o 
0,8 % m/m, což byl druhý nejhlubší meziměsíční propad v letošním roce.  
 
Náš výhled do dalších měsíců zůstává střídmý a vzhledem k současnému vývoji na trhu s ropou i relativně 
opatrný. Čekáme sice postupný růst ceny ropy do konce roka, ale zatím nic nenasvědčuje tomu, že by mělo 
dojít k nějakému prudkému cenovému obratu. První známky odeznívání deflace z českého 

průmyslu se sice již dostavily, ale zdravá dávka opatrnosti z přílišného optimismu je na 
místě. 

 
Rozklad meziměsíčního poklesu cen vypadá zhruba takto:  
-0,2 % = - 0,1 pp (chemické látky a výrobky) -0,1 pp (obecné kovy) 
 
Ceny zemědělských výrobců se po zhruba dvou letech poklesů poprvé meziročně zvýšily o 3,2 % (v záři 
ještě -3,2 % r/r). 
 
Ceny stavebních prací se meziměsíčně zvýšily o 1,3 %. Naopak ceny stavebních materiálů byly nižší o 0,8 
% m/m. 
 
Ceny tržních služeb v podnikatelské sféře se v říjnu meziměsíčně zvýšily o 0,3 % kvůli vyšším cenám za 
reklamu; meziročně jejich růst zpomalil z 0,2 % na 0,1 %. 
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