Inflace se drzi na 2,2 %. Urokové sazby budou
ale klesat. Klesnou i vynosy dluhopisu a sazby
hypotek
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Vétsina lidi by si asi prala, aby ceny nerostly viibec. Nicméné védecké studie ukazaly, ze pri
nule bychom zbytecné moc dusili ekonomiku. VétSina centralnich bank ma proto za cil 2 %.

2 % je takovy rust cen, Ze pri ném roste ekonomika, a ekonomiku to jesté nezatézuje tim, ze by jim
rychle klesaly redlné mzdy, jako jsme to vidéli v roce 2022 a 2023.

Vyhled inflace a urokovych sazeb

Pro centralni banku je nyni klicové ocekavani na pristi rok. Skoro vSichni pritom pocitaji v roce 2025
s prumérnou inflaci nékde v rozmezi 2 az 3 %. To je stale v cili. Centralni banka chce, aby se ceny
pohybovaly v rozmezi 2 az 3 %.

Jestlize mame dobry vyhled inflace, ocekéava se zrychleni hospodarského ristu, pak je logické pocitat
s poklesem trokovych sazeb. Vzhledem k predeslému chovani CNB se jako nejpravdépodobnéjsi
scénar zda, ze bude centralni banka na kazdém svém ménovépolitickém zasedani, které se kona
pravidelné jednou za Sest tydnu, snizovat své urokové sazby o ¢tvrt procentniho bodu. Zakladni
urokova sazba centralni banky se tak brzo dostane pod 4 % a pujde niz. Je vSak nepravdépodobné, ze
bychom se béhem roku dostali pod 3 %.

Toto vSechno je ale v irokovych sazbach jiz odrazeno. Lidé s tim pocitaji. Vynosy dluhopisu,
hypoteéni sazby apod. proto sice klesnou, ale klesnou mnohem méné, nez klesne sazba CNB.
Predstava, Ze hypote¢ni sazby v priméru béhem roku poklesnou o vice jak jeden procentni bod, je
tak velmi optimisticka.

Struktura inflace ukazuje radu nezdravych jevi

Kdyz se podivame na strukturu cen z mezimési¢niho pohledu, tak vidime, Ze rostly ceny nékterych
potravin. Jako evidentné nezdravy lze oznacit rust cen polotu¢ného trvanlivého mléka o 8,8 %.
Uvidime, jestli to neni jen jednorazovy vykyv. Pokud by se toto opakovalo, budeme muset
mlékarenstvi vénovat vétsi pozornost.

V meziro¢nim vyjadreni je vidét nejvétsi nartst u stravovani a ubytovani. Rast o 7,0 % je velky. Je
vidét, Ze si tato zarizeni, kterd nejvice trpéla v covidu vyssimi cenami kompenzuji predeslé ztraty.

Porovnani proti roku 2015

Mozna jesté zajimavéjsi nez porovnani cen proti lonskému roku, je porovnani cen proti roku 2015.
Tady se ukazuje, ze celkova cenova hladina vyskocila béhem deviti let 0 52,4 %. Nejvice pritom opét
zdrazily restaurace a hotely. Jsou drazsi o0 90,1 %. Lidé, kteri dostévaji od zaméstnavatele mnoho let
stravenky ve stejné hodnotg, si tak hodné pohorsili.

Druhou nejrychleji rostouci polozkou je bydleni a vSe s tim souvisejici. Polozka, které se nelze
vyhnout, vyskocila o 69 %. To je moc. Tento rust povazuji za nebezpecny. Uz skoro 300 tisic rodin
dostéava od statu prispévek na bydleni. To je moc. Tito lidé pritom v této situaci nejspi$ zistanou léta.



To strasné zatizi rozpocet.

Analyza rustu cen za del$i obdobi ukazuje v ekonomice mnoho nezdravych jevi, které politici uz
pojmenovavaji, praktické reseni zatim ale nevidime. Dotace v zemi, kde je hluboky deficit statniho
rozpoctu, nejsou reSenim. Musime to resit jinak.

CFG a.s.
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 investorum,
emitentum, klientim a partnerim. Konsolidovany obrat celé skupiny je 94 mil. K¢, mé pres 1500
investort a 360 mil. K¢ aktiv. Provozuje také portal Dluhopisomat.cz nejlépe hodnoceny dluhopisovy
inzertni portél v CR.
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