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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 potvrzuje svou stěžejní roli 

Podle předběžných údajů ČSÚ skončila v listopadová bilance zahraničního 

obchodu se zbožím v běžných cenách s přebytkem 32,2 mld. Kč, a tím na úrovni 

říjnového výsledku, který byl revidován z původně avizovaných 33,4 mld. Kč 

na 32,2 mld. Kč. V meziročním vyjádření se jedná o nárůst ve výši 20 mld. Kč. Zahraniční 

obchod tak opět předčil tržní očekávání.  

Dnešní výsledek opět ukazuje odolnost zahraničního obchodu během již třetí 

covidové vlny, která jde ruku v ruce s dobrým výkonem průmyslu. Důvody pro 

vyšší bilanci zahraničního obchodu jsou vesměs stejná jako v říjnu. Na celkovém saldu se opět 

příznivě projevil především meziročně vyšší přebytek bilance motorových vozidel o 8,8 

mld. Kč (v říjnu o 7,7 mld. Kč). Stejně jako v předešlém období se zmenšil deficit bilance s ropou 

a zemním plynem o 4,3 mld. Kč (v říjnu o 4,1 mld. Kč). To je důsledek nižších cen na světových 

trzích, které by se ovšem s postupným oživením ekonomik měly vracet na vyšší hodnoty. Na druhé 

straně působil ve směru nižšího celkového výsledku zahraničního obchodu meziročně větší 

schodek bilance s chemickými látkami a přípravky. 

V říjnu byl zajímavý vývoj tuzemských exportů do Německa, které profitovalo z napojení na 

asijské trhy, což se pozitivně projevilo také v poptávce po českých produktech. V říjnu vzrostl 

vývoz k západnímu sousedovi o 11 % oproti 3,3 % v září. Nicméně německé vývozy do Asie 

posléze polevily. Po říjnovém meziměsíčním nárůstu objemu českých vývozů do Německa o 9 % 

se tak v listopadu dostavil pokles o 1 %. I tak si ale čeští vývozci nemohou stěžovat. V meziročním 

srovnání byly vývozy našemu západnímu sousedovi o 13 % vyšší. Ze států EU27 byl tak přebytek 

s Německem nejvyšší. Oproti tomu se nejvíce prohloubil deficit obchodu s Čínou, 

a to o 5,0 mld. Kč. 

Obchodní bilance 

  Aktuální Předchozí RB Trh 

v mld. Kč 32,2 32,2 35,0 30,8 

Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, ČS 

Zatímco vývoz od srpna každý měsíc rostl, došlo v listopadu po sezónním 

očištění k jeho stagnaci. Z toho lze částečně vinit opětovný nástup pandemie, nicméně objem 

vývozu se meziměsíčně snížil i v listopadu 2019. Na druhé straně dovoz opět mírně vzrostl (o 

necelé 1 % oproti říjnu). V souhrnu stále platí, že růst exportu převyšuje růst importů. Tempo 

dovozů by mělo přidat v průběhu roku, kdy se s postupným ekonomickým oživením počítá se 

zlepšením domácí spotřeby a investiční aktivity. 

Německo i další země v prosinci vstoupily do lockdownu, které byly v případě Německa nedávno 

prodlouženy o zhruba dva týdny do konce ledna. Dynamika zahraničního obchodu tak 

mohla na přelomu roku zvolnit, bilance by ovšem měla setrvat v kladných 

hodnotách. I v jarních měsících by si měl export udržet solidní meziroční přírůstek, jelikož nástup 

koronaviru v roce 2020 stlačil srovnávací základnu silně dolů. 
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Počet měsíců od začátku krize

Vývoj hodnoty vývozu v krizovém 
období

Písmeno t značí start krizového období 
Start finanční krize je definován pádem Lehman Brothers v září 2008. 
Start koronavirové krize začíná v únoru 2020

září 2008 = 100
počátek finanční krize

únor 2020 = 100
počátek koronavirové krize 
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