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Cyklus zvySovani 2T repo sazby
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V €NB obraci kormidlem a zahajuji novy cyklus zvySovani sazeb

Bankovni rada Ceské ndrodni banky na dne$nim zaseddni v souladu s vétsinovym
o&ekdvdanim poprvé za 16 mésicd zvysila Grokové sazby. Zékladni 2T repo sazbu z 0,25
% na 0,5 %, lombardni sazbu z 1 % na 1,25 %; diskontni sazbu ponechala na 0,05 %.

CNB neni, jak se pred mésici je3té ocekdvalo, prvni centrdlni bankou v regionu, kterd zagala
zvySovat Grokové sazby a tim zpfishovat ménovou politiku. O prvenstvi na evropském
kontinenté ji véera pfipravila Mad'arska narodni banka MNB, kterd zvysila
zdkladni sazbu z 0,6 % na 0,9 % s dovétkem, Ze je pfipravena piehodnocovat svou politiku
kazdy mésic.
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Na rozdil od madarského prot&jsku ENB nejspis zvoli rozvéainéjsi postup a bude
podle naseho nazoru pomaleji, nez ji diktuje vlastni prognéza (do konce roku
na 1 %), zvySovat Grokové sazby dél. Dnesdni zvy3eni neni sice izolovanym krokem, ani
zaéatkem pravidelné série zvy$ovani Grokovych sazeb, ale spie demonstraci ochoty
krotit inflaci i za velmi nejistych podminek a tim ukotvit inflaéni oZekavéni nejen na
trhu ale i mezi spotiebiteli a zmirnit jejich obavy z vysoké inflace.

Cyklus riostu Orokovych sazeb bude podle naseho nazoru podobné
pozvolny jako vroce 2017, ale v pFistim roce vzhledem i k rozvolnéné
rozpoctové politice, dynamickému ristu ekonomiky a inflaci nad 2% cilem,
o néco agresivnéjsi. Na konci pfistiho roku o&ekavdme sazby na 1,75 %, na konci 2023

2,25 % a s vrcholem na Grovni 2,5 % v roce 2024.

Koruna byla vz véera strzena k ziskim posilovanim mad'arského forintu, ktery reagoval na
nedekané jestfdbi komentaF madarské narodni banky k budoucimu zvy3ovani sazeb.

V3echny ndzory, prognézy a informace, véetné investiénich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji nézor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento dokument nepredstavuje
nabidku ndkupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potieby adreséta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén tietim osobém. RB doporuéuje pred ucinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti

ziskani podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy33i odbornou péci a v dobré vite, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim
a osobdm reportujicim analytikm byt angaZovén v cennych papirech &i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti t&chto finanénich néstrojo nebylo pfedem projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB

nenese Zédnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv fretim osobam pousitim informaci a ddaijis obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporuceni 3ifend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelova
portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona &. 256/2004 Sb., o

podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdsjsich predpiss. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgdni Spojeného krélovsivi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA
nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovén ob&anim USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni trhu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci

investi¢nich doporugeni, naleznete na webové strdnce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz https:
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