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Mame inflaci nizsi nez v eurozoné. Koruna
jesté oslabi. Nema cenu s vyménou peneéz na
dovolenou vahat. Hypotéky budou jeste
levneéjsi. Trh nemovitosti ozije
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V mezimésicnim vyjadreni se zvysily predevsim ceny elektriny, a to o 12,1 %. Vino zdrazilo o
10,0 % a pivo o 6,6 %.

V meziro¢nim srovnéni vétSina polozek zpomalila svij rust. Zatimco v prosinci rostla cena elektriny o
142 %, v lednu uz jen o 13 %. Ceny potravin mezirocné klesaly. Mouka je o 24 % levnéjsi, maso o 7
%, cukr o 22 %.

Zajimavé je rozdélit ceny na ceny zbozi a na ceny sluzeb. Ceny zbozi zdrazily o 0,7 %, ceny sluzeb o
5,1 %. To ukazuje, jak zdrazuje nase prace a dale konvergujeme k Némecku (nicméné tento proces je
velmi pomaly a minimdalné na desitky let).

Mezinarodni porovnani - argumenty o prijeti eura neplati

Pro mezindrodni porovnani je treba vzit jinou metodiku vypoctu. Podle Harmonizovaného indexu
spotrebitelskych cen (HICP) rostou ceny v CR meziro¢né o 2,7 %. Podle bleskovych odhadl
Eurostatu byla pritom meziro¢ni zména HICP v lednu 2024 za Eurozonu 2,8 %.

.....

v posledni dobé volali po zavedeni eura. Argument inflace byl lichy a zneuzity. Ted se urc¢ité zacne
pouzivat jiny. Nejde tady totiz o ekonomické argumenty, ale jen o politiku. Do ekonomickych
argumentu je to jen zabaleno.

Ocekavam, zZe inflace béhem letosniho roku jesté mirné poklesne, ale jen velmi mirné. Z toho, ze
inflace je pod prognézou mnohych véetné CNB, je jasné, ze bude CNB sniZovat tirokové sazby.
Predpokladam, ze se v bankovni radé povede diskuse, zda v breznu snizit sazby o 0,75 nebo 0 1,0
procentniho bodu. Snizeni jen o 0,5 procentniho bodu podle mé nedava smysl a snizeni o vice jak 1,0
procentniho bodu je moc radikalni. Banka se pritom v poslednich letech snazila vyuzivat spise
politiku mensich kroku, aby testovala, jak ekonomika na sazby reaguje. Snizovani sazeb pritom bude
trvat nékolik kvartald.

Dopady na korunu, investice a hypotéky

Vysledkem vyrazné niz$ich urokovych sazeb bude dalsi oslabeni koruny k euru v radu desitek halér.
Vyrazné oslabeni tfeba aZ k 27 korundm je podle mé ale nepravdépodobné. CNB by nejspi$ brénila
korunu. Nicméné pro bézné lidi to znamena, Ze je na dovolenou nejspis lepsi nakoupit eura ted nez
pozdéji. Riziko dalsiho oslabeni koruny je velmi vysokeé.

Z pohledu hypoték je jasné, ze jim nizsi sazby nahraji. OCekavam proto v priStim mésici dalsi snizeni
hypotecCnich sazeb v rfadu nékolika desetin procentniho bodu. Hypote¢ni uvéry budou rust. To se s

¢asovym zpozdénim nékolika kvartala projevi na trhu nemovitosti, ktery ozije.

Pro investory to znamend dal$i pokles vynost dluhopistu. Ten bude do budoucna pokracovat.



Potvrzuje se tak mé oCekavani z lonského a predlonského roku, ze dluhopisy budou zajimaveéjsi
investici, nez byvaly.

Vladimir Pikora, hlavni ekonom skupiny Comfort Finance Group
E-mail: vladimir.pikora@comfortfinancegroup.com
Investic¢ni skupina CFG | 10 let na finan¢nim trhu v CR

Skupina CFG funguje na ¢eském financnim trhu pres 10 let. Poskytuje kvalitni servis investorum,
emitenttum, klientiim a partnertiim. Konsolidovany obrat celé skupiny je 94 mil. K¢, ma pres 1500
investort a 360 mil. K¢ aktiv. Provozuje také portadl Dluhopisomat.cz nejlépe hodnoceny dluhopisovy
inzertni portdl v CR.
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