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Cerny scénar, guvernér CNB Rusnok oc¢ekava propad
ceské ekonomiky

JIRi ZATLOUKAL, MARTIN JASMINSKY

s

Exguvernér CNB Miroslav Singer komentuje kroky bankovni rady.

14:20

Bankovni rada CNB zvysila arokové sazby o 1,25 procentniho bodu. Zakladni
urokova sazba tak dosahla sedmi procent. ,,Podle nasi prognézy by méla
ekonomika v druhém pololeti mirné poklesnout,” uvedl guvernér CNB Jifi

Rusnok.

Inflace v Cesku nezpomaluje a Ceské narodni banka musi jednat. Bankovni rada proto rozhodla
o razantnim zvySeni irokové sazby o 1,25 procentniho bodu na sedm procent. Od této sazby se

odviji vySe hypotecnich sazeb ¢i komercnich tvéri pro firmy a domécnosti.

Guvernér CNB Jifi Rusnok ¢eka nartst trznich tirokovych sazeb a Bankovni rada podle né;j
svyhodnotila situaci smérem k dal$imu zprisiovani ménové politiky.“ Podle progno6zy centralni

banky by pry méla ekonomika v druhém pololeti mirné poklesnout.
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»PTekvapeni to neni, je to ve stfedu toho ocekavaného zvyseni mezi jednim a 1,5 procentniho
bodu,“ komentuje krok exguvernér Miroslav Singer. ZvySeni oznacil za razantni, ale infla¢ni
situace to podle né&j vyzaduje. Zvlast proto, Ze inflace je vys, nez predpokladala i samotna CNB.

Z tohoto divodu by podle Singera bylo i zvySeni o 1,5 procentniho bodu adekvatni.

Jde o posledni zasedani bankovni rady pred nastupem nového guvernéra Alese Michla, ktery je
odpiircem dalsiho zvySovani sazeb. Singer si vSak umi predstavit, Ze zvySovani mize klidné
pokracovat — i navzdory Michlovu prohlaseni, Ze bude navrhovat stabilitu arokovych sazeb.
Nicméné proti zvySeni sazeb hlasovali dva ¢lenové bankovni rady, tedy jako v minulosti, kdy se
jednalo o Alese Michla a Oldricha Dédka.

Urokové sazby maji pomoci ochladit v ekonomice poptavku, a tim sniZit tempo riistu cen, které je
rekordni. Spotiebitelské ceny v Cesku v kvétnu meziroéné stouply o 16 procent. Vyrazné rostou
ceny hlavné u bydleni a noveé se objevil zasadni posun i u potravin. Inflace tak ziistava nejvyssi od

prosince 1993.

Byvaly guvernér CNB Miroslav Singer komentuje zvySeni irokovych sazeb Video: Seznam Zpravy

Recese na obzoru

Tempo riistu cen by podle guvernéra CNB Jifiho Rusnoka mélo zpomalit v druhé piili roku i kviili
ochlazeni poptavky v ekonomice. CNB éeka ptichod recese. ,,Podle nasi prognézy by méla

ekonomika v druhém pololeti mirné poklesnout,“ uvedl guvernér.
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Proinflac¢ni tlaky ale podle néj ziistavaji. ,,Dal se zvySuje napéti na trhu prace. Riist cen ztistal

v prvnim pololeti svizny,“ dodal guvernér.

Kromeé zdrazovani u dodavek energii a pohonnych hmot teprve ted’ vyrazné rostou i ceny
potravin. Na pultech obchodti se uz promita nedavné rychlé zdrazovani zemédélskych komodit.

Podle OSN jsou aktualné potraviny v realném vyjadieni nejdrazsi od 60. let minulého stoleti.

Zvy$eni sazeb, které provadi CNB, se nicméné v ekonomice projevuje se zpozdénim zhruba
ptldruhého roku. Vrchol inflace je tedy jesté pred nami, a teprve v priibéhu pristiho roku by
mohlo tempo ristu cen zvolnovat. Vyrazné to tedy dopadne na masivni aspory obyvatelstva

a firem, které ztraci hodnotu.

,2Jarni prognoza predpoklada dalsi strmy narist trznich arokovych sazeb. Bankovni rada
vyhodnotila situaci smérem k dal§imu zp¥istiovani ménové politiky,“ uvedl guvernér CNB Jiti

Rusnok.

Kvétnov inflace se nachazela o procentni bod nad prognézou CNB. Na dynamice cen se nejvic
podilelo imputované nijemné a ceny v kavarnéach a restauracich. ,,Pro nas je absolutni prioritou
obnoveni cenové stability, coZ je nezbytna podminka budouci prosperity ¢eské ekonomiky,*
dodal Runsok.
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Zatim naraz neprisel

Na predchozim ménovém jednani na pocatku kvétna proto bankovni rada zvysila zakladni
urokovou sazbu o 0,75 procentniho bodu na 5,75 procenta. Jesté v zari lonského roku pritom
sazba cinila 0,50 procenta. ,Banka loni prekvapovala sama sebe, jeji postup byl razantnéjsi, nez
¢lenové rady CNB indikovali. Aktu4lné jsou trhy piekvapené tim, Ze se piekvapeni nekon4,*

komentoval Singer.

,Bankovni radu k razantnimu zvyseni sazeb dovedl vyvoj soucasné situace, ktery ukazuje na
postupné navysovani inflacnich ocekavani na éeském trhu. Obzvlasté pak u podniki, které sva
o¢ekavani o inflaci vysoko nad 2procentnim cilem CNB promitaji do cen,“ uvedl hlavnim ekonom
Roklen Holdingu Pavel Peterka.

,Centralni banku zajima predevsim poptavka a ta je u nas napjata. Signalizuje to jak schopnost
vyrobct i poskytovatelt sluzeb zvysSovat ceny, tak i trh prace, ktery je prehratéjsi, nez byl pred

pandemiti,“ souhlasi Singer.

,V takové situaci musi kazda centralni banka zvazovat navyseni sazeb na tu miru, ktera vede lidi
a firmy, aby si zacaly vazit penéz,“ dodal. ,,Pti 16procentni inflaci neni sedm procent adekvatni

nahrada,“ zakoncil exguvernér.

Jako hlavni dtivod, pro¢ je ¢esky pracovni trh piehraty, vidi dojezd covidové pomoci
a zkomplikované dodavatelské retézce. Zatim je ochota lidi utracet vysoka a nevidime, ze by se

lidé pti utraceni zastavili. ,Mozn4 to ptijde na podzim, ale v tuto chvili naraz vidét neni.”

Prudky nartist sazeb ma v ekonomice dtisledky a vyrazné rozvraci vztahy mezi dluzniky a veériteli.
MiiZe ¢init problémy lidem, ktei hodlaji refinancovat hypotéku nebo si vzit novou. Urokové
sazby se u nich totizZ budou pohybovat kolem osmi procent. Jesté pred rokem bylo pritom mozné

ziskat sazbu pod dvé procenta.

Zpomali se i investi¢ni aktivita firem, protoZe se fada projektt prestane vyplacet. Zadluzené

firmy se mohou dostat do problém.

Trh nicméné éekal vyraznéjsi kroky CNB. ,,Vyvoj trznich sazeb naznacuje, Ze investofi ofekavali
od CNB raznéjsi krok — minimalné pohyb o 150 bazickych bod. Tzv. swapové sazba kles4 napii¢
krivkou o zhruba 35 bodt. Za zamysleni stoji, Ze navzdory sniZeni trznich sazeb soucasné
nedochazi k citeln€jsimu oslabeni koruny. Tento rozdilny vyvoj miize nahravat spekulacim, ze
centralni banka ménu podporuje devizovymi intervencemi,“ uvedl portfolio analytik Cyrrusu

Tomas Pfeiler.
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Neni pritom jisté, zda bude soucasné zvedani irokové sazby stacit. Podle ekonoma Patria
Finance Jana BuresSe patti mezi hlavni proinflaéni faktory vyssi kvétnové inflace o vice nez
procentni bod oproti posledni prognéze CNB, druhym je slab$i koruna proti posledni prognoze,

tretim faktorem je pak vyssi inflace v eurozoné.

Novéa bankovni rada v ¢ele s Michlem tak bude k dalsimu zvySovani mozna také donucena.
Dtivody krome silné domaci poptavky prichéazeji i zvendi, protoze zvySovat své sazby se chystaji
i americky Fed a Evropska centralni banka — podle Singera udélaly velké centralni banky chybu,

kdyz inflaci podcenily a se zvySovanim tarokovych sazeb otalely.

Pred par dny dokonce pristoupila po patnacti letech ke zvyseni sazeb Svycarska centralni banka,

jez hlavni arokovou sazbu zvedla na minus 0,25 procenta z dosavadnich minus 0,75 procenta.

Ceska koruna, kter4 pomah4 tlumit inflaci, pfitom bude posilovat jen tehdy, kdyZ investortim

nabidne vyssi zhodnoceni nez tradi¢ni bezpe¢né mény, k nimz dolar, frank i euro patfi.
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