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Teplé počasí snížilo pravděpodobnost negativních scénářů
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• Cena evropského plynu propadla až pod 60 EUR/MWh především zásluhou extrémně teplého počasí
• Aktuálně se cena plynu na burze nachází výrazně pod celoevropským i českým cenovým stropem
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Mělká recese primárně pod taktovkou spotřebitele
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• Mělká recese bude trvat tři kvartály (3Q2022-1Q2023) z důvodu slabší spotřebitelské poptávky (pokles reálných příjmů), nižší
investiční aktivity (všeobecná nejistota) a poklesu zahraniční poptávky

• PMI naznačují recesi v českém zpracovatelském průmyslu & spotřebitelská důvěra zůstává poblíž historických minim
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Exportně orientovaný průmysl se drží díky automotive
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Inflace bude v roce 2023 odeznívat relativně pozvolně 
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• Cenové tlaky zůstanou i v tomto roce silné, efekt vyššího srovnávacího základu a slabší domácí poptávky by však měl inflaci dostat
ve druhé polovině roku 2023 na jednocifernou úroveň

• V meziročním vyjádření zůstane průměrná inflace v roce 2023 okolo 10 % (!). Riziko ve směru perzistentnějších cenových tlaků souvisí
zejména s hrozbou ne-ukotvených inflačních očekávání napříč ekonomikou
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Úrokové sazby stabilní do 4Q 2023, klesnou na „vyšší“ úrovně 

6

• Holubičí bankovní rada preferuje stabilitu úrokových sazeb po delší období. ČNB zároveň bude pokračovat v intervencích ve
prospěch koruny, aby tlumila „nadměrné kurzové výkyvy“

• V základním scénáři očekáváme stabilitu úrokových sazeb a jejich první pokles ve 4Q 2023. Pak postupný pokles směrem k nové
rovnovážné sazbě na 3,5 % => krátké sazby půjdou dolů, delší vzhledem k vy
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Úrokové sazby stabilní do 4Q 2023, na před-krizové úrovně se nevrátí
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• Holubičí bankovní rada preferuje stabilitu úrokových sazeb po delší období. ČNB zároveň bude pokračovat v intervencích ve
prospěch koruny, aby tlumila „nadměrné kurzové výkyvy“

• V základním scénáři očekáváme stabilitu úrokových sazeb a jejich první pokles ve 4Q 2023. Pak postupný pokles směrem k nové
rovnovážné sazbě na 3,5 % => krátké sazby půjdou dolů, delší vzhledem k vy
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Drahé financování a padající reálné mzdy odrazují od nemovitostí
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Jak atraktivní jsou nemovitosti jako investice?
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Průměrný výnos z nájmu v Praze
je podobný výnosu desetiletého 

vládního dluhopisu 
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Velkou otázkou je síla nabídky a další vývoj nájmů?
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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 Československá obchodní banka, a.s. nečiní žádné prohlášení ohledně přesnosti a
úplnosti těchto informací. Československá obchodní banka, a.s. 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 Československé obchodní banky, a.s. nelze tento dokument ani jeho části kopírovat nebo dále šířit.
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