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Zakladni orokova sazba centralnich bank

zemé aktualni IX-20  XII-20 11I-20
Polsko 0,10 0,10 0,10 0,10
Mad'arsko 0,60 0,60 0,60 0,60
CR 0,25 0,25 0,25 0,25
Rumunsko 1,50 1,50 1,50 1,50
Rusko 4,25 4,00 4,00 4,00
eurozéna 0,00 0,00 0,00 0,00
USA 0,25 0,25 0,25 0,25
Zdroj: Bloomberg, Raiffeisen RESEARCH
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Urokové sazby zistavaji beze zmény

Bankovni rada Ceské nérodni banky na svém dnesnim zaseddni rozhodla o ponechéni
zdkladni sazby na stavaijici Urovni, tedy 0,25 %. Tento vysledek je v souladu
s nadim i trznim pfedpokladem. Diskontni sazba zstédvd na 0,05 % a lombardni sazba na
1 %. Na konkrétni zdivodnéni dnesniho rozhodnuti si budeme muset poékat do tiskové
konference, ohldsené na 15:45. Od posledniho zaseddni CNB v srpnu ekonomickd data
ukazuji, Ze ekonomické oZiveni je stdle v béhu. Meziroéni pokles HDP o 11 % v druhém
&vrtleti byl men3i nez 12% pokles odhadovany CNB. To utvrzuje centrélni bankée
v nézoru, Ze dosavadni uvolnéni ménové politiky bylo dostategné. Inflace se vyviji viceméné
v souladu s prognézou CNB. V srpnu inflace v meziro&nim srovnéni zpomalila na 3,3 %
oproti CNB o&ekdvanymi 3,2 %. Inflace zOstavéa zvysend predeviim kvoli
neménovym polozkam. V souladu s prognézou €NB viak oéekavame jeji
postupné zpomalovani. Pro tento vyvoj je dilezité, ze jadrovd inflace jiz vykazuje
zmirnéni tempa rdstu a vyhledové bude pravdépodobné ddle klesat. V souhrnu tak aktudlni
inflace vyrazné nad infla¢nim cilem CNB neni dévodem pro zménu nastaveni zékladni
Grokové sazby.

Zakladni sazba CNB
Aktudlni
0,25

Predchozi RB Trh

% p.a. 0,25 0,25 0,25

Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg

K setrvdni sazeb na aktudlni Grovni pfispiva i zhorsujici se vyvoj koronavirové situace
predeviim v tuzemsku, ale i v zahranidi. CentrdIni banka naddle cili na usnadnéni zotaveni
Ceské ekonomiky. Oéekdavame tak, ze Urokové sazby zUstanou na stavaijici
Urovni nejen po zbytek letosniho roku, ale i po cely nadchazejici rok.

V neddvné dobé ohodnotili centrdlni bankéfi sou€asny vyvoj jako uspokojivy. Kromé
ponechdni Grokovych sazeb na stavajici Grovni tak neocekdvdme v nésledujici tiskové
konferenci ani zmé&nu v komentdfi. Nicméné s ohledem na nepfiznivy epidemiologicky stav
budou ¢&lenové bankovni rady pravdépodobné reflektovat rizika pro budouci vyvoi.

Pokud by doslo ke zhorseni situace, ma CNB k dispozici stale dostatek
wstieliva”. Jak by ho pouzila, neni ale ze strany CNB jisté. Urokové sazby jsou uz blizko
nuly, a tak je jiz neni tém&F kam snizovat. Niz3 sazby by navic pfiZivily dynamiku inflace.
Dal3i mozZnosti k uvolnéni ménovych podminek by byly devizové intervence. Nicméné v tuto
chvili nejsou takové kroky zapottebi.
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