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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 zpět v zelených číslech 

Po dvou měsících, kdy bilance zahraničního obchodu skončila v deficitu, se 
zahraniční obchod vrátil do zelených čísel, když v září činil 12,8 mld. Kč. 
Návrat k přebytku se sice očekával, ale naše ani prognóza trhu nepočítala 
s takto pozitivním výsledkem. 

I tentokrát pozitivně ovlivňoval bilanci zahraničního obchodu zejména meziročně nižší 
schodek obchodu s ropou a zemním plynem (o 15,3 mld. Kč) a to díky nižším cenám těchto 
komodit na světových trzích i nižšího dovezeného množství. I přes dodavatelské problémy, 
kterým čelil automobilový průmysl v září, se v tomto odvětví zvýšil přebytek obchodu o 4,4 
mld. Kč. Naopak pokračuje negativní vliv obchodu s elektřinou (o 9,1 mld. Kč) a horší 
výsledky jsou zaznamenány také v obchodu s rafinovanými produkty a v lesnictví a těžbě 
dřeva. 

V meziročním vyjádření vývoz klesl o více než 10 % na 364,9 mld. Kč a dovoz 
dokonce o 16 % na 352,2 mld. Kč, z čehož vyplývá, že inflace nejen u nás, ale i ve světě 
je na ústupu. Meziměsíčně po sezónním očištění v září vývoz stoupl o 0,6 %, zatímco 
dovoz poklesl o 0,3 %. 

Obchodní bilance 

  Aktuální Předchozí RB Trh 

v mld. Kč 12,8 -5,7 5,2          6,4 

Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, ČS 

Bilance zahraničního obchodu v září překvapila nečekaně vysokým 
přebytkem, za nímž stojí opět pokles schodku obchodu s ropou a zemním plynem. 
V minulém týdnu byl zveřejněn úvodní odhad českého HDP a za mezičtvrtletním poklesem 
stála zejména zahraniční poptávka. Ve zbytku roku ale očekáváme, že se 
zahraniční obchod bude podílet kladně na českém HDP, ale to za 
předpokladu stabilní situace na světových trzích. Existuje ovšem riziko další 
eskalace válečného konfliktu na Blízkém východě, což může vyústit ve vyšší cenu ropy, ale i 
zemního plynu. Dalším faktorem je vývoj v zahraničí, a to v eurozóně či konkrétněji 
v Německu, ale zdá se, že oživení bude pozvolnější, než se očekávalo. Nejnovější prognózy 
naznačují, že růst evropské i německé ekonomiky bude v příštím roce velmi 
mírný, a to bude mít vliv i na tuzemskou ekonomiku. Nelze nezmínit ani vliv české koruny, 
která po zasedání ČNB výrazněji posílila a zamířila po delší době opět pod 24,50 
EUR/CZK, což zajisté bedlivě sledují jak exportéři, tak importéři. 
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