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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 opět ve schodku 

Saldo zahraničního obchodu skončilo podruhé v řadě schodkem. Po 
červnových -6,1 mld. Kč se bilance posunula na -7,2 mld. Kč, mírně více, než 
se očekávalo.  

Za záporným saldem stojí kombinace dvou hlavních faktorů. Na jedné straně 
přetrvávají komplikace v nabídce, kdy je řada firem nucena odstavit část výroby, což se 
negativně prolíná i do výkonu exportu. Tomu dále neprospívá aktuální zhoršení epidemické 
situace zejména v Asii, jejímž důsledkem je uzavření klíčových přístavů a problémy 
v kontejnerové dopravě. Na druhé straně se tuzemská ekonomika nachází ve 
fázi oživení, které je taženo především spotřebou domácností a investicemi, 
zejména těmi do zásob. To se pak odráží ve vyšší poptávce nejen po domácím, ale i 
zahraničním zboží a službách. Ve výsledku tak roste tempo importů.   

Exportu už navíc nehraje do karet ani nízká srovnávací základna, jako tomu bylo letos na 
jaře. V meziročním srovnání tak byl vývoz vyšší o 12 %, zatímco dovozy byly vyšší o 20,4 
%. Nicméně v dlouhodobějším pohledu je tempo vývozu i dovozu téměř 
vyrovnané. Za období od ledna do července byl exportu vyšší o 21,1 % r/r 
a import o 20,7 % r/r. 

Obchodní bilance 

  Aktuální Předchozí RB Trh 

v mld. Kč -7,2 -6,1 -1,9 -4,8 

Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, ČS 

Vyjma problémů na straně nabídky jsou ovšem příchozí data o stavu poptávky 
příznivá. Například PMI index hlásí lepšící se provozní podmínky v průmyslu a 
nadále zvýšené tempo nových zakázek. Hromadí se tak rozpracované produkty, 
což má potenciál nejen průmysl ale i saldo zahraničního obchodu podpořit, jakmile budou 
mít výrobci opět k dispozici nezbytné výrobní komponenty. Je ovšem složité odhadnout, kdy 
se tak stane. Ohlasy z průmyslu poukazují na to, že by se situace mohla v závěru roku již 
zlepšit, nicméně napjaté dodavatelsko-odběratelské řetězce bude patrně dlouhodobější 
problém.  

Bilance zahraničního obchodu za první půlrok činí 77,6 mld. Kč a je tak ještě citelně 
vzdálena od 179 mld. Kč, se kterými za celý letošní rok počítá naše prognóza.  
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