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Cyklus zvySovéni 2T repo sazby CNB voli cestu opatrnosti, sazby snizila o 50bb

V souladu s nasi prognézou i medidnovym odhadem analytikd poklesly
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S [ urokoveé sazby po dnesnim zasedani CNB o 50bb a zakladni Urokova sazba
56 se tak dostala na 5,75 %, coz predstavuje nejnizsi broven od kvétna 2022.
25 Pro rozhodnuti hlasovalo 5 ze 7 élend bankovni rady, zbylé dva hlasy
2, \K patfily sniZeni sazeb o 75bb. Lze ocekdvat, Ze snizovani bude v obdobném tempu
0 . . . L . . i s s el
&3 N\ pokradovat i na ndsledujicich zasedénich, pro kvétnové zaseddni predb&zné oekdvdme
5 o NN M# dali snizeni o 50bb.
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0 ke Tiskova konference nenabidla 2ddné zasadni pfekvapeni, byt mirné posileni koruny

0 t+6 +H12 +H18 ++24 ++30 ++36 k 25,20 EUR/CZK v pribéhu konference naznacuije, ze trh patrné olekdval jesté t&snéjsi
2001 2004 pomér hlasovani. Na zdkladé predchdzejicich vyjadreni |ze piedpoklddat, Ze pro
2017 2021

akceleraci tempa hlasoval viceguvernér Jan Frait a ¢len bankovni rady Tomds Holub.
Bankovni rada rizika i naddle hodnoti jako mirné proinflagni, kdy se obdvé zejména
pomalejiiho odeznivdni zvy3enych inflacnich o&ekdvdni, vyssi setrvaénosti ristu cen sluzeb
a negativniho vlivu ze strany slabsi koruny. V del$im horizontu pak riziko dle guvernéra
Michla tvofi i zrychleni tvorby penéz v pfipadé vyraznéjiiho oZiveni Gvérové aktivity. Na
druhou stranu bankovni rada CNB vnimd slabsi ekonomicky vyvoj, a to jak doméci, tak i
moznost pomalejiho oZiveni v eurozéné, zejména pak v pripadé Némecka.
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vysledku inflace (2,0 %) trh za&al piredpoklddat snizeni sazeb o 75bb, tyto ogekavéni ale
v minulém tydnu korigovaly svymi komentdFi néktefi €lenové bankovni rady a analytici stejné
jako investofi zacenili 50bodové snizeni do svych odhadi. V souéasné chvili se zd4, Ze

bankovni rada bude chtit postupovat timto tempem i na dalsich zaseddni, byt i naddle
nevylu€ujeme moznost zrychleni tempa po za&atku snizovani sazeb u Evropské centrdlni
banky. Zde by prvni cut dle nasi prognézy mél pijit na Eervnovém zaseddni. Pro konec roku
ocekdavame u CNB pokles zdkladni sazby na 3,5 %, pfipadny dalsi postup pak bude
ovlivnén diskuzi na poli ENB ohledné vyse neutralnich urokovych sazeb. Pro
pfisti zaseddni (2. kvétna 2024) by méla mit bankovni rada k dispozici materidly tykaijici se
tohoto tématu a naznadit tak trhu svoji pfedstavu o termindlni sazbé. Nage prognéza poéitd
s poklesem zdkladni Grokové sazby az na 3,0 % ke konci roku 2025 a ndslednym setrvdnim
na této hodnoté.
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