Snizeni Grokovych sazeb a nova prognéza CNB:

L ‘ vyssi inflace, nizsi sazby, slabsi koruna?

3M FUND MSI SICAV

Ceskd narodni banka na svém zasedani dne 7/11/2024 rozhodla o sniZeni Grokovych sazeb o &tvrt procentniho bodu (25
bazickych bodu), coz bylo v souladu s ocekavanimi trhu i nasimi vlastnimi. Dvoutydenni repo sazba se tak dostala na 4,00 %
a stejnou mérou poklesly i sazba diskontni a lombardni.

Zaroven s tim CNB na svém webu zveiejnila hlavni Gidaje ze své podzimni progndzy. Autor polichocené konstatuje, Ze jeji
odhad meziroc¢ni inflace na konci roku ve vysi 3,3 % se témér shoduje s nasim prosincovym ,nastielem”, o némz jsme psali
v naSem predchozim prispévku s nazvem ,Inflacni kopec”. Jak jsme tehdy uvedli, o¢ekavany rist inflace pfed koncem roku
jde z velké ¢asti na vrub nizsi srovnavaci zakladny, nebot loni v prosinci cenova hladina mezimési¢né poklesla 0 0,4 %
zejména diky sniZeni cen potravin v supermarketech v souvislosti s nadchazejicim poklesem DPH u potravin platnym od
ledna.

vy

vy

jesté v |été predpovidala pozvolny ,,drift” k hladiné 24,50 K¢/€, zatimco nové by se méla drZet na drovni kolem 25,50 KE/€:

2024 2025 2026
Celkova inflace (%) 2,5 2,6 2,2
Ménovépoliticka inflace (%) 2,4 2,5 21
Hruby domaci produkt (mzr. zmény v %) 1,0 2,4 24
Urokové sazby 3M PRIBOR (%) 49 3,2 3,0

Ménovy kurz (CZK/EUR) 251 254 255

Poznamka: Tuéné progndza

» Zdrojova data ke grafim — podzim 2024 (xIsx, 232 kB)

Celkova inflace (%)
Celkova inflace ve 4. étvrtleti 2024 a na horizontu ménové politiky
fijen 2024 listopad 2024 prosinec 2024 4. &tvrtleti 2025 1. Etvrtleti 2026
28 % 29% 3,3 % 24 % 22%

Zdroj: CNB https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/prognoza

Inflaci v piitim roce pak CNB vidi v priiméru na 2,60 %, zatimco podle letni progndzy méla oscilovat kolem 2% inflaéniho
cile v izkém rozmezi cca +/- 20 bazickych bodu. Navzdory tomu je pfedpokladana hladina kratkodobych tGrokovych sazeb
oproti letni progndze cca o 60 bazickych bodU niZe, kdyz 3mési¢ni PRIBOR by mél na konci ptistiho roku sestoupit na dohled
3 %. Jako dalsi podniky s byznysem velmi citlivym na vysi Urokovych sazeb vyhled na jejich dalsi snizovani samoziejmé
vitdme.

O néco vyssi inflace spolu s vyhledem na nizéi kratkodobé Grokové sazby zaroveri znamena, e CNB nové pripousti, Ze
rozpéti (3M PRIBOR —inflace), tedy odhad redlnych urokovych sazeb, by mohl dosahovat trovni 0,6 — 0,8 %, Cili 60 az 80
bazickych bodu. Jesté v |été totiZ z jeji progndzy plynulo, Ze by uvedené rozpéti mélo byt na nesmysiné vysokych hodnotach
cca 180 — 200 bazickych bodd, coZ jsme s ohledem na pfiznivy inflacni vyvoj také patfiéné kritizovali na str. 16 naseho
zatijovém newsletteru. Jsme tedy zvédavi na plné znéni podzimni progndzy, jez bude na webu CNB zveiejnéno 15/11/2024.

Vsechny ¢tenare zveme na web www.3mfund.cz, kde se v naSsem newsletteru mohou docist vice o nasem

pohledu na inflaci a jeji komponenty, na budouci vyvoj trokovych sazeb — a samoziejmé o naSem fondu
kvalifikovanych investort, ktery miiZe vasim penéziim pomoci vyrazné prekonat inflaci!
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