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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. 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 

  
 

Export tažen zejména bilancí s motorovými vozidly 

Podle předběžných údajů ČSÚ skončila dubnová bilance zahraničního 
obchodu se zbožím v běžných cenách přebytkem 19,3 mld Kč, tedy téměř stejně 
jako v březnu, kdy saldo činilo 17,6 mld. Kč.   

Meziroční srovnání je stejně jako v minulém měsíci zkresleno velmi nízkou srovnávací 
základnou. Oproti loňskému dubnu bylo saldo zahraničního vyšší o 43,6 mld. Kč.  

Export (sezónně očištěná data) byl meziročně vyšší o 76 % (v březnu o 28,1 %) a import o 
48,5 % (v březnu o 21,4 %). Vývoj objemu vývozů a dovozů tak lépe znázorňuje 
meziměsíční srovnání. Oproti březnu export vzrostl o 8,2 % a import o 5,3 %. Zahraniční 
obchod nadále profitoval z dobré situace v zahraniční poptávce. Na tu 
poukazují jak výsledky šetření mezi nákupními manažery, tak i data z reálné ekonomiky. 
Německé tovární objednávky meziročně opět vzrostly více, než se očekávalo, když byly 
v dubnu vyšší o 78,9 %. Tamní export dle odhadů přidal 0,5 % m/m. Solidní tempo 
německých exportérů přes re-export pozitivně pocítí i výrobci v tuzemsku. Podle statistiky 
ČSÚ byl vývoz do Německa meziročně o 77 % vyšší, meziměsíčně ovšem poklesl o 9 %. 
Není ale výjimkou. Meziměsíční snížení vývozů bylo zaznamenáno se všemi obchodními 
partnery a může být do jisté míry ovlivněno sezónními faktory. 

Obchodní bilance 
  Aktuální Předchozí RB Trh 

v mld. Kč 19,3 17,6 14,8 14,8 

Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, ČS 

Lepší než očekávaný výsledek ukazuje, že si exportéři opět dobře poradili s komplikacemi 
v odběratelsko-dodavatelských řetězcích a využili solidní kondici zahraniční poptávky. 

Stejně jako v březnu saldo zahraničního obchodu příznivě ovlivnil především přebytek 
obchodu s motorovými vozidly ve výši 44,4 mld. kč (v březnu 20,9 mld. Kč). 
Naopak dolů táhl celkový výsledek větší deficit bilance se základními kovy, v březnu naopak 
deficit bilance s ropou a zemním plynem. 

Předstihové indikátory ukazují na růst poptávky a narušené vazby na straně nabídku nejsou 
výrazně limitujícím faktorem. Očekáváme tak růst exportu nejen díky nízké srovnávací 
základně, která bude v následujících měsících slábnout. Do karet exportérům naopak 
nebude hrát výhledově silnější koruna. S oživením počítáme také na straně dovozů na 
pozadí dalšího otevírání ekonomiky a snižující se nejistoty ohledně ekonomického výhledu. 
To by mělo přimět firmy k nastartování investičního cyklu, což se projeví ve vyšší dynamice 
dovozů. Stejným směrem bude působit také očekávané oživení spotřeby domácností. 
Přebytky bilance zahraničního obchodu by měly výhledově slábnout. V naší 
prognóze počítáme letos s obchodní bilancí poblíž 160 mld. Kč. 
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