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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. 
 

 
 
 
 

 
 
 

Nálada zpracovatelů se pozvolna zlepšuje  

Český index nákupních manažerů ve výrobě si v červenci nadále polepšil. 
Oproti červnu přidal 2,1 bodu a činí tak 47,0. To je o trochu pesimističtější 
výsledek než jsme očekávali my i trh. Důvodem jsou přetrvávající špatné provozní 
podmínky ve zpracovatelském sektoru. Příjem zakázek nadále klesal – avšak nové zakázky 
zpomalily tempo poklesu, a to jak v tuzemsku, tak i ze zahraničí. K tomu přispělo první 
(i když nepatrné) zvýšení výroby od listopadu 2018, které firmy připisují 
stabilizaci zákaznické poptávky a oživění v automobilovém průmyslu. Avšak 
podmínky v poptávce jsou nadále náročné, což reflektuje neustupující nejistota ohledně 
koronavirové pandemie. Nadbytečné kapacity nadále přiměly výrobce 
k propouštění. Jeho tempo však zvolnilo. Stejnou dynamiku jako v minulém 
průzkumu lze pozorovat i ve vývoji cen. Ceny vstupů vzrostly, nicméně v rámci udržení a 
získání zakázek výrobci opět snížili ceny výstupů. To vede firmy ke spoření, což se projevuje 
v omezení personálních výdajů a snižování nákupů. 

 

 

 

 
Při výhledu do příštích měsíců jsou podnikatelé optimističtí s ohledem 
na naději na oživení růstu ve zpracovatelském sektoru. To potvrzuje také 
konjunkturální průzkum ČSÚ. Tam se důvěra podnikatelů v průmyslu 
meziměsíčně zvýšila. V následujících třech měsících se zvýšil počet podnikatelů 
očekávající růst výrobní činnosti. I mezi spotřebiteli se v červenci důvěra meziměsíčně zvýšila 
o 2,7 bodu na hodnotu 96,0. Nicméně obavy ze ztráty zaměstnání a zhoršení vlastní 
finanční situace přetrvávají, což vedlo k vyššímu úmyslu spořit a brzdí poptávku. 
 
 
Předpokládáme, že česká ekonomika dosáhla ve druhém čtvrtletí 2020 
svého dna, od kterého se bude v průběhu druhé poloviny roku postupně 
odrážet. Nicméně zlepšení v příštích dvou kvartálech nevykompenzuje propad v první 
polovině roku. Očekáváme tak, že HDP uzavře rok negativním růstem. Důležité v příštích 
měsících bude, jak rychle se zlepší podmínky v poptávce, což povede k rozhýbání nových 
zakázek a snížení tlaku na cenu výstupů. 

PMI ve výrobě 

  Aktuální Předchozí RB Trh 

v bodech 47,0 44,9 48,8 49,8 

Zdroj: Raiffeisenbank, IHS Markit, Bloomberg 
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