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FED   a report  
 

Aktuální  téma  
FED ponechá úrokov é sazby  beze změny  

 
Americká centrální banka ve středu , poprvé pod taktovkou Kevina Warshe,  ponechá  

s  největší pravděpodobností  úrokové sazby beze změny. J ádrové inflační tlaky v  tamní 

ekonomice totiž zůstávají silné, přičemž konflikt na Blízkém východě představuje 

nejistotu.  Měnový výbor podle nás ale zaujme neutrálnější postoj, když ze svého 

prohlášení vypustí formulaci, která naznačovala sklon k dalšímu uvolňování měnové 

politiky. Medián výhledu sazeb Fedu navíc již zřejmě neukáže žádné snížení sazeb 

v tomto roce, avšak pro příští rok by jeden „cut“ mohl obsahovat  i nadále . Náš odhad 

počítá se stabilitou sazeb v  letošním i příštím roce.   Vzhledem k  inflaci výrazně nad cílem 

centrální banky se rizika vychylují spíše směrem ke zvýšení úrokových sazeb. K  tomu by 

podle našeho názoru mohla centrální banka sáhnout v  závěru letošního roku, pokud by 

se ukázalo, že jádrová inflace dále nabírá na tempu.         

Ve středu zasedne k jednacímu stolu FOMC , nově  pod vedením Kevina Warshe , který je 

znám svým holubičím postojem.  Stejně jako finanční trhy očekáváme, že k úpravě pásma pro 

referenční úrokovou sazbu (3,50 -3,75  %)  na nadcházejícím zasedání nedojde. Zároveň 

centrální banka podle našeho názoru ze svého prohlášení vypustí formulaci, která naznačovala 

možnost další ho uvolňování měnové politiky. Medián výhledu sazeb Fedu (dot -plot) již 

pravděpodobně také neukáže žádné snížení sazeb v tomto roce, avšak pro příští rok by jeden 

„cut“ obsahovat ještě mohl. Finanční trhy aktuálně očekávají se zhruba 60% 

pravděpodobností jedno zvýšení sazeb o 25 bb na konci letošního roku, zatímco my se stále 

přikláníme ke stabilitě klíčové sazby po celý zbytek letoška  i příštího roku . Vzhledem k  vysoké 

jádrové inflaci se však rizika v  závěru letošního roku vychylují ve směru vyšších úrokových 

sazeb.  

Jádrový PCE v USA zůstává zvýšený  (%, q/q, SA )  Trhy zaceňují zvyšování sazeb v  USA a v EU  (%)  
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Na středečním zasedání bude z veřejněna i nová prognóza Fedu, která by měla být 

přehodnocena ve směru nižší nezaměstnanosti a vyšší celkové i jádrové inflace PCE pro 

tento i příští rok.  Inflace se ve Spojených státech drží nad cílem Fedu.  V květnu  dosáhla 
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4,2 % meziročně, její jádrová složka pak 2, 9 %. Významně zvýšený zůstává i preferovaný 

inflační indikátor americké centrální banky – jádrový deflátor soukromé spotřeby (PCE). Ten 

v dubnu  dosáhl úrovně 3, 4 %  y/y. V nadcházejících měsících se bude podle našeho odhadu 

držet kolem 3,5 %, přičemž pod úroveň 3 % zpomalí až v  polovině příštího roku . Centrální 

banka tak podle našeho odhadu ponechá úrokové sazby beze změny na stávající úrovni 3,50 -

3,75  % nejen na nadcházejícím zasedání, ale i ve zbytku letošního a příštího roku . 

 



 Ekonomický a strategický výzkum  Aktuální téma  
 

     
 

 16. června 2026  3 

 

claimer 

Upozornění  

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

jinou výzvu či pobídku k jeho nákupu či prodeji. Veškeré zde obsažené informace a názory pocházejí nebo jsou založeny na zdro jích, 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 p rofitovat 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 obch odovat 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 šíře ní 

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 slu

žeb svým klientům.  

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

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

dokumentu obdrží jiná než výše uvedená osoba, neměla by své investiční rozhodnutí založit výhradně na tomto dokumentu, ale mě la 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 všech ny 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 sto upat 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 zá jmů při 

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

mezi jednotlivými útvary Komerční banky, a.s. v  souladu s požadavky kladenými příslušnými právními předpis y. 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 těc hto 

investičních nástrojů. Hodnocení autorů tohoto dokumentu ale spočívá ve vazbě na zisk Komerční banky, a.s., na kterém se část ečně 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 o sobnímu 

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 splňujíc ím 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 předpis ů.  

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