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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. 
 

 
 

 
 

 
 

  
 

Další výrazný přebytek obchodní bilance 

Obchodní bilance byla v březnu ve výrazném přebytku 39,3 mld. Kč a 
výrazně tak překonala naší i tržní prognózu. Tento výsledek byl dokonce 
větší než již tak silný únorový výsledek, který byl nyní ještě revidován 
směrem výše na 36,5 mld. Kč. Pozitivní saldo bylo dáno opět významným 
poklesem dovozu, především výrobků zpracovatelského průmyslu. 

Nejvíce přispěl ke kladnému výsledku bilance zahraničního obchodu obchod s elektrickými 
zařízeními, který se v meziročním vyjádření zlepšil o 9 mld. Kč. Zvýšilo se saldo obchodu se 
stroji a zařízeními (2,8 mld. Kč) a s motorovými vozidly (2,3 mld. Kč). Snížil se deficit 
obchodu se základními kovy o 2,3 mld. Kč a obchod s ostatními dopravními prostředky 
skončil s přebytkem ve výši 1,4 mld. Kč, zatímco v minulém roce byl v takřka zrcadlovém 
deficitu. Naopak nepříznivý vliv měl nižší přebytek obchodu s elektřinou o 1,2 mld. Kč a 
vyšší deficit obchodu s rafinovanými ropnými produkty o 1,7 mld. Kč, kde se projevuje růst 
cen ropy na světových trzích a také slabší koruna vůči dolaru. Navíc se nedá očekávat brzké 
uklidnění situace vzhledem k přetrvávajícímu napětí na Blízkém východě. Zároveň ceny ropy 
představují proinflační riziko, když firmy po dlouhé době evidovaly nárůst cen vstupů, které, 
ač mírně, promítly do cen výstupů. Navíc v současné chvíli hodnotí firmy dodavatelské 
řetězce jako stabilní, ale pokud by došlo k jejich narušení, tlak na růst cen by opět zesílil. 

V meziročním srovnání vývoz klesl o 3,3 % na 408,7 mld. Kč a dovoz byl nižší dokonce 
o 9,0 % a dosáhl výše 369,4 mld. Kč. Meziměsíčně po sezónním očištění vývoz poklesl o 
1,1 % a dovoz o 2,2 %. Přebytek zahraniční bilance se státy EU se meziročně snížil o necelé 
2 mld. Kč a deficit obchodu se státy mimo EU se snížil o 23,6 mld. Kč. 

Obchodní bilance 

  Aktuální Předchozí RB Trh 

v mld. Kč 39,3 36,5 17,7          17,0 

Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, ČSÚ 

Bilance zahraničního obchodu v prvním čtvrtletí tohoto roku překonává 
jeden odhad za druhým, když dosáhla výše 82,2 mld. Kč, což je téměř 
dvojnásobek oproti minulému roku. Výše obchodní bilance je ovšem dána 
především poklesem dovozu a nikoli nárůstem vývozu. Právě exportéři 
uvádějí, že zahraniční poptávka, zejména z pro ně důležitých trhů je stále 
slabá, což potvrzuje i prvotní odhad růstu české ekonomiky na začátku 
tohoto roku. Nicméně v průběhu roku by zahraniční poptávka měla 
postupně nabírat na síle, což naznačil i mírný růst eurozóny a Německa 
v prvním čtvrtletí letošního roku. 
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