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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 si udržel solidní výkon 

Podle předběžných údajů ČSÚ skončila únorová bilance zahraničního obchodu 

se zbožím v běžných cenách přebytkem 22,5 mld Kč, což je obdobný výsledek 

jako v lednu, kdy přebytek činil 24,6 mld. Kč. V meziročním vyjádření se jedná o nárůst 

ve výši 2,2 mld. Kč. 

Po lednu, který byl prvním měsícem post-brexitových vztahů, a navíc 

znevýhodněn počtem pracovních dnů, se objem exportu dostal zpět do 

meziročního růstu. Minulý únor převýšil o 3,8 %, po zahrnutí sezónního očištění o 1,5 %. 

V porovnání se závěrečnými měsíci roku 2020 se ovšem jedná o střídmější růst, což reflektuje 

mírně slabší situaci v zahraniční poptávce. Český export profitoval z přílivu zakázek v německém 

zpracovatelském průmyslu, jež od září navyšovaly meziroční tempo růstu. Tento trend byl v lednu 

přerušen, nicméně dostupná únorová data ukazují na jejich opětovný růst. Zajímavý bude v tomto 

kontextu i objem zahraničních objednávek v tuzemském průmyslu, jež za únor ještě není dostupný. 

Další překážkou pro zahraniční obchod jsou sílící komplikace v dodavatelských řetězcích, jež se 

projevují prodlužováním dodávek zboží, či v horším případě jejich nedostatkem. V neposlední 

řadě výrobu komplikují chybějící zaměstnanci, z důvodu nemocenské nebo nutnosti karantény. 

Navzdory zmíněným obtížím si export vede dobře. Na druhé straně importy 

meziročně vzrostly o 3,2 %, oproti exportu ovšem zůstávají utlumené. Celkově od 

začátku roku vývoz meziročně přidal 1,1 %, přičemž dovoz ztratil 0,7 %. 

Obchodní bilance 
  Aktuální Předchozí RB Trh 

v mld. Kč 22,5 24,6 26,7 26,2 

Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, ČS 

Stejně jako v předešlém měsíci přispěl ke kladnému saldu zejména meziročně 

menší deficit bilance s rafinovanými ropnými produkty. Na straně bilance 

s motorovými vozidly se dostavilo snížení deficitu. Zatímco v lednu byla bilance 

meziročně nižší o 3,8 mld. Kč, v únoru pouze o 0,6 mld. Kč.  

Z geografického pohledu lze pozitivně hodnotit návrat vývozů do Německa zpět do meziročně 

kladných hodnot. Oproti lednovému poklesu o 2,5 % r/r se dostavil růst o 4,6 % r/r. Meziroční 

snížení vývozů do Spojeného království činilo 1,3 % a bylo tak srovnatelné s lednem (pokles 1,0 

%). 

V nejbližších měsících zahraniční obchod pozitivně podpoří efekt nízké srovnávací základny, a 

tak lze i přes aktuální komplikace v průmyslu a přeshraničním obchodu očekávat meziročně lepší 

výsledky. V druhé polovině roku počítáme po rozvolnění vládních nařízení s postupným nárůstem 

importů, což bude mezeru oproti exportu uzavírat. V souhrnu by se přebytek 

zahraničního obchodu za celý letošní rok mohl pohybovat okolo 140 mld. Kč.   
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