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na mnohaletd maxima. Cenové tlaky jsou letos

jednim ze zasadnich ekonomickych témat. Uva-
hy, nakolik vysoka inflace ptedstavuje trvalejsi hrozbu
anebo zda je tazena prechodnymi faktory, se objevuji
témét denné. Toto na prvni pohled pfili§ Casté omilani
v$ak ma opodstatnéni: na rozdil od piedchozich let je
rst inflace vyrazny a jde napfi¢ stfedni Evropou. Do-
pada na penézenky spottebitell a v rostouci mite také
na ménovou politiku.

Nainfla¢ni rizika zareagovala jiz fada regionalnich cen-
tralnich bank: vedle Madarska a CNB zacalo tiroky zvy$o-
vat také Rumunsko a Polsko. Ovsem ani mezi centralnimi
bankéfi a ekonomy nepanuje shoda, zda na inflaci reagovat
zpfisnénim ménovych podminek. Vedle sportiv otazce tr-
vanlivosti cenovych tlakii je poukazovano také na globalni
vypadky v zasobovani - ptedevsim na dopad nedostatku
¢iptinavyrobu automobilt a navazujici odvétvi coby riziko
pro hospodaisky riist. Inflaci tdhnou nejen ceny komodit
¢i ndklady souvisejici s problémy v dodavkach. Pramysl
hlasi rostouci vyuziti kapacit: za dodate¢né zdroje je nutno
si priplatit - cozjiz signalizuje, Ze riist cen ma $irsi zaklad.
Predevsim ale buji tlaky na strané poptavky: taje silna na-
pri¢ ekonomikami a k riistu ji tahne vyvoj na trhu prace,
rozpoctové impulzy a ménova politika, jeZ je nastavena
ve vétsiné pripadi v modu odpovidajicimu krizi, a nikoliv
hospodatskému oziveni. To vSe povede k dal$imu rastu
cen. Pomyslny letni infla¢ni Zar se prenese i do podzimu.

V situaci, kdy realné arokové sazby zistavaji ve srov-
nani nejen s infla¢nim vyhledem, ale i s cili centralnich
bank zaporné, je zptisnovani ménovych podminek na-
misté a nemélo by byt vnimano coby destruktivni krok.
Naopak: stabilizace stfednédobych cenovych o¢ekavani
v oblasti infla¢niho cile je Zadouci i z pohledu udrzeni
hospodatského ristu na solidni tirovni i v del$im vyhledu.

Posledni mésice jsou ve znameni rustu inflace



