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Komentar ke zvyseni sazeb CNB 22. éervna
2022

24.06.2022 | Komentdare k trhiim

Ve stfedu 22. Eervna se konalo posledni zaseddani bankovni rady CNB ve starém sloZeni.

V souladu s o¢ekdvdnim bylo odhlasovdno dalsi vyrazné zvyseni sazeb, tentokrat o 125 bodd.
Ctrnéctidenni repo sazba tak vzrostla na droven 7,0 %, kde byla naposledy pred vstupem Ceské
republiky do NATO ¢i do EU.

Rozdil k depozitni Urokové sazbé eurozony, kterd je stdle -0,5 %, stoupl na sedm a pul procenta.
To se v historii spole¢né evropské mény existujici od 1. ledna 1999 jesté nestalo. Navic podobné
tempo zvySovadni Urokovych sazeb, tedy 0 6,75 % vzhuru za jeden rok, ¢eskd ekonomika
nepamatuje od roku 1997, kdy CNB nelspé&sné bojovala za udrzeni koruny.

Navzdory vSéem vyse uvedenym rekordim je ¢eskd inflace stdle vysokd, roste rychleji nez

v eurozéné a nejevi znamky zpomaleni. Od &ervna 2021, kdy CNB se zvy$ovdnim sazeb zadala,
vzrostla ¢eskd meziroéni mira inflace z 2,8 % na 16,0 %. Mezitim na Slovensku, kde plati euro a
krdtkodobé urokové sazby se jeSté nezménily, se meziro¢ni mira inflace zvysila z 2,9 % na 12,6 %.
Ceska koruna proti euru ve stejnou dobu posilila o zhruba 70 halifd, v nizkych drokovych sazbdch
a ve slabé méné tedy ocCividné Cesky inflacni problém neni.

Paradoxni je, Zze Ceské dlouhodobé urokové sazby reagovaly na mirné vyssi nez ocekdvané
zvysSeni sazeb dramatickym poklesem. Vice nez rok decimované dluhopisy v cendch silné vzrostly
a ¢eskd koruna vaci euru mirné oslabila, tedy presné opacné, nez by investor ¢ekal.

Trh nyni o¢ekdva, Ze se krdtkodobé urokové sazby dostanou v listopadu nad 7,6 % a prvni
vyrazné snizeni prijde nékdy za rok. | tak by ale mély kratkodobé sazby uz navzdy zistat nad
urokovou sazbu tfi procenta, coz byla jesté loni pfed koncem roku tzv. ,neutrdlni sazba“ CNB

https://cz.nnfondy.eu/cs/aktuality/komentare-k-trhum/komentar-ke-zvyseni-sazeb-cnb-22-cervna-2022/4028 1/4



26.06.22 17:21 KomentaF ke zvy$eni sazeb CNB 22. gervna 2022 | Podilové fondy NN Investment Partners

poskytuijici investortim kladny rediny vynos. Svym zplisobem tak trh (na rozdil od CNB) uz nevéf,
Ze by se jeSté nékdy mohla inflace dostat zpét do dvouprocentniho cile.

Inu, moZnd je konec roku 2023, kdy se mé dle CNB inflace pfibliZit k dvouprocentnimu inflaénimu
cili, mozna az prilis optimisticky. Neni ale sou¢asny investi¢ni horizont ,,nikdy“ prece jen pfilis
pesimisticky?

Vyvoj ¢trnactidenni reposazby 1999-2022
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Vyvoj mezirocni inflace za celou dobu existence moderniho ¢eského statu (1993-2022)
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Prognéza kratkodobych urokovych sazeb

Soucasnd vynosovda krivka urokovych swapt je hnédd krivka, modrd je projekce kratkodobych
urokovych sazeb z této krivky. Maxima 7,63 % dosdhnou sazby na konci letosniho listopadu.
Minima 3,89 % by sazby mély doséhnout v kvétnu 2031.
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= Michal Spadek

Pravni upozornéni

S investovanim jsou spojena néktera rizika. Minulé vynosy nejsou zarukou vynost budoucich. Hodnota
investice muze kolisat a neni zaru¢ena ndvratnost investované ¢astky. Upozorriujeme také na mozné
kolisani vynosut z divodu vykyvli ménového kurzu.

Tento dokument md pouze informacni charakter a nepredstavuje nabidku ke koupi nebo prodeji cennych
papirt nebo k ucasti na jakékoli investi¢ni strategii. | kdyz byla vénovdna zvldstni pozornost obsahu tohoto
marketingového sdéleni, nelze poskytnout zaruku ¢i prohlaseni, vyslovné nebo implicitni, co se tyce
sprdavnosti nebo Uplnosti téchto informaci. Informace uvedené v této komunikaci se mohou kdykoliv zménit
nebo aktualizovat. NN Investment Partners B.V., Czech Branch ani jind spole¢nost patfici ke skupiné NN
Group, ani zadny z jejich vedoucich predstavitel, manaZer(, ¢i zaméstnancli nemize nést pfimo ani
nepfimo odpovédnost za toto marketingové sdéleni. Pouziti informaci obsazenych v této komunikaci pouze
na vlastni riziko.

Zminované fondy jsou fadné schvdleny a registrovany Commission de Surveillance du Secteur Financier
(CSSF) v Lucemburku. NN Investment Partners B.V. m{iZze rozhodnout o ukon¢eni uvadéni fondu na trh v
souladu s ¢lankem 93a smérnice o SKIPCP a ¢ldnkem 32a smérnice AIFM. Investofi by si méli zjistit u
svého distributora, zda fondy uvedené v tomto dokumentu patfi do kategorie fondd, které jsou pro né
vhodné. Prospekt, sdéleni klicovych informaci pro investory (KIID), informace o prdvech investoru a
mechanismech kolektivniho odskodnéni a dalsi zdkonem pozadované dokumenty tykajici se fondu
(obsahuijici informace o finanénich prostfedcich, ndkladech a souvisejicich rizicich) jsou k dispozici na
www.nnfondy.cz .

Tato marketingovd komunikace neni uréend osobdm napliiujici definici ,,US Person®, tak jak je definovdno v
oddile 902 narizeni S amerického zdkona o cennych papirech z roku 1933, a neni zamyslena ani nesmi byt
pouzivana k prodeji investic nebo Upisu cennych papirl v zemich, kde to pfislusné organy nebo pravni
predpisy zakazuji. VeSkeré naroky vyplyvajici z podminek tohoto vylouceni odpovédnosti nebo v souvislosti
s nim se fidi Ceskym prdavem.

www.nnfondy.cz
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