
    

  

Komentář 
 
HDP 2. čtvrtletí 2015 předběžný odhad  
 

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. 
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   Česká ekonomika rozdrtila všechny odhady 

 
Viděli jsme velkou možnost na překvapení a to se stalo. Česká ekonomika namísto korekce předchozího 
„příliš dobrého“ čtvrtletí vzrostla mezikvartálně o silných 0,9 % a meziroční dynamika růstu zrychlila na 4,4 
% z předchozích 4,0 %. To je opět mimo všechny odhady. Trh čekal v průměru pokles o 0,2 %, náš odhad 
byl prakticky shodný  -0,3 %. Očekávání naše i trhu na celý rok se ve světle dnes zveřejněných dat jeví opět 
příliš pesimisticky. I když dynamika ekonomiky výrazně zpomalí, pořád by mohl celoroční růst začínat 
čtyřkou. 
 
Tak jako vždy je dobré varovat před tím, že jde o předběžný odhad, který může být výrazně revidován 
oběma směry. Statistický úřad uvedl, že růst je v porovnání s prvním čtvrtletí rovnoměrnější napříč všemi 
odvětvími a dále že je podporován jak spotřebou domácností, tak zvýšenou investiční aktivitou. To zní 
optimisticky. 
 
Pro ČNB je hlavním cílem inflace a korunu tudíž jen tak posílit nenechá. Nicméně ekonomika se zjevně 
vrátila ke konvergenčnímu příběhu, což tlačí korunu k posilování. S touto dynamikou růstu ekonomiky budou 
spekulace proti kurzovému závazku ČNB sílit. Reakci koruny na dnes zveřejněná data ale nelze čekat, 
neboť koruna nemá kvůli ČNB kam posilovat. 
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