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* Inflace v lednu tésné pod 10 % s nejprudsim meziro¢nim ristem od roku 1998
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*  Vysoka inflace vytvafi pro letosek riziko slabsi spotieby domacnosti a nizsiho rtistu HDP

Koruna se v{ci euru v Uvodu tydne pohybovala nad
hladinou 24,50 CZK/EUR. S tim, jak v pribéhu tydne
mirné deeskalovalo napéti kolem Ukrajiny, se
koruna posunula na silnéjsi hodnoty do rozmezi
24,30 — 24,40 CZK/EUR. Geopolitické riziko, a tim
padem i riziko opétovného oslabeni koruny, vsak
pro zavér unora trva.

Domadci makroekonomickou statistikou Cislo jedna
byla vtomto tydnu lednova inflace, kterd podle
predpokladd velmi prudce zrychlila. Oproti prosinci
spotiebitelské ceny vzrostly o 4,4 % a v meziro¢nim
srovnani 0 9,9 %. V prosinci pfitom meziro¢ni rust
spotiebitelskych cen Ccinil 6,6 %. V mezirocnim
srovnani se tak inflace sice tésné udrzela pod 10 %,
avsak v dalSich mésicich se dvouciferné meziro¢ni
inflaci nevyhneme. Mezimésiéni rust inflace je
nejrychlej$i v samostatné historii CR a meziroéni
rust inflace je nejvyssi od ¢ervence 1998, coz samo
o sobé velmi dobfe ilustruje to, jakou inflaéni smrst
nyni zaZivame.

K rekordnimu mezimési¢nimu rastu
spotrebitelskych cen v lednu dominanté pftispivaly
dva oddily spotfebniho kosSe. Z vice jak poloviny
prispél oddil bydleni, voda, energie a paliva a to
predevsim kvuli velmi prudkému rlstu cen elektfiny
a zemniho plynu. To bylo navic umocnéno
ukoncenim docasné nulové DPH. Vyrazné v lednu
zdrazily potraviny. V rdmci spottebniho kose vSak v
lednu zdrazovaly témér vSechny polozky.

V meziro¢nim srovnani do celkové inflace v lednu
dale az na vyjimky pfispivaly vSechny oddily
spotiebniho kose. Klicové byly opét polozky v oddilu
bydleni, voda, energie, paliva, kde dvouciferné
rostly ceny elektfiny a zemniho plynu a rovnéz
imputované najemné, do kterého se promita rist
cen nemovitosti a stavebnich materidl(. Dale k
meziro¢nimu rastu inflace ptispival oddil doprava a
to predevsim kvlli mezirocné vyrazné vyssim cendm
pohonnych hmot. Na zacatku roku rovnéz dale
zdrazovaly potraviny. Ceny zboZzi meziro¢né vzrostly
0 10,5 % a ceny sluzeb o 8,8 %.

Lednovi inflace je zaroven velmi dulezita i z pohledu
nové makroekonomické prognézy CNB, kterd
pocitala s meziro¢nim rlistem spotrebitelskych cen
0 9,4 %. Vzhledem k tomu, Ze se inflace v lednu
nachdzela opét tzv. nad progndzou, tak nelze
vylouéit, 7e CNB v bfeznu pfistoupi jesté k dalsimu
zvyseni Urokovych sazeb o 25 az 50 bazickych boda.
To ostatné nasledné vrozhovorech potvrdili
samotni centralni bankéfi. Navic v poslednich
tydnech celkem vyrazné rostou ceny ropy (barel
ropy Brent se jiz nachazi kolem 95 USD za barel), coz
samo o sobé predstavuje proinflacni riziko progndzy
CNB. Inflace tak nakonec mdze kumulovat a7 ve 2.
Ctvrtleti letoSniho roku a i navrat smérem ke 2 %
inflaénimu cili CNB miiZe byt o néco pozvoln&jsi.

V neposledni fadé velmi vysoka inflace predstavuje
stdle vétsi riziko i pro spotfebu domacnosti a tim
padem i pro letosni rlst tuzemské ekonomiky.
Hovofit vtuto chvili o hospodarské stagnaci Ci
dokonce recesi by bylo hodné predcasné a nic tomu
aktualné ani nenasvédcuje. Na druhé strané, pokud
vétSina domacnosti vyhodnoti zdrazovani tak, ze je
potieba se vyznamné uskromnit a zacne si
,Klausovsky utahovat opasky”, coz vtomto tydnu
doporutil ¢len bankovni rady CNB A. Michl, tak se
k recesi prosetfit skutecné miZeme a nemusi to
trvat ani tak dlouho. Ostatné mame stim v CR
docela nedavné zkusenosti z let 2011 - 2013.
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