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Ceska ndrodni banka sniZila hlavni Grokovou sazbu na 6,75 %
Ekonomicky komentar Jakuba Seidlera, hlavniho ekonoma CBA

22.12.2023

CNB dle o&ekavani snizila hlavni Grokovou sazbu o &tvrt procentniho bodu na 6,75 %. Jde o prvni zménu
sazeb od ¢ervna 2022, kdy ji bankovni rada zvysila z 5,75 % na 7% Uroveri. Naposledy CNB sazby sniZovala
po vypuknuti pandemie v bfeznu 2020 (z 2,25 % na 1 % a poté 0,25 %, kde byly aZ do ¢ervna 2021, graf
1).

Vyhled na inflaci v pFistim roce jiz umozZfiuje zacit ménovou politiku uvolfiovat, a to i pfes nejistotu
lednového precenéni, které do velké miry urci inflaci v pfiStim roce. Dle soucasného konsensu analytik{
se bude celoroc¢ni inflace v roce 2024 pohybovat kolem 3 %, i v pfipadé pfekvapeni v podobé vyssiho
rdstu cen vSak byla soucasna Uroven Urokovych sazeb pfilis restriktivni. Analytici oekavaji, Ze se hlavni
sazba CNB bude na konci pfi$tiho roku pohybovat kolem 4 %, trh je v soucasnosti pfesvédéen jeété o
citelngjSim poklesu, a to az k3% hranici. To se vsak zdd vsoucasné chvili vzhledem k dfivéjSim
komentarim predstavitel CNB o postupném snizovani sazeb jako pFili§ nizké oekavani, i kdy? samotna
listopadova progndza CNB ma pro 4Q 24 hlavni sazbu na drovni 3,4 %.

SniZzeni sazeb promluvi do sazeb hypoték minimalné, jelikoZ delsi (rokové sazby jiz se snizovanim sazeb
CNB potitaly a zda k nému dojde o mésic dfive & pozdé&ji neni pro tyto sazby a? tak kli¢ové. Daleko
vyznamnéjsi efekt mélo v tomto ohledu nedavné prehodnoceni trhu rychlosti poklesu Urokovych sazeb
hlavnich centralnich bank v pfistim roce z ddvodu niZ8i neZ ocekdvané inflace a méné pfiznivych
ekonomickych vyhlidek, na coZ zareagovaly i sazby delSich splatnosti vyraznéjsim propadem. To ovlivnilo
i del3i sazby v CR, které se tak ve srovnani s Fijnem dostaly o vice neZ jeden procentni bod niZe a jsou tak
sazby v pfistim roce klicovy a pfedznamenava jejich potencidlné rychlejsi snizovani, neZ se doposud
predpokladalo.

Hlavni 2tydenni repo sazba CNB (%)
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Vyvoj trénich drokovych swapi delSich splatnosti (%)
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