Politiky uméle a schvalné vytvorena inflace: V
unoru az 20 %. Ale “boj” s ni se pry dari
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CESKO: Ceska narodni banka (CNB) ponechala zakladni iirokovou sazbu na stavajici
arovni, tedy na sedmi procentech. Je to dost pro zkroceni inflace, ktera se stale pohybuje
blizko historicky rekordnich hodnot? Na toto téma v poradu Interview promluvila
viceguvernérka CNB Eva Zamrazilova. Rekla, v jakém pripadé by centralni banka zakladni
urokovou sazbu opét zacala zvySovat.

JInflace je primy dusledek véalky na Ukrajiné, ruské agrese, ktera zdrazila ceny energii a potravin,
které jsou dominantni slozkou,” pripomnéla ivodem Zamrazilova.

Zda ponechat drokovou sazbu na stavajicich 7 %, Zamrazilova déle zvazovala: ,Nékolik dni
pred jednanim analyzuji vSechny dostupné informace. Vzdy se divam na Cisla, ktera prisla od
posledniho ménoveé politického jednani. A to, co prislo, aby mélo dominantné protiinflacni charakter
z pohledu toho, jak vypadala situace v té minulé prognéze,“ sdélila viceguvernérka

A dovysvétlila: ,Snizila se razantné, historicky nebyvale, spotfeba domacnosti. Bylo to jak pod
o¢ekavanim centralni banky, tak pod o¢ekévanim vétSiny analytika,” zminila klicovy moment, ktery
do rozhodovani vstoupil.

Paklize by tento trend pretrvaval, znamena to, Zze se do budoucna bude inflace snizovat?
»,Samozrejmé ano. Inflaci mérime indexem spotiebitelskych cen, které se vyvijeji v souladu s tim, jak
se vyviji spotreba doméacnosti. Spotreba razantné klesla mezictvrtletné o 3 % a meziro¢né o 6 %,
doslo ke snizeni spotreby zbozi strednédobé a dlouhodobé trvanlivosti, tedy tzv. zbytného zbozi,
které si vétSinou jsme schopni néjakym zptsobem odpustit, témér o 13 %, priblizila viceguvernérka
CNB.

»Je to skuteCné razantni vyvoj. Je vidét, Ze ta vysoka inflace, kterd sama o sobé nuti lidi sporit u toho
zbytného zbozi, a i ty irokové sazby centralni banky, néjakym zpusobem zapusobily a zchladily
poptavku,“ dodava Zamrazilovd, Ze se do zna¢né miry dari boj s inflaci a proto zakladni urokova
sazba zlstava stabilni.

Presto rozhodnuti neni nesporné. Dva ze sedmi Clenu bankovni rady si predstavovali zvy$eni zakladni
urokové sazby na 7,5 %. ,Minule ale kolegové poZadovali podstatné razantnéjsi zprisnéni ménové
politiky. Minule byl pozadavek 7,75 % a predminule 8 %, dnes hovorime o padesati bazickych
bodech, situace se od minulych zasedani zménila, a tato ménova politika ptisobi,” zminila
Zamrazilovd, Ze nejde o tak radikalni stret uvnitr bankovni rady.

Osobné Zamrazilova pry vibec nevylucuje to, ze ménovou politiku je$té bude nutné zprisnit.
~Nevylucuji, ze se budeme muset dostat na mnohem vyssi urovné, tady jako nejvétsi riziko vidim
tradic¢ni lednové precenovani, az uvidime jeho dasledky. V kombinaci s tim, kdy spotfeba nepadala
tak rychle, jak si myslime, tak pak by to byl divod zasdhnout,” dodala.

Tlumi uz nyni podle Zamrazilové 7% urokova sazba ¢eskou ekonomiku? ,Urcité. Tato skutecnost byla
dulezitym momentem pri rozhodovani. Ménova politika nemé kouzelny provazek, za ktery by zatéhla
a ta inflace aby za kratkou dobu spadla ke kyzenym 2 %. Je to soustava lanek, ktera se vzajemné
ovliviuji. A trva to nékolik &tvrtleti, neZ na inflaci zaptisobi,“ pokracovala viceguvernérka CNB.
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»Takze, co vlastné vidime? Dramaticky se omezil objem hypoték, které se poskytly v poslednich
meésicich, jde o pokles az 80 %. Tim padem se podarilo zchladit hlavni problém ceské ekonomiky, to
byly nahodnocené ceny nemovitosti. Podle mého je to velmi dilezité, protoze se tu bude omezovat
vliv tzv. imputovaného najemného, tento statisticky pojem méri naklady majitele na bydleni,“
zminila, Ze toto imputované ndjemné rostlo v zavislosti na rostoucich cendch nemovitosti. ,Takze
vidime tu omezeni a celkové zchlazeni poptavky, na které trokové sazby také meély vliv,” zopakovala
Zamrazilova.

CNB na stfede¢nim zasedéni ponechala turoky poctvrté v fadé beze zmény. Podle guvernéra CNB
Ale$e Michla se muze inflace v inoru vySplhat az na 20 %. Pak oc¢ekava, Ze razantné klesne.
Centralni bankéri soucasné rozhodli, ze CNB bude i nadale branit nadmérnym vykyvum kurzu
koruny.
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