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» CNB na stfede¢nim zasedani v souladu s predpoklady ponechala tGrokové sazby beze zmény

(2tydenni repo sazba zlistava na 2,00 %)

vevs

* Koruna viéi euru pod hladinou 25,50 CZK/EUR — nejsilnéjsi hodnoty koruny od loriského zafi

Koruné se v zavéru Cervna dafilo. V utery posilila
pod hladinu 25,50 CZK/EUR, kde nasledné az na
vyjimky setrvala po zbytek tydne. Aktudlné se

Ceska ména nachazi na nejsilnéjSich hodnotach
od loriského zafi.

Jaké davody staly za posilenim koruny? (1)
Prvnim ddvodem je rétorika hlavnich centralnich
bank (Evropska centralni banka a americky Fed).
Obé dvé centralni banky v minulém tydnu
pomérné jednoznacné signalizovaly uvolnéni
ménové politiky ve druhé poloviné letosniho
roku, tj. zjednodusené snizeni sazeb. A pravé
vyhledové nizsi sazby v USA pomdhaji vyse
urocenym ménam zemi rychle se rozvijejicich
trh( véetné Ceské koruny Ci polského zlotého. (2)
Druhym dlvodem bylo vyznéni stfedecniho
zasedani Ceské narodni banky (CNB). CNB se
pomérné jasné vymezila, Ze stabilita urokovych
sazeb zUstava momentalné tim
nejpravdépodobnéjsim scéndfem pro
nadchazejici ¢tvrtleti, coZ kontrastuje s rétorikou
ECB ¢i Fedu. (3) Koruné v utery pozdé odpoledne
pomohly bezesporu i technické faktory tim, jak

Ceska ména prolomila hladinu 25,50.

Stfede¢ni zasedani bankovni rady CNB 7adné
prekvapeni nepfineslo. S Urokovymi sazbami
podle predpokladu €NB nehybala a hlavni sazba,
2tydenni repo, tak setrvala na drovni 2,00 %. Ze
sedmiclenné bankovni rady hlasoval jeden
centrdlni  bankér pro wvys$si sazby. Velmi
pravdépodobné se jednalo o jednoho z dvojice V.
Benda, A. Michl. Na tiskové konferenci guvernér
J. Rusnok sice v pfipadé potieby zcela nevyloucil
zménu sazeb v obou smérech, avsak

vevs

nejpravdépodobnéjs$im scénafem zcela jasné

zUstava jejich stabilita minimalné do poloviny
roku 2020. Osobné ocekdavam stabilitu sazeb
minimalné do konce letosniho roku, a to i pfes
fadu nejistot ve vnéjSim prostiedi. Rizika vyvoje
inflace na horizontu ménové politiky jsou totiz
pomérné dobrfe vyrovnand v tom smyslu, Ze
zatimco domaci faktory v Ccele s vysSi
spotrebitelskou inflaci, rychlejsim ristem mezd a
slabsi korunou Ize hodnotit jako proinflacni, tak
vnéjsi faktory v podobé eskalace obchodniho
protekcionismu a zpomaleni evropské ekonomiky
jako protiinflaéni.
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