Pokracuje blockbuster ,,Nabiullina proti Putinovi‘ aneb
Proc¢ by kli€ova sazba méla byt vyssi nez inflace

I putin-today.ru/archives/195432

14 pekabps 2023 .

Foto: Kreml

Zenovy kanal ,Konstantin Dvinsky“ nadale ukazuje fascinujici trhak, ve
kterém se prezident snazi porazit pfedsedu centralni banky a obCas
uspéje, ale pak Nabiullina vrati uder a zni€i ekonomiku pfi startu, a
prezident pfipravuje novy protiutok.

Autor tohoto kanalu udrzuje vSechny v napéti a ujist'uje, ze
prezidentova trpélivost je na hranici svych moznosti a ze bude
nasledovat jeho dalSi rana.

Samoziejmé je to muUj sarkasmus, kdyby to nékdo nepochopil.

Opakované jsem fikal, Ze Nabiullina jedna v zajmu zemé, vzdy jedna
prisné podle situace vyvijejici se ve finanCnim sektoru a je osobou z
Putinova tymu.

A ted chci napsat Clanek, ktery uz dlouho slibuji o tom, proc je tfeba
drzet kliCovou sazbu (refinan€ni sazbu) centralni banky nad mirou
inflace, i kdyz ji pamétnici sekty zazracné levného nazyvaiji ,custom®
puj¢ky pro ekonomiku.

Abychom pochopili, co je kliCova sazba centralni banky a k ¢emu se
pouziva, nejprve pfipomenu, ze pred nékolika lety doslo na internetu k
vaznym utokim na nasi Sberbank za to, Ze jeji pobocky na Slovensku
poskytuji pujéky Evropanim na adrese zanedbatelnou urokovou
sazbou.

V blozich a komentarich tehdy po internetu kolovaly podobné obrazky:
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Zacnite balit

Byvanie nebolo nikdy
vyhodnejsie.
Zastavte sa este
dnes po hypotéku.

Mali jednoduchsue Sberbank Kredttne
platby s Banking

BT & oim IPES

Zaroven se snazili vyvolat mezi nasimi obfany nespokojenost s tim, ze
Sberbank poskytuje tak levné pujcky pouze v Evropé a v Rusku ,Skrti*
sveé spoluobc¢any urokovymi sazbami 12-28%, coz znamena, Ze je
nepritel a... pryC s tim!!!

Chci tedy fici, ze jste byli nehorazné oklamani a Sberbank za to
nemohla.

Aby mohla poskytnout pUjcky obyvatelstvu, musi si jakakoli banka tyto
penize nékde vypujcit a muze si je pujcit bud od své centralni banky,
nebo od obyvatelstva a podnikU, které v této bance ukladaji své
penize.

TakZe Evropska centralni banka (ECB), kvuli trvale nizké inflaci v
eurozongé, pujcovala penize komerénim bankam, véetné nasi
Sberbank, do roku 2016 za velmi smésnou urokovou sazbu od 0,05 %
do 1,5 % a od roku 2016 do roku 2022 a obecné na 0 %:
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€ 07.05.2009r. — 1%

€ 07.04.2011r. — 1.25%
€ 07.07.2011r. — 1.5%
€ 03.11.2011r - 1.25%
€08.12.2011r. - 1%

€ 05.07.2012r —0,75%
€ 02.05.2013r. —0.5%
€ 07.11.2013r. — 0.25%
€ 05.06.2014r. — 0,15%
€ 04.09.2014r. - 0,09%
€ 10.03.2016r. — 0%

€ 21.07.2022r. — 0.5%

Jedna se o procento, za které centralni banka zemé nebo v tomto
pripadé Evropska unie dava penize svym komercnim bankam, a
nazyva se klicova sazba.

Volné penize od ECB a také minimalni inflace umoznily Sberbank
vydavat uveéry ve své pobocce na Slovensku za velmi nizkou urokovou
sazbu.

Rusko se na druhé strané neustale potykalo s klesajicimi cenami
svého hlavniho exportniho zbozi — ropy a zemniho plynu, poté se
sankcemi a poté s importovanou inflaci (vzhledem k tomu, Ze rubl neni
rezervni ménou), proto (1) vnitini inflace u nas byla vzdy vyrazné vyssi
(z3 % na12,91 %) nezv EU (z-0,1 % na 1,5 %), proto (2) musela
Ruska centralni banka zvySovat kliCovou sazbu €asto a v Sirokém
rozsahu limity: min - 4,25 %, max - 20 %, a proto (3) komer¢ni banky
musely do urokl z uvéra zapoditat kromé vysoké kliCové sazby i riziko
vyrazného narustu inflace.

A nyni, kdyZ inflace v |été opét prudce vzrostla, zaCala Ruska centralni
banka rychle zvySovat kliCovou sazbu a dostala ji ze 7,5 % na 15 %.

Kvuli tomu na Elviru Nabiullinovou zautodili ¢etni ekonopulisté, kficeli,
Ze je nepritel, ze zpomaluje ekonomicky rust a doslova davaji viadé
kudlu.
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Vlastné ma pravdu. KliCova sazba v Rusku by méla byt o 1,5-2 % vySSi
nez mira inflace... v dobrych Casech, ale v nestabilnich Casech by méla
byt vyrazné vyssi, tedy v téch obdobich, kdy inflace najednou zacne
prudce zrychlovat.

To je nezbytné pro snizeni inflacnich oCekavani obyvatelstva i podniku,
ktera jsou nyni na pomérné vysoké urovni — 12,2 % (odkaz).

Pro¢ by méla byt sazba vyssi nez inflace?

Faktem je, Zze celkova vySe vkladl a finan¢nich prostfedkd na béznych
uctech obyvatelstva podléhajiciho pojisténi do zaCatku roku 2023 Cinila
36,56 bilionu rublu.

A pokud by centralni banka neudrzela sazbu nad mirou inflace, vklady
ob&anu by se zacCaly znehodnocovat, zacali by vybirat penize z vkladu
a investovat do nécCeho jiného - do nemovitosti, do nakupu domacich
spotfebiCl, stavebniho zboZi a dalSi véci, s védomim, Ze penize na
vkladech sezere inflace.

A tyto biliony vylévajici se z bank by vytvorily spotrebitelsky
boom, ktery by dale urychlil inflaci a srazil dolit sménny kurz
rublu.

A kromé vybéru vkladl by si mnoho lidi, podlehnoucich
vSeobecné panice, zacalo také brat levné pajcky a kupovat,
kupovat, kupovat.

Jen si vzpomerite, jak panika donutila lidi kupovat v roce 2020 sul a
pohanku v neuvéfitelném mnozstvi a v letech 2015-2016 ve stejném
neuveritelném mnozstvi televizory a dalSi domaci spotrebice.

To by vedlo k dalSimu kolu inflace, stejné jako k nafouknuti hypotecCni
bubliny v dusledku narUistu poptavky po nemovitostech, které by se
kupovaly Cisté za investovani penéz (mimochodem uz jsou nafouknuté
a zpusobuji obavy), a az dojdou penize obyvatelstvu a dluhové
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bfemeno vyroste do nebes, pak by se tyto bubliny sfoukly: klesla by
poptavka po nemovitostech, klesla by poptavka po veskerém zbozi a
domacich spotfebiCich, coz by vedlo k ekonomicky pokles, pokles
rozpoctovych pfijmU a dalSi vazné problémy v souvislosti s prfebujelou
inflaci .

Pro¢ by méla byt klicova sazba Bank of Russia o0 1,5-2 % vySsi nez
inflace?

Protoze komercni banky pfijimaji penize od verejnosti vzdy za sazbu
nizsi, nez je kliCova sazba centralni banky o 1,5-2 %, to znamena, Ze

v v s

Napfiklad nyni je maximalni sazba na vklad u VTB Bank po dobu Sesti
mésicu 13,56 % a u Sberbank je to 13,6 %. Sazby pro ostatni terminy
se pohybuji od 8,6 do 10,9 %.

Pokud tedy bude sazba centralni banky v souladu s inflaci nebo
dokonce nizsi, pak obyvatelstvo nebude brat své penize bankam,
protoze sazby komerénich bank budou pfrilis nizké.

K éemu to povede? Prejdéte o néco vyse a prectéte si znovu, kde
je ikona:

Proto, i kdyby prezident nékdy Nabiullinovou odvolal, a nejsou pro to
zatim zadné predpoklady, pak jiny pfedseda centralni banky bude
dodrzovat uplné stejnou politiku.

Mimochodem, extrémné levné puj¢ky evropskou ekonomiku
nezachranily a nepfinesly ji, jak je vidét. Ke stimulaci ekonomického
ristu nade vlada pouziva jiné nastroje, které jsou mnohem efektivnéjsi,
jak jsem o tom zde mluvil.

Proto znovu reknu, ze neni treba utocit na Nabiullina a neni treba
hazet hysterky pfi poslechu ekonopulistu.
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Na zaver feknu, Ze klicova sazba je velmi u€innym nastrojem regulace
ekonomiky a lze ji v urCitych bodech snizit pod miru inflace.

Vypnéte emoce, zapnéte mysl
https://dzen.ru
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https://dzen.ru/a/ZXmJ5p5fqm0HoNr6

