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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. 

 
 
 

 
 
 

 
 

Průmyslové zdražování svižně pokračuje 

Ceny českých průmyslových výrobců v srpnu poskočily o 1,2 % 
meziměsíčně, což je sice oproti červenci pomalejší dynamika, ovšem i tak se jedná 
z historického pohledu o relativně vysoké číslo, které nechalo tržní odhad (0,6 %) bezpečně 
za sebou. V meziročním srovnání pak růst cen naopak zrychlil, když vykázal 9,3 %, zatímco 
o měsíc dříve se jednalo „pouze“ o 7,8 %. 

Nejsvižněji se zdražovalo v odvětví reklamních služeb a průzkumu trhu, kde bylo 
v srpnu oproti červenci dráže o 9,6 %. Následuje sektor obecných kovů a 
kovodělných výrobků s 4,7 % a těžba a dobývání s 1,6 %. Zlevňování se v srpnu 
téměř nekonalo, když i pomyslný vítěz – skladování a podpůrné služby v dopravě 
– vykázal pokles o pouhých 0,7 %. Meziročnímu srovnání pak dominují opět obecné kovy 
a kovodělné výrobky s růstem o úctyhodných 26,7 %. 

Z pohledu hlavních průmyslových skupin opět nejvíce vzrostly ceny meziproduktů (o 3,0 
% m/m), následované cenami zboží dlouhodobé spotřeby (o 0,6 % m/m).  

Ke zlevnění naopak došlo u cen zemědělských výrobců, kde je nyní meziměsíčně o 1,3 
% levněji, přičemž nejvýraznější pohyb směrem dolů nastal u ovoce (11,8 %). Ve 
stavebnictví pak došlo k meziměsíčnímu růstu o 1,1 % u prací a o 2,5 % u materiálů a 
výrobků. 

Ceny průmyslových výrobců       
  Aktuální Předchozí RB Trh 

v % r/r 9,3 7,8 9,0 8,7 

v % m/m 1,2 1,6 0,8 0,6 

Zdroj: Raiffeisenbank, ČSÚ, Bloomberg 

V oblasti cen výrobců momentálně pozorujeme souběh několika faktorů, které působí stejným 
směrem a ve výsledku tvoří téměř dokonalou bouři. Poptávka je po pandemickém 
útlumu extrémně vysoká, zatímco schopnost ji uspokojovat drhne vlivem přecpaných 
globálních logistických řetězců. K tomu se přidávají výpadky výroby specifických komponent 
a nově také opětovné lokální koronavirové restrikce, které si například v Asii již vynutily 
uzavření některých přístavů. A byť jsou všechny tyto příčiny ze své podstaty přechodného 
nikoliv strukturálního charakteru, jejich odeznění se s největší pravděpodobností jen tak 
nedočkáme. 

Za celý letošní rok aktuálně počítáme s růstem cen průmyslových výrobců v průměru o 6 %, 
ovšem rizika této prognózy jsou jednoznačně vychýlena směrem vzhůru. Toto bude mít 
implikace i pro ceny spotřebitelské, které jsou již nyní tlačeny jak poptávkovými, tak 
i právě nabídkovými vlivy. Průsak cen výrobců do cen spotřebitelů je přitom standardně o 
několik měsíců opožděn, a již nyní tak můžeme počítat s pokračujícími tlaky ve 
směru zdražování. Právě spotřebitelská inflace přitom již v srpnu pokořila hranici 4 % 
meziročně a odhad České národní banky tak překonala o celý jeden procentní bod. I dnešní 
údaj z výrobní sféry potvrzuje, že se od ČNB bude čekat razantní akce. Ostatně to, 
že se právě na centrální banku nyní obrátí oči trhu potvrzuje i kurz české měny, která 
v očekávání svižnějšího zpřísňování tuzemské měnové politiky zamířila strmě k silnějším 
hodnotám a dosud si stačila vůči euru připsat již 5 haléřů. 
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