Koruna je nejsilnéjsi za dvanact let. Na vyraznéjsi

zkroceni inflace si ale poCkame
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ejocekavangjsi, nejdiskutovanéjsi, nejzajimavejsi, nejvic ovliviyjici. ..

Ke stfedeéni zpravé Ceského statistického uadu o vyvoji inflace za prosinec 2022, a
tedy 1 potazmo v celém lofiském roce, se vaze nekone¢né mnoZzstvi superlativii. V
ptipad¢ inflace je ovSem Zadouci méné emoci a vice klidu.

Ocekavany vysledek nebude podle ocekavani nijak povzbuzujici: kvili drahym
energiim m4 inflace v meziro&nim srovnani vy$plhat nad 16 procent. Guvernér Ceské
narodni banky Ale§ Michl pak uvedl, Ze jesté v lednu bude kvuli pfecenéni (mnozi z
nas vidi nova Cisla na UcCtech za energie, najemné, socialni sluzby

apod.) inflace vysoka, a to kolem 20 procent. A az v dalSich mésicich za¢ne Kklesat.
Podle analytika bude zésadni vira obyvatel v to, zZe pokles inflace bude

trvaly. Protoze pokud si budou myslet, ze inflace poroste, potom ani jeji snizeni ke
dvéma tfem procentim v pribchu nasledujicich dvou let nemusi znamenat stabilni

vyvoj a nizky rlst cen v dalSich letech.

Piestoze je hlavni strazkyni inflace Ceska narodni banka, aby skute¢né meziroéni rist
cen klesl, je bezpochyby lepsi (a nutné), kdyz spolupracuje s vladou. Respektive kdyz

dochazi k optimalnimu mixu ménové a rozpoctové politiky.
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Nutno fici, ze k né¢emu podobnému v minulosti Ceské republiky dochézelo jen
malokdy, naopak velmi ¢asto spolu tyto dvé instituce nejenze nespolupracovaly, ale
dokonce §ly proti sob&. Clen bankovni rady Jan Frait v zapisu z posledniho jednani
bankovni rady zavzpominal, Ze ,,historicka zkuSenost ukazuje, ze snahy vynutit si
ménovou restrikei razantni obrat ve fiskalni politice vedou ke konfliktim a mivaji
nepiiznivé spolecenské dopady*.

To, ze nyni centralni banka vystupuje z hlediska urokovych sazeb mozné az pftilis
vstticné vaci vlade (naptiklad prostfednictvim dalSiho ristu urokt dal nezdrazuje
statni dluh), nemusi byt nutné na Skodu. Neznamena to ale, zZe jsou ob¢ politiky
nastavené vyvazen¢. Strukturdlni deficit statniho rozpoctu se stale pohybuje kolem
neuveétitelnych dvou set miliard korun, a i kdyz podle slibu premiéra Petra Fialy i
ministra financi Zbyiika Stanjury ma byt rozpocet na rok 2024 Gspornéjsi, dosavadni
navrhy na zkroceni vydaji a zvySeni piijmi jsou velmi nedostatecné. A s vladnim
slibem nezvySovani dani za permanentniho zvySovani vydaji v nékterych oblastech

jde v zasad¢ o feSeni kvadratury kruhu.

Samotnou inflaci Ize rozdé€lit na tii zdkladni sméry. Zaprvé je to inflace cen bydleni, a
to véetné energii. Tady se d4 ocekavat, ze letos bude inflaci ovliviiovat dohodnuty
strop na ceny energie a plynu. Ceny energii pro domacnosti by mohly vyraznéji
klesnout v piistim roce — pokud bude na trhu pfevis nabidky nad poptavkou, pokud
Evropa dokon¢i ptepravni a zasobovaci kapacity a v idedlnim, le¢ ne ptilis
pravdépodobném ptipadé, pokud skonci valka na Ukrajin€. Co se tyka ndjmi a cen
byti, na obou trzich je uz nyni patrné zpomaleni poptavky. N4jmy stagnuji, ceny byt

v riznych ¢astech republiky realné klesaji.

Druhou oblasti jsou ceny potravin. Jejich rlist se celosvétoveé drzi na historicky
vysokych trovnich. Vliv ma opét valka, ceny energii, ceny hnojiv a setrvale narusené
obchodni cesty. Slova nekterych ceskych politikii o potravinové sobéstanosti je nutné
brat jako folklor. Nejen kvili podnebi, objemu ploch a podminkdm péstovani a chovu
zvéte, ale také proto, Ze na volném a otevieném trhu nikdo nebude prodavat vyrazné

pod cenou, kdyz mtZe produkci exportovat.

A konecné zatfeti jsou to ceny za sluzby a zbozi, kter¢ jsou ,,zbytné*. Cisla za

maloobchod potvrzuji, Ze lidé §lapli na brzdu. Posledni tdaj za fijen potvrdil meziro¢ni


https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/br-zapisy-z-jednani/Rozhodnuti-bankovni-rady-CNB-1671638400000/
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propad trzeb (bez prodejli aut) skoro o desetinu. Domacnosti Setii 1 podle dalSich udaji
CSU: realna spotfeba domacnosti klesla ve tietim &tvrtleti lofiského roku v
mezirocnim srovnani o vice nez pét procent. V redlném vyjadieni (po ocCisténi o
inflaci) doslo k propadu pfijmi ze zaméstnani, a to o vice nez deset procent.
Sedmiprocentni trokové sazba Ceské narodni banky se zatim nejvic promitla

do oblasti hypoték. Dovozové ceny alespon ¢aste¢né drzi na uzdé silna koruna, které v
piipadé potteby pomaha CNB prostiednictvim intervenci. Pokles mezd, platt i trzeb,
stejné jako vysledky stavebnictvi a primyslu, pfinejmensim naznacuji, ze se

ekonomika uz par mésicti nachazi v recesi.

Inflace za lofisky rok byla désiva a v lednu bude jesté horsi. S nadchdzejicim Gtlumem
ekonomiky, opatrnou politikou CNB a lepsim fizenim statnich financi by mohlo dojit

k obratu. Mozna rychleji, nez se zda.

e #inflace
e #uarokové sazby

e #CNB
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