SniZovani uroku: jsme naradeé?
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adarska centralni banka minuly tyden sniZila svou

l \ / ‘ jednodenni depozitni sazbu o jeden procentni bod
na 13 procent. Slo jiz o paty krok v sérii, jez zac¢ala

v kvétnu. Polsko poprvé snizilo hlavni Grok pocatkem zati -
o tfi ¢tvrtiny procentniho bodu na Sest procent. Jde o prvni
dvé centralni banky v Evropské unii, jez zacaly uroky snizo-
vat. Madarsko v tom hodla pokracovat i v dal§ich mésicich
a polska NBP podle v$eho snizi sazby alespon jesté v fijnu.

Stiedni Evropa pfitom vykazuje nejvyssi inflaci v EU. V srp-
nu Madarsku ndlezela pomyslna zlata medaile, sttibro ptipadlo
Ceské inflaci. Na Polsko vysla bramborova medaile, kdyz bronz
siuzmulo Slovensko. CNB drZi repo sazbu na tirovni sedmi pro-
cent. Guvernér pripustil diskusi o planu na sniZovani trokd,
odmitl vSak komentovat vyhled na listopad a prosinec. Vliv
na rozhodovani CNB budou mit jak ¢erstva data z ekonomiky,
tak infla¢ni prognoza.

Trh spekuluje, Ze CNB sniZi tiroky jesté letos. Pokud odhady
pro rok 2024 pracuji s poklesem inflace do oblasti dvoupro-
centniho cile, tak je vize brzkého poklesu urok relevantni.
Rozhodné pii vpredhledicim pfistupu k ménové politice. Méjme
na paméti, Ze se zména trokii projevi naplno teprve s odstupem
12 az 18 mésica.

Pokud CNB letos za¢ne snizovat tiroky, ptijde zfejmé jen
o ¢tvrt procentniho bodu v jednom kroku. Madati si mohli vy-
razné poklesy dovolit, nebot snizuji troky z velmi vysokych
urovni, nad zafijovym posunem v Polsku vrtély trhy hlavou.
Nikdo neceka, Ze by rozsah prvniho sniZeni sazeb CNB mél
okopirovat kroky v Madarsku ¢i Polsku. CNB své tivahy pe¢li-
vé komunikuje. Mzdovy vyvoj i fiskalni vyhled navic ptinaseji
Ceské ekonomice relativné méné infla¢nich rizik. S mirnou pa-
rafrazi zde plati, ze kdyz tfi délaji totéZ, neni to totéz. Zahajeni
pozvolného snizovani turoki CNB by nemélo byt hrozbou ani
pro vyhled inflace, ani pro divéru finan¢nich trhi.
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