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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 vytvářená 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 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_01.pdf. Dohledovým orgánem pro Raiffeisenbank a.s. je Česká národní banka, Na Příkopě 28, Praha 4 
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 DALŠÍ VELMI SLUŠNÝ PŘEBYTEK BĚŽNÉHO ÚČTU 

 
Běžný účet platební bilance v ČR skončil v březnu v měsíčním přebytku 32,4 miliard korun, což je 
meziroční zlepšení o necelých 6 miliard korun.  Výsledek byl „jen“ o miliardu pod naším odhadem. Většina ostatních 
analytických odhadů ukazovala na meziroční zhoršení přebytku, medián činil 17 mld. Kč.  
 
Obdobně jako v předchozích měsících i v březnu byl výrazný přebytek běžného účtu tažen dalším vysokým přebytkem 
zahraničního obchodu. Výkonová bilance (obchod se zbožím a službami) v březnu dosáhla přebytek 34,5 mld. Kč a 
meziročně se zlepšila o zhruba 3 miliardy.  
 
Odliv kapitálu na finančním účtu se v březnu výrazně zmírnil a dosáhl nejnižší úrovně letošního roku 17,7 mld. Kč. 
V březnu se zvýšil odliv dividend na 7 miliard korun oproti 0,6 mld. Kč v únoru. Další a pravděpodobněji silnější odliv 
dividend můžeme očekávat v nadcházejících měsících. 
 
Na rozdíl od února, kdy nárůst devizových rezerv činil zhruba 50 mld Kč, vzrostly devizové rezervy v březnu jen o 2 
mld. Kč. Do určité míry to odráží fakt, že na rozdíl od února nemusela ČNB v březnu vůbec nakupovat eura a 
navyšovat tak svoji bilanci. Nicméně jelikož ČNB v letošním roce velmi pravděpodobně kurzový závazek neopustí a 
koruna bude zřejmě nadále těsně přimknuta u EUR/CZK 27,0, devizové rezervy se letos v důsledku intervenční politiky 
ČNB zvýší dle našich odhadů nad úroveň 50 % HDP. 
 
 
V letošním roce by běžný účet platební bilance měl překonat loňský rekordní přebytek a 
dosáhnout výše zhruba 45 miliard korun, což je přibližně 1 % českého HDP. K rekordnímu přebytku ho dotáhne 
zahraniční obchod v čele se silným exportem. Platební bilance ČR tedy bude pokračovat ve svém velmi příznivém 
vývoji, který jednoznačně mluví ve prospěch silnější koruny. Ta ale kvůli politice ČNB zůstane nad „sedmadvacítkou“ 
pravděpodobně do první poloviny roku 2017.  
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