NN Investment Partners

Komentar

ke zvyseni sazeb
CNB 31. biezna
2022

Ceska narodni banka zvysila ve &tvrtek 31. brezna
2022 c¢trnactidenni repo-sazbu z 4,50 % na 5,00 %,
tedy na uroven, kde byla naposledy v Iété 2001 (pred
vstupem CR do Evropské unie). Rozdil k depozitni
urokové sazbé eurozény, kterd je naddale -0,5 %,
stoupl na pét a pul procenta, kde byl naposledy
na jare 1999.

| pres dramatické zvySeni Ceskych urokovych mér
a urokového diferencidlu ve vztahu k eurozéné béhem
posledniho roku je vSak ¢eskd inflace stale vysokd
aroste rychleji nez v eurozoné. Od ¢ervna 2021, kdy
CNB se zvySovénim sazeb zacala, vzrostla &eskd
meziro¢ni mira inflace z 2,8 % na 11,1 %. Na Slovensku,
kde se kratkodobé urckové sazby nezmeénily,
se meziro¢ni mira inflace ve stejném obdobi zvysila
z 2,9 % na 9,0 %. Jen pro uplnost — ¢eskd koruna proti
euru

ve stejnou dobu posilila o vice nez korunu za euro.
V prilis nizkych urokovych sazbdch a ve slabé méné
tedy ocividné infla¢ni problém neni.

Presto je vétSina bankovni rady presvédcenaq, ze déld
dobre a ve zvySovani sazeb chce pokracovat. Trh nyni
ocekdva, Zze se krdatkodobé urokové sazby dostanou
nad 6 % v zdfi a prvni vyrazné snizeni pfijde az v bifeznu
pristiho roku. Oproti projekci z predchoziho zvyseni
urokovych sazeb pocdtkem unora si tak cCeska
ekonomika protrpi o vice nez procento vys$si sazbu o pul
roku déle.

Pro ¢esky dluhopisovy trh to znamend jen jedno -
optimismus z pocatku unora je pry¢ a jsme opét tam,
kde jsme byli cely rok. Zbyva jen doufat, 2e CNB ma
pravdu a zvysSovdni sazeb bude mit vysledny efekt
v podobé snizené inflace v budoucnu.
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S investovanim jsou spojena néktera rizika. Minulé vynosy nejsou zdarukou vynost budoucich. Hodnota
investice maze kolisat a neni zaru¢ena navratnost investované ¢astky. Upozoriiujeme také na mozné kolisani
vynosu z diivodu vykyv(i ménového kurzu.

Tento dokument mad pouze informacni charakter a nepredstavuje nabidku ke koupi nebo prodeji cennych papir
nebo k uUCasti na jakékoli investicni strategii. | kdyz byla vénovdna zvldstni pozornost obsahu tohoto
marketingového sdéleni, nelze poskytnout zaruku &i prohldseni, vyslovné nebo implicitni, co se tyce spréavnosti nebo
uplnosti téchto informaci. Informace uvedené v této komunikaci se mohou kdykoliv zménit nebo aktualizovat. NN
Investment Partners B.V., Czech Branch ani jind spolecnost v jeji viastnické strukture, ani zadny z jejich vedoucich
predstavitelt, manazerl, ¢i zaméstnanct nemliZze nést pfimo ani nepfimo odpovédnost za toto marketingové
sdéleni. Pouziti informaci obsazenych v této komunikaci pouze na vlastni riziko.

Tato marketingovéd komunikace neni uréend osobam napliujici definici ,US Person®, tak jak je definovdno v oddile
902 nafizeni S amerického zdkona o cennych papirech z roku 1933, a neni zamyslena ani nesmi byt pouzivdna
k prodeji investic nebo Upisu cennych papirt v zemich, kde to pfislusné orgdny nebo prévni predpisy zakazuji.
Veskeré ndroky vyplyvajici z podminek tohoto vylou¢eni odpovédnosti nebo v souvislosti s nim se fidi ¢eskym
pravem.
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