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Maďarská centrální banka dnes bude pokračovat v krasojízdě, když na svém odpoledním zasedání 

sníží hlavní úrokovou sazbu pravděpodobně o 75 bazických bodů. Tím se hlavní sazba MNB dostane 

na 8,25 %. Maďarsko si tudíž i po dnešku udrží nejvyšší úrokové sazby v EU, přesto je forint z 

rozhodnutí bankovní rady MNB viditelně nervózní. 

Jisté napětí na devizovém trhu je dáno obavami, jak moc agresivní v dalších krocích MNB může být, 

neboť míra inflace se v meziročním srovnání již prakticky nachází na úrovní cíle centrální banky (3,5 % 

+/-1procentní bod). Reálné úrokové sazby tudíž zůstanou v Maďarsku i po dnešním razantním snížení 

na stále velmi vysoké úrovni, takže MNB může mít teoreticky prostor pokračovat v rychlém uvolňování 

měnové politiky (čti snižování sazeb). Tím spíše, že nová makro-prognóza MNB by měla přijít s nižším 

výhledem pro růst i inflaci. 

Navzdory holubičím signálům z nové prognózy by však MNB měla zůstat obezřetná a to právě s 

ohledem na vývoj forintu. Ten je stále zjevně nejvíce zranitelnou měnou v regionu, když velmi citlivě 

(negativně) reaguje na jakýkoliv posun tržních sazeb v USA či EMU směrem vzhůru. Velmi agresivní 

živení sázek na rychlou redukci sazeb MNB ze strany maďarských centrálních bankéřů by mohlo 

dostat forint pod prodejní tlak, který ne vždy bude možné tlumit pouhou verbální intervencí (v jestřábím 

střihu). Opatrnost MNB je navíc žádoucí i s ohledem na vývoj inflace, který nebude pouze přímočarým 

pohybem směrem dolů. Inflace v Maďarsku v druhé polovině roku podle našich odhadů zrychlí, což 

indikuje, že ex ante reálné úrokové sazby nemusí být nakonec až tak vysoko. 

Sečteno a podtrženo: MNB má dost důvodů k tomu dále rychle snižovat sazby. Přesto centrální banka 

v Maďarsku musí našlapovat opatrně - pokud tedy nechce pozitivní inflační vývoj ohrozit vysokými 

ambicemi dostat oficiální úroky rychle do teritoria nízkých jednociferných hodnot. Pravda, ty v 

Maďarsku nepřetržitě panovaly v letech 2013-2021. To však byla (makroekonomicky) úplně jiná 

doba…

Koruna se po lepších domácích náladách snaží najít pevnou půdu pod nohama
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Česká koruna osciluje v blízkosti 25,30 EUR/CZK

a díky lepší domácí spotřebitelské i podnikatelské

náladě se snažila najít pevnější půdu pod

nohama. Pomáhalo ji v tom kromě jiného i

vybírání zisků na dolaru, které zastavilo výrazné

zisky americké měny z konce uplynulého týdne.   

Zkrácené velikonoční obchodování bude

pravděpodobně chudší na nové impulsy a

předpokládáme dál obchodování ve vleku

eurodolaru.

Úvodní obchodování na zámořských trzích v

posledním březnovém týdnu bylo bez jakýchkoliv

větších impulsů, které by výrazněji určily směr,

kterým budou akcie směrovat. Z indexů držel

nejstabilněji směr průmyslový Dow Jones

Industrial Average, na kterém bylo nejpatrnější,

že start týdne a chybějící data nedodaly

investorům potřebný podnět k obchodování a

index nakonec uzavřel seanci ve ztrátě 0,4 %.

Technologické akcie byly obchodované takřka

beze změny a jako takový index Nasdaq 100

zakončil den v mínusu 0,3 %. Americký výrobce

nejen letadel Boeing přidal 1,37 %. Coinbase

posílil o cca. 9 %. Akcie Micron Technology

stanovily rekordní úroveň byla 121,41 USD.

Měnový pár EUR/USD se včera odrazil od

lokálního minima 1,08 směrem k 1,084, k čemuž

mu pomohl růst eurových sazeb. 

Dnes odpoledne se dostanou do hry jen data

druhé kategorie v USA v podobě zakázek na

zboží dlouhodobé spotřeby, které by měly zpřesnit 

běžící odhady (nowcasty) růstu amerického HDP

pro první kvartál tohoto roku.
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Informace obsažené v tomto dokumentu poskytuje Československá obchodní banka, a. s. (dále jen „ČSOB“) v dobré víře a na základě pramenů, které považuje za správné, důvěryhodné a

odpovídající skutečnosti. Přesto ani ČSOB ani žádný z jejích zaměstnanců či zmocněnců nepřebírá žádnou právní odpovědnost ani záruku vůči klientovi za jakoukoliv informaci, která je obsažena v

tomto dokumentu, a zároveň ČSOB nečiní žádné prohlášení ohledně přesnosti a úplnosti těchto informací. ČSOB také nepřebírá jakoukoliv odpovědnost za případnou ztrátu nebo škodu, kterou

může klient utrpět. ČSOB jako aktivní účastník obchodování na finančních trzích upozorňuje adresáty tohoto dokumentu, že obchoduje s investičními nástroji, ke kterým se vztahují informace

obsažené v tomto dokumentu. Bez předchozího souhlasu ČSOB nelze tento dokument ani jeho části kopírovat nebo dále šířit. Tento dokument má pouze informační charakter a jeho text není právně

závazný, nepředstavuje nabídku podle § 1732 zákona č. 89/2012 Sb., občanský zákoník, ve znění pozdějších předpisů (dále jen „občanský zákoník“), ani veřejnou nabídku podle § 1780 občanského

zákoníku.

3


