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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. 

 
 
 

 
 
 

 
 

Ceny průmyslových výrobců opět zrychlují tempo  

Ceny průmyslových výrobců v květnu opět překvapily směrem nahoru, 
když vzrostly o 0,9 % po předchozích 0,8 %, přičemž se očekávalo zdražení 
o „pouhých“ 0,4 %. Meziroční dynamika se tím vyšplhala o 0,5 p.b. na 5,1 
%.  

Překvapení v meziměsíčním srovnání ukazují, že za růstem cen nelze hledat 
pouze nízkou srovnávací základnu, jež je pozůstatkem silného loňského propadu 
cen ropy a komodit na globálních trzích. Aktuálně nadále dochází k cenovým tlakům kvůli 
narušeným dodavatelským řetězcům, například prodlužováním dodavatelských lhůt, či 
v horším případě celkového nedostatku výrobního materiálu. Navíc lepšící se vyhlídky 
ohledně ekonomického výkonu současně tlačí ceny komodit vzhůru. V souhrnu tak nabídka 
nedokáže uspokojit poptávku, a pokud ano, tak za relativně vysoké náklady.  

Ceny průmyslových výrobců       
  Aktuální Předchozí RB Trh 

v % r/r 5,1 4,6 4,6 4,6 

v % m/m 0,9 0,8 0,4 0,4 

Zdroj: Raiffeisenbank, ČSÚ, Bloomberg 

Výše uvedený vývoj odráží například meziměsíční zdražení obecných kovů a kovodělných 
výrobků o 3,7 %. Vyšší byly také ceny v odvětví chemických látek o 6 %. Naopak dopravní 
prostředky zlevnily o 0,8 %. Vyšší ceny materiálů tlačí nahoru i ceny stavebních prací, které 
zdražily o 0,3 %. 

Z členění hlavních průmyslových skupin vyplývá, že za meziměsíčním 
růstem cen, stejně jako v dubnu, stojí především meziprodukty. Ceny zboží 
dlouhodobé spotřeby byly naopak oproti dubnu umírněnější. Po mírném 
poklesu o 0,2 % m/m v dubnu ceny energií v květnu již přidaly 0,7 %.  

Ceny zemědělských výrobců pokračovaly v růstu. Meziročně vzrostly 4,4 % (v dubnu 
o 1,3 %). Jejich zotavení se v závěru roku odrazí ve vyšší dynamice cen potravin, což dodá 
impulz inflaci spotřebitelských cen.   

Zdražování cen v průmyslu je vzhledem k přetrvávajícím komplikacím na 
nabídkové straně a globálnímu oživení ekonomické aktivity očekávané. 
Nadále nás ale překvapuje jeho intenzita. Další rozvolnění protipandemických 
restrikcí by mělo dodavatelským řetězcům ulevit a přispět ke stabilizaci situace. Nicméně 
dostupné informace od představitelů některých výrobních podniků ukazují, že nesoulad mezi 
nabídkou a poptávkou ještě nějakou dobu potrvá. Lze tak očekávat, že ceny 
průmyslových výrobců se proto v nejbližších měsících udrží zvýšené, ovšem jejich 
meziroční dynamiku bude tlumit slábnoucí srovnávací základna. Protiinflačně 
bude působit také silnější kurz koruny. Pro letošní rok očekáváme v naší prognóze 
růst cen průmyslových výrobců o 3,2 %. Dle dosavadního vývoje je ale 
pravděpodobnější růst cen v průměru mírně nad 4 %.  
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