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  Česká národní banka nemá důvod něco měnit 

Česká národní banka na dnešním zasedání nezměnila dle očekávání ani úrokové sazby ani 
nastavení intervenční úrovně pro kurz na úrovni EUR/CZK 27,0.  

Ačkoliv ekonomika podává mnohem větší výkon, než se čekalo, inflace je díky poklesu cen 
komodit a potravin stále velmi nízko, což platí i pro eurozónu. Domácí ekonomika se pohybuje 
proinflačním směrem a růst mezd zrychluje. Ale dokud nebude zřejmé, že inflace poroste i 
v eurozóně, tak se bude ČNB spoléhat na konvergenci přes inflační diferenciál. Podstatnou 
otázkou do hádanky, kdy a jak bude česká koruna posilovat, zůstává inflace v eurozóně. Ovšem 
nízké ceny ropy a dalších komodit pro Evropu znamenají pokračující expanzi, která by ovšem 
v čase měla tlačit i na růst cen. Dnes zveřejněný IFO index podnikatelské důvěry v Německu ale 
signalizuje pokračující expanzi nejvýznamnějšího článku evropské ekonomiky.  

Nadále čekáme, že se ČNB bude snažit udržovat kurz nad hladinou EUR/CZK 27,0 do druhé 
poloviny roku 2016 a poté nechá korunu posílit. Proces opouštění režimu intervencí ale nebude 
nic jednoduchého. Prognózovat devizové kurzy je většinou velmi těžké a na trhu, který je 
zdeformovaný intervencemi to platí o to víc. A ČNB bude zřejmě kurz ovlivňovat i po opuštění 
intervencí. 
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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 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. 


