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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. 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

Automobily zajistily výrazný přebytek zahraničního obchodu 

Květnová bilance zahraničního obchodu v národním pojetí skončila 
s překvapivě výrazným přebytkem 24,4 mld. Kč, což předčilo loňský květnový 
výsledek o 17,2 mld. Kč. Meziročně vzrostl vývoz o úctyhodných 8,1 % a dovoz o 
podprůměrných 2,5 %. Vývoz tak rostl nejrychleji za posledních šest měsíců, naopak dovoz 
zpomalil na nejnižší hodnotu od května 2018. Právě výrazné zpomalení dovozu se pozitivně 
propsalo do celé bilance. Příznivé bilanci pomohl především výrazný nárůst vývozu 
automobilů. Hodnota jejich exportu dosáhla téměř 100 mld. Kč a byla nejvyšší od začátku 
tohoto roku. Nadále silný vývoz zaznamenáváme u počítačů, elektronických a optických 
přístrojů.  

Obchodní bilance 

  Aktuální Předchozí RB Trh 

v mld. Kč 24,4 17,6 9,8 11,3 

Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, ČSÚ 

Přestože globální obchod zpomaluje, tuzemský vývoz si doposud drží silné 
hodnoty. Lze ale očekávat, že zbytek roku již tak příznivý z pohledu zahraničního 
obchodu nebude. Vývoz začne citelněji zpomalovat, naopak tuzemské investice si budou 
žádat výraznější nárůst dovozu. Koruna, která by podle našeho odhadu měla v následujících 
měsících oslabovat, sice tuzemským vývozcům pomáhá, nezvládá však kompenzovat 
zhoršující se vyhlídky růstu německé ekonomiky. Právě zpomalení Německa je pro tuzemský 
vývoz kamenem úrazu, jelikož se jedná o našeho hlavního obchodního partnera, se kterým 
nás pojí úzká spolupráce v automobilovém sektoru. Avšak přestože v Česku zůstávají výrobci 
i nadále skeptičtí, nálada v německém průmyslu se začíná pomalu zlepšovat. Výpadek 
německé poptávky se proto zatím nekoná, o čemž vypovídá také vývoz do Německa, který 
byl nejsilnější od začátku roku.  

Tuzemští průmyslníci si přesto dlouhodobě stěžují na zhoršující se poptávku 
a to především ze zahraničí. Např. index nákupních manažerů (PMI) nadále klesá a 
uvádí výrazný propad objemu nových objednávek, nicméně výsledky z tuzemské ekonomiky 
tomu zatím nenasvědčují. Zahraniční obchod se drží i nadále silných čísel a podobně celkový 
průmysl zaznamenává poslední dva měsíce překvapivě silné výsledky. Tuzemským výrobcům 
tak náladu zhoršují především globální nejistoty, jako jsou obchodní války 
mezi Amerikou a zbytkem světa, či způsob a načasování odchodu Velké Británie 
z EU. 

Kvůli překvapivě úspěšnému výsledku prvních pěti měsíců tohoto roku, které v porovnání se 
stejným obdobím loňského roku zaznamenaly výrazně lepší saldo o 14,8 mld. Kč, jsme 
revidovali náš odhad pro celý tento rok na 100 mld. Kč (z původních 80 mld. Kč).  
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