Ceska narodni banka opét snizila své urokové
sazby
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Se snizenim urokovych sazeb se pocitalo. VétSina ekonomu predpokladala pokles o pul
procentniho bodu, protoze posledni dvé statistiky o spotrebitelské inflaci vykazaly vyrazny
pokles. Dnesni rozhodnuti neni proto pro trh prekvapenim.

Vlastné se uz nediskutovalo o tom, zda sazby klesnou, ale o tom, jak moc klesnou. Vétsina lidi tvrdila,
ze sazby klesnou stejné jako minule, a to o pul procentniho bodu. Chépal jsem to jako sazku na to, ze
CNB neopusti politiku malych krokd. I to indikovala posledni vyjadfeni élentt bankovni rady.

Nicméné ja se domnival, Ze to bude vice. Pro vyraznéjsi snizeni irokovych sazeb podle mé mluvilo to,
7e jak inorova, tak lednova statistika CNB zaskocila. Ceny klesaly vice, neZ se ¢ekalo. Aktudlné jsme
vyrazné pod prognézou CNB, coZ je pro mé naprosto zésadni argument, kterym bych se jako ¢len
bankovni rady ridil. Ukazuje se tim totiz to, Ze dost pravdépodobné bude za rok inflace niz, nez si
CNB mysli. To si 724d4 korekci.

Navic data z prumyslu ukazuji deflaci. A to je strasak. Lécit deflaci u spotrebitelskych cen je
mnohem sloZit&jsi neZ 1é¢it inflaci. Pri deflaci totiZ lidé odkladaji spotiebu. Cekaji, Ze za mésic bude
zbozi levnéjsi. To ovSem vede k poklesu maloobchodnich trzeb, které tvori velkou cast hrubého
domaciho produktu. To tlac¢i ekonomiku niz. Pokles ekonomiky ovSem prinasi dalsi pokles cenové
hladiny, coz vytvari neprijemnou spiralu.

Tomu je treba se vyhnout. Nejlepsi cestou je vCas snizit urokové sazby. Kdyz se toto neudéla rychle,
musi potom centralni banka vyuzivat své dal$i moznosti, jako je snaha o znehodnoceni mény. Slaba
koruna by totiz zboZi ze zahranic¢i zdrazila a inflace by se vratila do kladnych hodnot. To se d& vSak
resit elegantnéji skrze rychly pokles sazeb.

Pokles sazeb o pul procentniho bodu na trhu nic moc neméni, protoze s tim se uz pocita. Je to ve
vSech cendch financ¢nich trhi jiz zapocitano.

Vyhled: co udélaji sazby, koruna a nemovitosti?

Ocekavam, Ze se inflace dostane letos jesté niz. Flirtovani s deflaci nelze vyloucit, a proto ocekavam,
ze centralni banka jesté snizi své Grokové sazby. Snizovani urokovych sazeb bude trvat jesté mnoho
mésic.

V delsim horizontu prinese pokles urokovych sazeb nejen oslabeni koruny, protoze bude trokoveé
neatraktivni, ale prinese i zlevnéni hypoték k normalnim hodnotam. (To ovSem neznamen4, ze pokles
hypoték musel prijit v nejblizSich dnech. Mluvime o dlouhém horizontu.)

To prildka investory do nemovitosti. Ty uz zac¢inaji zdrazovat. Vede se proto velka diskuse, zda je
lepsi pockat si na levnéjsi hypotéky, nebo jesté vyuzit nizSich cen nemovitosti. Odpovéd zalezi na
vasem ocekavani, jak moc nemovitosti zdrazi. To bude ovSem velmi individudlni a nema smysl hrat si
s néjakym prumérem.
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