Inflace rychle brzdi. Mnozi se zacinaji bat
deflace
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Za mezimésicnim rustem cen staly zejména ceny pohonnych hmot, které si pripsaly 4,3 %.
Nafta se v inoru na ¢erpacich stanicich v prumeéru prodavala za zhruba 38,10 K¢/l a benzin
Natural 95 za témeér 37,80 Kc/l.

Za meziroCnim zlevnéni stély hlavné potraviny. Napr. ceny zeleniny presly z puvodniho ristu o 13,3
% v pokles 0 0,1 %. Naopak nahoru tlacily cenovou hladinu najmy. Ty zdrazily o 6,8 %. Elektrina je
drazsio 13,1 %.

Inflace CR a eurozény jako nebe a dudy

Abychom mohli inflaci mezindrodné porovnat, potrebujeme udélat malé upravy. Podle predbéznych
vypoétl vzrostl v inoru harmonizovany index spotrebitelskych cen (HICP) v CR meziro¢né o 2,2 %.
Podle bleskovych odhadtu Eurostatu byla meziro¢ni zména HICP v inoru 2024 za Eurozénu 2,6 %.

To je velmi zajimavé. Rozdil mezi ¢eskou a evropskou inflaci se rozevira. Cesi maji s korunou niz$i

inflaci nez ti, co plati eurem. Pritom minimalné rok jsme slychali vylhany argument, Zze kdybychom
nesmysl. Nikde vSak neslysim korekci a omluvu. Bohuzel mnoho lidi, kteri véci nerozumi, statistiku
nesleduji. Naopak véri tomu, co jim bylo receno, a faleSné proto sazi na euro jako na spasu.

Co udéla centralni banka?

Z pohledu centralni banky je jasné, ze to otevira novy prostor pro snizeni urokovych sazeb. Ackoli
centralni banka vloni rikala, Ze bude snizovat urokové sazby jen pomalu, tak podle mé je soucCasny
vyvoj tak prekvapivy, Zze bude muset snizit urokové sazby radikalné. UZ na poslednim zasedani
hlasoval jeden Clen bankovni rady pro snizeni repo sazby o 0,75 procentniho bodu. Nyni se podle mé
posouvame k tomu, aby se centralni banka rozhodovala o snizeni sazeb o jeden az 1,25 procentniho
bodu.

Riziko deflace

Pokud nebude repo sazba rychle klesat, zacnou se objevovat obavy z toho, ze prijde deflace. Ta
pritom teoreticky muze prijit, pokud repo sazba nebude klesat s kazdym zasedanim bankovni rady
alespon o jeden procentni bod. Ekonomika je slaba a potrebuje podporit. Vize, ze v roce 2024
ekonomika vyrazné ozije, se uz rozplynula a nejspi$ budeme radi, pokud porosteme alespon o par
desetin. Deflace se pritom 1é¢i hur nez inflace.

Co na to trh?

Z pohledu koruny to prinese tlak na oslabeni. Z pohledu dluhopisu to prinese tlak na pokles vynosu.
Z pohledu akcii to neprinese nic. Burzu se uz politikim podarilo témér znicit. Uz tam je jen hrstka
titulll. Socialismu jsme opét o krok bliz.

Investi¢ni skupina CFG | 10 let na finan¢nim trhu v CR

Skupina CFG funguje na Ceském finan¢nim trhu pres 10 let. Poskytuje kvalitni servis investortm,



emitentim, klientim a partnerum. Konsolidovany obrat celé skupiny je 94 mil. K¢, méa pres 1 500
investort a 360 mil. K¢ aktiv. Provozuje také portal Dluhopisomat.cz nejlépe hodnoceny dluhopisovy
inzertni portéal v CR.
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