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Průmyslníkům se objevuje vráska na čele 

Vstup do letošního roku byl ve znamení turbulencí na finančních trzích, když se pod silným 

prodejním tlakem ocitly akciové i komoditní trhy a zvýšily se požadované rizikové prémie na 

straně investorů. Výsledkem zpřísněných podmínek na finančních trzích bylo například 

odložení dalšího zvýšení dolarových úrokových sazeb. 

I když se před více než dvěma měsíci začala situace na finančních trzích stabilizovat, američtí 

centrální bankéři opětovně začínají připravovat trhy na zvýšení dolarových úrokových sazeb. V 

Evropě to vypadá, že plody utaženějších podmínek z finančních trhů budeme teprve sklízet. 

Nálada průmyslníků atakuje v mnoha zemích mnohaměsíční minima. I když průmyslová 

aktivita v eurozóně dle indikátoru PMI stále roste, jedná se o nejslabší výsledek za poslední tři 

měsíce. Navíc zlepšení zaznamenalo pouze Německo a Nizozemí, v útlumu zůstává 

průmyslový sektor nejenom v Řecku, ale i ve Francii. Data jsou tak jasným indikátorem, že po 

překvapivě silné hospodářské výkonnosti eurozóny v průběhu prvního čtvrtletí zaznamenáme 

ve druhém kvartále ochlazení. 

Nálada českých průmyslníků do značné míry situaci v klíčových evropských zemích kopíruje. 

Není divu, zhruba polovina produkce české průmyslové výroby je vyvezena. Český PMI v 

květnu poklesl čtvrtý měsíc v řadě, nové zakázky rostou pomalu. Nicméně exportní výkonnost 

českých producentů, zejména díky automobilovému průmyslu, zůstává nečekaně vysoká. 

Riziko, že se slabší výkonost našich západoevropských sousedů dotkne ve finále i nás, se ale 

zvyšuje. 

Finanční podmínky se oproti počátku roku zlepšily   Průmyslová aktivita teprve teď na zpřísněné podmínky doplácí 
(PMI průmyslové aktivity) 
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Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou být považovány za nabídku k nákupu či prodeje 

jakéhokoliv investičního nástroje nebo jinou výzvu či pobídku k jeho nákupu či prodeji. Veškeré zde 

obsažené informace a názory pocházejí nebo jsou založeny na zdrojích, které Komerční banka, a.s. 

považuje za důvěryhodné, nicméně tímto nepřebírá záruku za jejich přesnost a úplnost, ačkoliv vychází z 

toho, že byly publikovány tak, aby poskytovaly přesný, plný a nezkreslený obraz skutečnosti. Názory 

Komerční banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou měnit bez předchozího upozornění.  

Komerční banka, a.s. a společnosti, které s ní tvoří jeden koncern, se mohou příležitostně podílet na 

obchodech s investičními nástroji, obchodovat s nimi nebo vykonávat činnost tvůrce trhu pro investiční 

nástroje nebo je držet, poskytovat poradenství či jinak profitovat z obchodů s investičními nástroji nebo od 

nich odvozených derivátů, které byly emitovány osobami zmíněnými v tomto dokumentu.  

Zaměstnanci Komerční banky, a.s. a dalších společností tvořících s ní koncern nebo osoby jim blízké, 

včetně autorů tohoto dokumentu, mohou příležitostně obchodovat nebo držet investiční nástroje zmíněné 

v tomto dokumentu nebo od nich odvozené deriváty. Komerční banka, a.s. a společnosti tvořící s ní 

koncern nejsou tímto dokumentem vázáni při poskytování investičních služeb svým klientům. 

Komerční banka, a.s. nepřebírá nad rámec stanovený právními předpisy odpovědnost za škodu 

způsobenou použitím tohoto dokumentu nebo informací v něm obsažených. Tento dokument je určen 

primárně pro profesionální a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu obdrží jiná než výše 

uvedená osoba, neměla by své investiční rozhodnutí založit výhradně na tomto dokumentu, ale měla by si 

zároveň vyhledat nezávislého poradce. Každý investor je povinen přijmout vlastní informované rozhodnutí 

o vhodnosti investice, protože investiční nástroj uvedený v tomto dokumentu nemusí být vhodný pro 

všechny investory.  

Minulá výkonnost investičních nástrojů nezaručuje výkonnost budoucí. Očekávaná budoucí výkonnost je 

založena na předpokladech, které nemusí nastat. S investičními nástroji a investicemi jsou spojena různá 

investiční rizika, přičemž hodnota investice může stoupat i klesat a není zaručena návratnost původní 

investované částky. Investiční nástroje denominované v jiné měně jsou navíc vystaveny riziku 

vyplývajícímu ze změn devizových kurzů s možným pozitivním nebo negativním dopadem na cenu 

investičního nástroje, a následně na zhodnocení investice. 

Tento dokument je vydán Komerční bankou, a.s., která je bankou a obchodníkem s cennými papíry ve 

smyslu příslušných právních předpisů, a jako taková podléhá dozoru České národní banky. Komerční 

banka, a.s. přijala řadu opatření, aby zabránila možnému střetu zájmů při tvorbě investičních doporučení, 

a to zavedením odpovídajícího vnitřního členění zahrnujícího informační bariery mezi jednotlivými útvary 

Komerční banky, a.s. v souladu s požadavky kladenými příslušnými právními předpisy. Zaměstnanci 

Komerční banky, a.s. postupují v souladu s vnitřními předpisy upravujícími střet zájmů. 

Žádné hodnocení zaměstnanců, kteří se podílejí na tvorbě investičních doporučení, není podmíněno nebo 

závislé na objemu nebo zisku z obchodování Komerční banky, a.s. s investičními nástroji zmíněnými v 

tomto dokumentu nebo na jejím obchodování s emitenty těchto investičních nástrojů. Hodnocení autorů 

investičních doporučení ale spočívá ve vazbě na zisk Komerční banky, a.s., na kterém se částečně podílejí 

i výsledky obchodování s investičními nástroji. 

Doporučení uvedená v tomto dokumentu jsou určena veřejnosti a před jeho zveřejněním není dokument k 

dispozici osobám, které se nepodílely na tvorbě tohoto dokumentu. Komerční banka, a.s. obvykle nezasílá 

investiční doporučení jednotlivým emitentům před jejich zveřejněním. Každý z autorů tohoto dokumentu 

prohlašuje, že názory obsažené v tomto dokumentu přesně odpovídají jeho osobnímu pohledu na 

uvedené investiční nástroje nebo jejich emitenty. 

Pro podrobnosti prosím navštivte internetovou stránku http:\\www.trading.kb.cz 
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