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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. 
 

 
 

 
 

 
 
 
 

Po slabším začátku roku zahraniční obchod pozitivně překvapil 

Březnová bilance zahraničního obchodu v národním pojetí po únorovém 
slabším výsledku skončila s přebytkem 21,8 mld. Kč, což předčilo loňský 
březnový výsledek o 4,1 mld. Kč. Únorový výsledek byl revidován z původních 17,6 mld. 
Kč na 18,3 mld. Kč. Meziročně vzrostl vývoz o 5,4 % a dovoz o 4,3 %. Nepříznivě se na 
bilanci podepsala horší saldo ropy a zemního plynu. Bilance s počítači, elektronikou a 
optickými stroji se i nadále drží v červených číslech a to již devátý měsíc v řadě. Naopak 
motorová vozidla přispěla k výsledku pozitivně, když se hodnota jejich vývozu opět přiblížila 
ke sto miliardám. 

Obchodní bilance 

  Aktuální Předchozí RB Trh 

v mld. Kč 21,8 18,3 14,2 15,3 

Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, ČSÚ 

Rekordní hodnoty vývozu, kterou jsme mohli vidět v loňském roce, se již tento rok zřejmě 
nedočkáme. Podle Indexu Exportu, který je sestavovaný Asociací Exportérů a 
Raiffeisenbank, dojde v následujících měsících k výraznému oslabení 
tuzemského vývozu, který bude jen sporadicky oživen jednorázovými faktory, jako je 
předzásobení se britského trhu před Brexitem. Avšak právě nižší zahraniční poptávka byla 
jednou z hlavních příčin poklesu PMI ve výrobě. Také konjunkturální průzkum ČSU potvrdil, 
že nedostatečná poptávka (především ze zahraničí) se stala větší bariérou růstu tuzemského 
průmyslu než nedostatek pracovní síly. Za oslabením zahraniční poptávky může 
především zpomalení ekonomik hlavních obchodních partnerů v čele 
s Německem. To bude mít negativní dopad na celkovou bilanci zahraničního obchodu. 
Avšak celkovou bilanci zpravidla snižuje především kvapně rostoucí dovoz, který si, na rozdíl 
od vývozu, nadále drží své tempo či dokonce zrychluje.  

Nedojde-li k naplnění současných hrozeb jako je neřízený odchod Británie z EU či propad 
německé ekonomiky do recese, očekáváme v tomto roce pouze mírně nižší saldo 
zahraničního obchodu na 80 mld. Kč. 

 

-120

-60

0

60

120

180

-20

-10

0

10

20

30

02-16 12-16 10-17 08-18

Obchodní bilance (v mld. Kč)

12-měsíční suma (p.s.)

Obchodní bilance

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond

-20.0

-15.0

-10.0

-5.0

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

04-15 04-16 04-17 04-18

Vývoz (v % r/r) Dovoz (v % r/r)

Zahraniční obchod

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond

Výkonnost vývozu a dovozu

Zdroj: Raiffeisenbank

-20.0
-15.0
-10.0

-5.0
0.0
5.0

10.0
15.0
20.0

01-16 10-16 07-17 04-18 01-19

Růst exportu (národní metodika)

Předpověd růstu exportu

Předpověd růstu exportu s trhem
práce (sezóně očištěno)

Zahraniční obchod

Zdroj: Raiffeisenbank, Asociace Exportérů

Index Exportu

Autor: Eliška Jelínková, analytička 
E-mail: eliska.jelinkova@rb.cz  
Tel.: +420 606 077 161 
Editor: Luboš Růžička, analytik 
 

https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf

