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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. 
 

 
 
 
 

 
 
 

Podmínky v poptávce jsou nadále složité 

Český index nákupních manažerů ve výrobě si v srpnu nadále polepšil. Již 
podruhé v řadě přidal oproti předešlému měsíci 2,1 bodu a činí tak 49,1. To 
je o trochu pesimističtější výsledek než jsme očekávali my i trh. Důvodem jsou 
trvající náročné podmínky v poptávce a pouze mírný optimismus podnikatelů ohledně 
budoucího vývoje. Nadále firmy snížily počet zaměstnanců, avšak nižším tempem než 
v minulých měsících. Ceny výstupů zůstaly nízké z důvodu konkurenčních tlaků. Na druhé 
straně došlo k nejrychlejšímu zvýšení objemů výroby od října 2018. Současně však poklesl 
příjem nových zakázek. Vyšší výstup byl tak často hnán rozjezdem provozů, namísto lepšící 
se situace v poptávce. Ta zůstává složitá v tuzemsku i zahraničí. V dané situaci je 
podnikatelská důvěra historicky slabá. Zůstává zatížena především obavami z negativního 
dopadu možného dalšího šíření koronavirové pandemie. 

 

 

 

 
Při výhledu do příštích měsíců jsou podnikatelé nadále v souhrnu 
optimističtí. To potvrzuje konjunkturální průzkum ČSÚ, který zaznamenal 
celkové zvýšení důvěry v ekonomiku o 0,3 bodu oproti červenci. Za pozitivním 
výsledkem stojí index důvěry podnikatelů, který mírně vzrostl o 0,8 bodu na hodnotu 85,5. 
Naopak index důvěry spotřebitelů ubral meziměsíčně 1,6 bodu. Důvodem zhoršení 
spotřebitelské nálady jsou zvýšené obavy o vlastní finanční situaci a očekávání rostoucích 
cen. K tomu lze připsat i obavy ze ztráty zaměstnání. Z toho plyne, že poptávka bude 
pravděpodobně i v příštích měsících slabá. Po rozjezdu zbytku výroby, která zůstala zavřená 
kvůli karanténním opatřením, tak bude pro další růst výstupů chybět impulz.  
 
To naznačuje, že se průmyslová výroba bude zotavovat jen pozvolna. 
Situace u důležitých exportních partnerů dopadla podobně. Například německé PMI ve 
výrobě v srpnu oproti minulému měsíci mírně pokleslo z úrovně 53,0 bodu na 52,2 bodu a 
dopadlo tak pesimističtěji, než trh očekával. 
 
Pro letošek nadále počítáme, že HDP uzavře rok negativním růstem, konkrétně -6,0 %. 
Klíčové v příštích měsících bude, jak rychle se budou lepšit podmínky v poptávce, což 
povede k rozhýbání nových zakázek a snížení tlaku na cenu výstupů. 

PMI ve výrobě 

  Aktuální Předchozí RB Trh 

v bodech 49,1 47,0 49,4 49,4 

Zdroj: Raiffeisenbank, IHS Markit, Bloomberg 
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