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«  Bankovni rada CNB na éervnovém zasedani neprekvapivé zvysila urokové sazby

e Duvéra v domaci ekonomiku v €éervnu vzrostla na hodnotu 104,0 bodu - vice jak dvouleté maximum

Koruna se na Uvod tohoto tydne nachdzela tésné
pod hladinou 25,60 CZK/EUR (nejslabsi hodnoty
koruny od poloviny kvétna). Nasledné vsak koruna
pomérné prudce posilovala v o¢ekavani na vysledek
stfede¢niho zasedani CNB. S ohledem na zvyseni
sazeb a jestfabi vzkaz z CNB koruna sice jesté
dokazala posilit, ale testovat letosni maximum
z prvni poloviny ¢ervna nedokazala.

Bankovni rada CNB na éervnovém zasedani v
souladu predpoklady pfistoupila ke zvysSeni
urokovych sazeb. CNB se tak spole¢né s madarskou
MNB zaradila mezi centralni banky vyspélych zemi,
které jako prvni zahdjily post-pandemicky cyklus
utahovani ménové politiky. Naposledy CNB trokové
sazby zvySovala v unoru 2020, tj. tésné pred
vypuknutim pandemie Covidul9 v Evropé. CNB
konkrétné zvysila hlavni urokovou sazbu o 25
bazickych bod( na 0,50 %, lombardni sazbu rovnéz
0 25 bazickych bodd na 1,25 % a diskontni sazbu
ponechala beze zmény.

Dlvodem pro zvySeni sazeb je kombinace faktor( —
Ustup pandemie, silné hospodarské oziveni a rychly
rist spotrebitelské inflace véetné obav z ristu
inflacnich ocekavani. Situace na pracovnim trhu
navic vytvari vhodné predpoklady pro rychlejsi rist
mezd v nadchazejicich ctvrtletich. Pro zvyseni sazeb
hlasovali Ctyfi ¢lenové bankovni rady a prekvapivé
bylo to, Ze jeden clen hlasoval pro zvySeni sazeb
dokonce o 50 bazickych bodu. Dva ¢lenové bankovni
rady hlasovali naopak pro ponechdni sazeb beze
zmény. Velice pravdépobné se jednalo o O. Dédka a
A. Michla.

Klicovym sdélenim je, Ze byla potvrzena platnost
kvétnové makroekonomické prognézy €NB, ktera
nastifuje troji zvySeni urokovych sazeb v letoSnim
roce v souhrnu o 75 bazickych boddi. V tomto sméru
je  nutné, aby byly splnény predpoklady
pokracujictho hospodarského oZiveni a Ustupu
pandemie. Guvernér J. Rusnok dokonce nevyloucil,
Ze se ve druhé poloviné letosniho roku budou sazby
zvySovat dokonce na kazdém ménovépolitickém
zasedani, coZ by znamenalo v souhrnu rist sazeb o

100 bazickych bodd. To vsak podle mé neni
pravdépodobné, a to i z toho dlvodu, Ze ¢ervnové
zasedani bankovni rady vytvofilo idedlni podminky
pro posilovani  koruny viéi euru v
nékolikamési¢nim nadhledu a silnéjsi koruna bude
zaroven tlumit potifebu zvySovat urokové sazby
takto prudce. Ocekdvam, 7e CNB bude Grokové
sazby zvySovat i ve druhé poloviné roku, a to
konkrétné dvakrat, kdyZz hlavni neznamou zU0stava

vyvoj pandemie.

Souhrnna dlvéra v domaci ekonomiku se v ¢ervnu
dale zvysila 0 4,3 bodu m/m na hodnotu 104,0, a to
jak mezi podnikateli (103,7), tak i mezi spotrebiteli
(105,5). Silny rast davéry si konkrétné pfripsala
odvétvi pramyslu, obchodu i vybranych sluzeb. Jen
mirny rdst ddvéry si pfipsalo stavebnictvi, kde je
vsak hodnota indikatoru silné nadprimérna.
Spoleénym znakem je v cervnu lepsi hodnoceni
souCasné poptavky ze strany podnikatelskych
subjektl s vyjimkou stavebnictvi. Mezi spotfebiteli
se v Cervnu dale sniZily obavy z ristu
nezaméstnanosti, avsak vzrostly obavy z ristu
spotrebitelské inflace. V souhrnu cervnova Cisla
divéry naznacuji silny rdst domaci ekonomiky ve 2.
Ctvrtleti letoSniho roku, coz by na za¢atku cervence
mély potvrdit i tvrdé kvétnové statistiky z priimyslu
¢i maloobchodu.
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