Cesky statisticky urad dnes zverejnil
dubnovou inflaci. Od roku 2015 vzrostly ceny
031 %
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Zatimco trh ocekaval mezirocni inflaci kolem 2,4 %, v realité rostly ceny jesté rychleji. To
ukazuje, jak se Ceska narodni banka opét trefila, kdyz v¢as varovala pied navratem
inflacnich tlaka a predem varovala, ze utlumi snizovani urokovych sazeb. Dnes se to jen
potvrdilo.

Skok inflace nyni otevira otazku, zda se je$té vibec urokové sazby snizi. Vyvoj v USA nahrava tomu,
aby se snizovanim Groka brzdili. Nemyslim tim, Ze pokles Grokovych sazeb pro leto$ni rok skoncil,
ale myslim tim, Ze se muZze na par mésicu zastavit. Podobné jako americka centralni banka i Ceské
centralni banka se bude mozna jen rozhlizet a ¢ekat na nové statistiky, podle kterych se nakonec
rozhodne.

Pro trh dluhopist to predstavuje tlevu. Vynosy nebudou klesat tak, jak se puvodné ¢ekalo. Pokles
bude pomalejsi. To je dobra zprava pro vsechny, kteri drzi dluhopis s variabilnim vynosem.

Co konkrétnée stalo za skokem inflace?

V mezimési¢nim i meziroénim srovnani to byly népoje (jak alkoholické, tak nealkoholické), hodné
také zdrazil tabak a pohonné hmoty. Ty zdrazily o 2,7 %.

Tyto polozky jsou ovSem velmi volatilni. To, ze rostly v dubnu neznamend, ze budou rust i v kvétnu.
Spis prijde néjaka korekce. Proto bych z toho nevyvozoval zadné zavéry. Stale proto ocekavam, ze se
v nejblizsich mésicich bude inflace pohybovat v intervalu 1,0 az 3,5 %. To je Siroky interval. Bohuzel
kdyz dokdaze inflace za duben poskocit o tu¢nych 0,9procentniho bodu, nelze uvazovat o izkém
intervalu.

Ocekéavam proto, ze nyni bude centralni banka trochu vahat s nastavenim drokovych sazeb. Nic to
ale neméni na tom, ze do konce roku uroky jesté klesnou.

Zajimavosti statistiky?

Ceny zbozi thrnem vzrostly o 1,4 % a ceny sluzeb o 5,3 %. Tim mnozi argumentuji. Podle nich proto
nelze snizovat urokové sazby.

J4 si tim ale nejsem jisty. Nemyslim si, Ze to je velké riziko. Naopak vidim v tom piileZitost pro CR.
Pro¢ rostou ceny sluzeb? Protoze rostou mzdy. My ale potrebujeme vyssi mzdy, abychom méli vétsi
uspory a lidé mohli investovat. Dnes zhruba tfetina lidi neni schopna nic usporit. Do diichodu ptijdou
bez penéz. To je nutné zménit. Nemtzeme zalozit ekonomiku na nizkych mzdach. To je cesta k
chudobé. Dokud mzdy nerostou nikterak dramaticky a drzi krok s rustem produktivity, neni nutné je
z inflacnich divoda brzdit.

Dalsi souvisejici zajimavosti je, ze hladina bazického indexu spotrebitelskych cen k zédkladnimu
obdobi (pramér roku 2015) byla v dubnu 151,4 %. Prelozeno do lidského jazyka: kdyz porovname
dnesni ceny s primérem cen v roce 2015, vzrostla cenova hladina o 51,4 %. Jinymi slovy, komu od
roku 2015 nevzrostla mzda alespon o 51,4 %, ten si realné pohorsil.
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