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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. 
 

 
 
 
 

 
 
 

Mimořádná opatření významně dopadla na průmysl 

Český index nákupních manažerů ve výrobě v březnu klesl o 5,2 bodu na 
hodnotu 41,3, tedy na historicky nejnižší úroveň. Trhy očekávaný propad na 
hodnotu 42,5 tedy byl o více než bod překonán. K poklesu došlo víceméně ve všech 
sledovaných oblastech. Zaměstnanost podle dotazníku klesla nejrychleji od září 
2009. Objem výroby a nových zakázek stejně jako objem zásob významně snížil. Ceny 
vstupů se nepatrně zvýšily, naopak ceny finálních produktů podnikatelé nepatrně zlevnili ve 
snaze přilákat zákazníky. Vyhlídky podnikatelů na výrobu v následujících 12 měsících podle 
očekávání zaznamenaly také propad.  

 

 

 

 
Ačkoliv se zdálo, že v posledních měsících index poukazuje na oživení 
v průmyslovém sektoru, nově nastalá situace tyto naděje opět hatí. Podobně jako 
v Německu došlo k nemalému propadu sentimentu. Ovšem šířící se nákaza COVID 19 a 
zejména pak mimořádná opatření, která vláda přijala ve snaze zbrzdit rychlost jejího šíření, 
má dopad především na sektor služeb. Pokud by tedy probíhalo šetření v tomto sektoru, viděli 
bychom podobně jako v eurozóně či sousedním Německu mnohem hlubší propad 
sentimentu. Veškerý další vývoj ať už v průmyslu nebo ve službách bude 
záviset jednak na délce trvání mimořádných opatření a jednak na jejich 
efektivitě. Na příkladu Číny, kde šíření nákazy kulminovalo před několika týdny, vidíme, 
že vzpamatování může přijít záhy po zažehnání krize. Včera zveřejněné výrobní PMI 
vykázalo expanzi průmyslového sektoru. Nutno podotknout, že výsledné PMI lze 
interpretovat tak, že situace v březnu se oproti únoru zlepšila. Neznamená to tedy, že by 
čínský výrobní sektor byl na přednákazových úrovních. 
 
České PMI nyní ještě rozhodně nenarazilo na své dno. Průmyslníci měli v tomto 
průzkumu hodnotit situaci od poloviny února do poloviny března. Hlavní vlna restriktivních 
opatření ovšem přišla až v druhé polovině března. Očekáváme proto, že dubnový index 
klesne ještě hlouběji, když plně zaznamená dopady nákazy a s ní souvisejících 
opatření. 
 
Česká ekonomika se v letošním roce podle našich odhadů propadne, a to 
zřejmě ještě hlouběji, než v krizovém roce 2009. Vše nyní bude záležet na délce trvání 
restriktivních opatření a na následné rychlosti oživení. Očekáváme, že již v druhé 
polovině roku ekonomika  zaznamená solidní růst, který ovšem nebude schopný 
kompenzovat propad z první poloviny roku. Toto oživení by pak mělo pokračovat i v celém 
roce 2021. 
 

PMI ve výrobě 

  Aktuální Předchozí RB Trh 

v bodech 41,3 46,5 42,5 42,5 

Zdroj: Raiffeisenbank, IHS Markit, Bloomberg 
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