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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. 
 

 
 

 
 

 
 

  
 

Zahraniční obchod se vrátil do plusu 

Bilance zahraničního obchodu se v červenci poprvé v tomto roce překlopila 
do červených čísel, ale byl to pouze krátkodobý výkyv. V srpnu se vrátila 
do přebytku, když vývoz překonal dovoz o 14,3 mld. Kč. To je pro nás 
překvapivě pozitivní výsledek, když jsme počítali s mírným prohloubením 
schodku (-6,6 mld. Kč). Predikce trhu byla mírně optimističtější, ale rovněž 
s očekávaným schodkem, konkrétně ve výši -3,8 mld. Kč. 

Zahraniční obchod tak skončil letos v srpnu o téměř 21 mld. Kč lépe než ve stejném období 
minulého roku. Celkovému saldu po delší době pomohl zejména automobilový 
průmysl, jehož obchodní přebytek se meziročně zvýšil o 16,4 mld. Kč. Vývoz automotive 
stoupl o 21,4 mld. Kč, kde se pravděpodobně promítá efekt částečně posunutých 
celozávodních dovolených ze srpna na červenec. Tento výsledek se tak může zdát na první 
pohled povzbudivý, ale značnou roli hrají statistické efekty. Je tak otázkou, jak se bude 
klíčovému odvětví české ekonomiky dařit v dalších měsících. Vzhledem ke stále utlumené 
zahraniční poptávce, především z Německa, není náš výhled zrovna nejoptimističtější. Navíc 
automobilovému průmyslu nemusí prospět cla na čínské elektromobily odsouhlasená 
v minulém týdnu. Ačkoli jsou o něco nižší, než byl původní návrh Evropské komise, dá se 
očekávat odvetný krok ze strany čínské garnitury. Dále výraznou měrou přispěl také obchod 
s počítači, elektronickými a optickými přístroji, jehož deficit se snížil o 7,6 mld. Kč. Naopak 
negativní vliv měl obchod s elektronickými zařízeními, který se meziročně zhoršil o 3,7 mld. 
Kč. Téměř identicky horší výsledek o 1 mld. Kč ve srovnání s minulým srpnem zaznamenali 
obchodníci s kovodělnými výrobky a také se základními kovy. 

Meziročně byl vývoz vyšší o 11,5 %, když dosáhl hodnoty 371,1 mld. Kč. Dovoz pak 
stoupl jen o 5,2 % na 356,8 mld. Kč. Rovněž meziměsíčně po sezónním očištění vývoz i 
dovoz výrazně vzrostly, konkrétně vývoz o 9,2 % a dovoz o 4,8 %. Přebytek obchodní 
bilance se státy EU se meziročně zvýšil o 8,5 mld. Kč a deficit zahraničního obchodu se státy 
mimo EU se snížil o 12,1 mld. Kč. 

Obchodní bilance 

  Aktuální Předchozí RB Trh 

v mld. Kč 14,3 -5,6 -6,6          -3,8 

Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, ČSÚ 

Srpnový výsledek zahraniční bilance výrazně předčil naše i tržní očekávání 
zejména díky výkonu automobilového průmyslu. To je ovšem dáno 
posunem celozávodních dovolených, které letošní statistiky významně 
ovlivnily. Další výhled zdaleka není tak optimistický, když hlavní 
proexportní trhy v čele s Německem stále vykazují slabost. Predikce oživení 
největší evropské ekonomiky se navíc neustále posouvají v čase, což 
neradostně pozorují čeští exportéři i celá česká ekonomika. 
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