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FED  a report 
 

Aktuální téma 
Fed ponechá sazby beze změny  

 
Americká centrální banka ponechá ve středu nastavení úrokových sazeb beze změny. 

Výrazných změn zřejmě nedozná ani její nová prognóza, která počítá v průběhu 

letošního roku s dvojím uvolněním měnových podmínek. Trh ve svých cenách nyní 

zahrnuje zhruba 60% pravděpodobnost, že centrální banka k takovémuto kroku sáhne 

na červnovém zasedání. S červnovým „cutem“ počítá i naše prognóze, ačkoli míra 

nejistoty spojená s dalším vývojem americké ekonomiky je značná. Rétorika Fedu bude 

tak spíše opatrná, přičemž její změnu neočekáváme dříve než na červnovém zasedání.                  

Nástup Donalda Trumpa do výkonu moci a zahájení celních válek vneslo na finanční 

trhy, ale i do vyhlídek pro další ekonomický vývoj, nejistotu. Z důvodu snahy předzásobit 

se výrobky před zavedením cel americký zahraniční obchod výrazně prohloubil svůj deficit (na 

-131 mld. USD v lednu z prosincových -98 mld. USD). Zároveň USA v lednu sužovala 

mimořádně tuhá zima a pokud vezmeme v úvahu i zhoršení spotřebitelské důvěry z kraje roku, 

a naopak silné spotřebitelské výdaje v závěru toho loňského, vyjde nám z této rovnice výrazně 

slabší hospodářský růst za Q1 25, než tomu bylo v Q4 24. Náš odhad zatím počítá s 0,5 % po 

2,3 % v Q4 24 mezikvartálně anualizovaně. I tak je ale spojen se značnou mírou nejistoty, se 

kterou se bude potýkat i samotná centrální banka. Ta pro letošní rok počítá s růstem HDP 

o 2,1 % a pro příští tok o 2,2 %, což je v souladu s naší prognózou.  

Celkově se vyjádření Fedu zřejmě ponesou v duchu „data dependent“. Zajímavé mohou být 

zmínky o případném zpomalování měsíčního tempa redukce bilanční sumy, které se 

objevovaly již v zápisu z lednového zasedání FOMC. To je nyní zastropováno na 25 mld. USD 

v případě vládních dluhopisů a 15 mld. USD u hypotečních zástavních listů. Celkově však 

středeční zasedání americké banky bude patřit spíše k těm méně zajímavým. Snížení sazeb na 

to tomto zasedání dává trh nulovou šanci, stejně tak i my.   

Trh na středečním zasedání se snížením sazeb nepočítá 
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Zdroj: Macrobond, Ekonomický a strategický výzkum, Komerèní banka 

 

  

  

 

Jana Steckerová 
(420) 222 008 524 
jana_steckerova@kb.cz 

  

  
 
 

  

 

 
 



 Ekonomický a strategický výzkum Aktuální téma
 

     
 

2 18. března 2025 
 

claimer 

Upozornění 

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou být považovány za nabídku k nákupu či prodeje jakéhokoliv investičního nástroje nebo 

jinou výzvu či pobídku k jeho nákupu či prodeji. Veškeré zde obsažené informace a názory pocházejí nebo jsou založeny na zdrojích, které 

Komerční banka, a.s. považuje za důvěryhodné, nicméně tímto nepřebírá záruku za jejich přesnost a úplnost, ačkoliv vychází z toho, že byly 

publikovány tak, aby poskytovaly přesný, plný a nezkreslený obraz skutečnosti. Názory Komerční banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se 

mohou měnit bez předchozího upozornění.  

Komerční banka, a.s. a společnosti, které s ní tvoří jeden koncern, se mohou příležitostně podílet na obchodech s investičními nástroji, 

obchodovat s nimi nebo vykonávat činnost tvůrce trhu pro investiční nástroje nebo je držet, poskytovat poradenství či jinak profitovat z 

obchodů s investičními nástroji nebo od nich odvozených derivátů, které byly emitovány osobami zmíněnými v tomto dokumentu.  

Zaměstnanci Komerční banky, a.s. a dalších společností tvořících s ní koncern nebo osoby jim blízké, mohou příležitostně obchodovat nebo 

držet investiční nástroje zmíněné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené deriváty. Autoři tohoto dokumentu nejsou oprávněni nabývat 

investiční nástroje zmíněné v tomto dokumentu. To neplatí v případě, kdy informace uvedené v tomto dokumentu představují šíření 

investičního doporučení již dříve vydaného třetí stranou v souladu s kapitolou III nařízení (EU) 2016/958.  Komerční banka, a.s. a společnosti 

tvořící s ní koncern nejsou tímto dokumentem vázáni při poskytování investičních služeb svým klientům. 

Komerční banka, a.s. nepřebírá nad rámec stanovený právními předpisy odpovědnost za škodu způsobenou použitím tohoto dokumentu 

nebo informací v něm obsažených. Tento dokument je určen primárně pro profesionální a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto 

dokumentu obdrží jiná než výše uvedená osoba, neměla by své investiční rozhodnutí založit výhradně na tomto dokumentu, ale měla by si 

zároveň vyhledat nezávislého poradce. Každý investor je povinen přijmout vlastní informované rozhodnutí o vhodnosti investice, protože 

investiční nástroj uvedený v tomto dokumentu nemusí být vhodný pro všechny investory.  

Minulá výkonnost investičních nástrojů nezaručuje výkonnost budoucí. Očekávaná budoucí výkonnost je založena na předpokladech, které 

nemusí nastat. S investičními nástroji a investicemi jsou spojena různá investiční rizika, přičemž hodnota investice může stoupat i klesat a 

není zaručena návratnost původní investované částky. Investiční nástroje denominované v jiné měně jsou navíc vystaveny riziku vyplývajícímu 

ze změn devizových kurzů s možným pozitivním nebo negativním dopadem na cenu investičního nástroje, a následně na zhodnocení 

investice. 

Tento dokument je vydán Komerční bankou, a.s., která je bankou a obchodníkem s cennými papíry ve smyslu příslušných právních předpisů, 

a jako taková podléhá dozoru České národní banky. Komerční banka, a.s. přijala řadu opatření, aby zabránila možnému střetu zájmů při 

tvorbě tohoto dokumentu a jiných investičních doporučení, a to zavedením odpovídajícího vnitřního členění zahrnujícího informační bariery 

mezi jednotlivými útvary Komerční banky, a.s. v souladu s požadavky kladenými příslušnými právními předpisy. Zaměstnanci Komerční 

banky, a.s. postupují v souladu s vnitřními předpisy upravujícími střet zájmů. 

Žádné hodnocení zaměstnanců, kteří se podílejí na tvorbě tohoto dokumentu, není podmíněno nebo závislé na objemu nebo zisku z 

obchodování Komerční banky, a.s. s investičními nástroji zmíněnými v tomto dokumentu nebo na jejím obchodování s emitenty těchto 

investičních nástrojů. Hodnocení autorů tohoto dokumentu ale spočívá ve vazbě na zisk Komerční banky, a.s., na kterém se částečně podílejí 

i výsledky obchodování s investičními nástroji. 

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou určeny veřejnosti a před jeho zveřejněním není dokument k dispozici osobám, které se 

nepodílely na tvorbě tohoto dokumentu. Komerční banka, a.s. nezasílá informace uvedené v tomto dokumentu jednotlivým emitentům před 

jejich zveřejněním. Každý z autorů tohoto dokumentu prohlašuje, že názory obsažené v tomto dokumentu přesně odpovídají jeho osobnímu 

pohledu na uvedené investiční nástroje nebo jejich emitenty. 

Tento dokument ani jeho obsah není určen osobám trvale bydlícím či sídlícím ve Spojených státech amerických a osobám splňujícím statut 

„amerického subjektu“, jak je definován v nařízení S podle zákona Spojených států amerických o cenných papírech z roku 1933, ve znění 

pozdějších předpisů. 

Tento dokument není investičním doporučením dle nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) č. 596/2014, o zneužívání trhu, ani 

nepředstavuje investiční poradenství dle zákona č. 256/2004 Sb., o podnikání na kapitálovém trhu, ve znění pozdějších předpisů.  

Pro podrobnosti prosím navštivte internetovou stránku http:\\www.trading.kb.cz. 
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