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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. 
 

 
 

 
 

 
 
 

Klesající dovoz dopomohl zahraničnímu obchodu k výraznému 
přebytku 

Únorová bilance zahraničního obchodu v národním pojetí skončila 
překvapivě výrazným přebytkem 22,4 mld. Kč. Výsledek předčil tržní očekávání  
o více než 7 mld. Kč. Vývoz pokračoval poklesu a to o 0,7 %, meziročně, zatímco dovozy 
klesly o 2,9 %. Letošní únor měl přitom stejný počet pracovních dní jako ten loňský. Lednový 
výsledek byl revizí mírně zhoršen o více než dvě miliardy na 17,2 mld. Kč. Bilanci pomohlo 
příznivější saldo obchodu s motorovými vozidly a dále pak menší deficit obchodu s ropou a 
zemním plynem a to zejména zásluhou nižších cen ropy na globálních trzích. Ty vlivem 
neshod mezi Ruskem a Saudskou Arábií v únoru klesly k 50 dolarům za barel, v březnu 
dokonce až pod 30 dolarů za barel.  Naopak nepříznivě se na bilanci projevil schodek u 
počítačů a elektronických a optických přístrojů.  

Obchodní bilance 

  Aktuální Předchozí RB Trh 

v mld. Kč 22,4 17,2 15,7 15,2 

Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, ČSÚ 

Únorová bilance těží z klesajících dovozů a zároveň ještě není ovlivněna 
zamrznutím tuzemské ekonomické aktivity způsobné mimořádnými opatřeními 
vlády kvůli šířící se nákaze nemoci COVID 19. V následujících měsících tak na přeshraniční 
obchod, podobně jako na ostatní statistiky, nebude veselý pohled. Můžeme očekávat nejen 
významný propad dovozů, jako pozorujeme doposud, ale zejména pak znatelný propad 
vývozů, jelikož výrobní podniky byly z bezpečnostních důvodů nuceny pozastavit produkci.  

Vyvrcholení šíření nákazy očekáváme na přelomu dubna a května. Jakmile 
vláda začne zmírňovat mimořádná opatření, nastartuje se také domácí ekonomika 
a s ní přeshraniční obchod. Firmy opět začnou dovážet subdodávky, a to jak z Číny, 
což v minulých měsících při zastavení tamní ekonomiky byl problém, tak z ostatních zejména 
evropských států, kde začala nákaza zhruba ve shodnou dobu jako v ČR, a lze tedy 
očekávat obdobný časový průběh. Také vývozy by se v druhé polovině roku měly 
nastartovat, když zahraniční spotřebitelé začnou naplňovat odloženou spotřebu zejména 
z automobilového průmyslu. 

Celkově očekáváme, že výsledek zahraničního obchodu za rok 2020 nepřekoná 
rok předchozí. Export by se měl propadnout o více než 15 %. Bilanci udrží v kladných 
hodnotách významný propad importu (o více než 14 %). V souhrnu by tak měla podle 
našeho odhadu dosáhnout 95 mld. Kč, tedy zhruba stejně jako v roce 2018.  
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