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Tema tydne: Jaky byl rok 2021?

Letosni rok byl, stejné jako ten lonsky, poznamenany
probihajici globalni pandemii onemocnéni Covid-19.
Od rousek jsme se posunuli k vakcinam a pocatecni
paniku vystridala spiSe Uunava z ¢ekani na definitivni
konec. | presto, ze ten je stale v nedohlednu, vypada
to, ze svet muze a bude fungovat dal. Dukazem toho
je globalni ekonomika, ktera je sice v ruznych svych
castech vychylena ¢i poskozena, ale minimalné pokud
jde o tempo rustu, je jiz nyni na predpandemickych
hodnotach.

Dusledkem Sokového zastaveni ekonomiky, zpusobe-
ného tvrdymi lockdowny z lonského roku, a pomeérne
rychlym restartem v roce letosnim, je vysoka inflace,
tedy rust cen zbozi a sluzeb. V tuzemsku je aktudlné
inflace na hodnoté 6 %, tedy na hodnote, kde byla
naposledy v roce 2008. Inflace nezasahuje pouze pe-
nézenky spotrebitell, ale také jejich uspory. Jednim
z dusledkl pandemie byl narust nejistoty a obav do-
macnosti, ktery spolu s nemoznosti spotreby diky loc-
kdownum a omezenim, vedl k rekordnimu narustu
penez, které domacnosti drzi na bankovnich uctech.
Tyto nespotrebované ¢i nezainvestované penize jsou
nyni ohlodavany vysokou inflaci a jejich redlna hod-
nota kazdym dnem klesa.

Tim nejpovolanégjsim organem, ktery ma kroceni infla-
ce pfimo dany zakonem, je Ceska narodni banka. Ta dle
ocekavani v letosnim roce vytahla z rukavu nejucin-
néjsi zbran na boj s inflaci, tedy urokové sazby. Jejich
zvysovani vede ke zpomaleni ¢i ochlazeni ekonomiky;,
a tedy i k poklesu poptavky a tim padem k poklesu rus-
tu cen. Co bylo pro mnohé prfekvapenim, byla rychlost
a objem v jakém ke zvedani doslo. Zatimco na zacatku
roku byla sazba 0, 25 %, na konci roku to je 3,75 %.

Rust hladiny zakladni urokové sazby k soucasnym té-
mér 4 % nemohl zUstat bez dopadu na sazby hypo-
tecnich uvéru. Letosni rok byl pfitom ve znameni ob-
rovského vzedmuti hypotecniho trhu. Za letosni rok
je celkovy objem poskytnutych uvéru na bydleni od-
hadovan na rekordnich 420 miliard korun. Tento trend
se zcela jisteé v pristim roce zpomali. Lakavé sazby hy-
poték pod 2 % jsou minulosti, realitou jsou nyni sazby
mezi 4 a 5 % s vyhledem na dalsi zdrazovani. Pokud si
k tomu pridame znovu zavedena uvérova pravidla, lze
tusit, jak rychle ¢i naopak pomalu bude hypotecni trh
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rust v roce pristim.

Tou svetlejsi stranou mince vysokych urokovych sazeb
je dopad na nastroje penézniho trhu. Pro domacnosti
to jsou predevsim sazby spoficich uctu a terminova-
nych vkladUu. Bohuzel ani po odlepeni od ¢asto nulové
hranice nedosahly sazby téchto nastroju na uroven in-
flace a ani nadale tak nedokazou uchranit vlozené pe-
nize pred ztratou jejich realné hodnoty. A to ani zda-
leka. Nastésti jsou ceské domacnosti stale vstricnéjsi
k ndstrojum investicnim. Podobné jako pro vyse zmi-
néné hypotéky, i pro investi¢ni fondy byl letosni rok
rekordni. Lze oCekavat, Ze objem majetku c¢eskych do-
macnosti a firem v investi¢nich fondech bude na konci
roku na hodnoté priblizné 700 miliard korun. DalSich
vice nez 250 miliard korun pak za letosni rok vykazou
fondy kvalifikovanych investoru.

Investorum, tedy i tém, ktefi své penize svérili vyse zmi-
nénym investicnim fondum, letosni rok pral. Zejména
to plati pro ty, ktefi investuji do fondu akciovych. Ty se
vezly na optimistické viné, hnané castecné pozitivni-
mi signaly z oZivujici globalni ekonomiky a dobrymi
nospodarskymi vysledky firem a ¢astecné neutucha-
jicim prilivem penéz z rozpoctu centralnich bank. Tak
jako tak, prevazné dvouciferné vynosy akciovych fon-
du jsou urcité potésuijici.

A co nas cCeka v roce pristim? Zatim se zda jisté, ze

Ceska narodni banka jesté o néco vyse posune Uroko-

vou sazbu. Efekt utlumeni ekonomiky by se vsak mél

dostavit az se zpozdénim. Je tedy jisté, ze vSeobecné
zdrazovani tady s nami jesté chvili bude.

Ing. Jan Macek
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