Inflace? V Evropé
nikdo neni na ostrové
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V poslednich tydnech ale jeho rezonance pretadila

na vys$si rychlostni stupen. Nakolik cely problém
(ne)zvladame? Nakolik je vize poklesu inflace k dvou-
procentnimu cili realisticka? A jaka je situace v dalsich
evropskych ekonomikach?

Rust inflac¢nich tlak se coby téma objevil jiz na jare
2021, u nas i jinde v Evropé. Rada politikii a nezfidka
i centralnich bankéit se tehdy cely problém snazila
zUzit na rist cen komodit. Ceskd narodni banka zaca-
la zptistiovat ménovou politiku jako jedna z prvnich
v EU. Zvysovani urokt CNB se zastavilo loni v ¢ervnu,
s dvoutydenni repo sazbou na sedmi procentech. Po-
kud uvazime obvyklé zpozdéni dopadu zmén uroku
na ekonomiku, jez ¢ini az Sest kalendarnich ¢tvrtleti,
tak loniské zvySovani sazeb se naplno projevi az letos.

Sazby centralnich bank ve stfedni a jihovychodni
Evropé jsou bud na trovni urok CNB, anebo nize. Vy-
jimkou je Madarsko, kde ovSem centralni banka loni
na podzim zasahovala proti volnému padu forintu. Ev-
ropska centralni banka ¢i americky Fed teprve dohanéji
manko pftili§ dlouho uvolnéné ménové politiky.

Inflace v ¢eské ekonomice ma naslapnuto k poklesu:
skrze ceny komodit, ale také diky jadrové inflaci, jez kle-
sdjiz od loniského fijna. Spotfeba domacnosti pada, pro

Inﬂace je medialné vdécné téma jiz po dva roky.

stacit k tomu, aby inflace v roce 2024 dosahla dvou-
procentniho cile. Ménové podminky v ¢eské ekonomi-
ce ale v ramci Evropy neni mozné oznacit za uvolnéné
a posileni koruny je dale zpiisnilo. Nelze sice vyloucit
dalsi zvyseni uroki, jehoZ ptipadnym hybatelem bude
mzdovy vyvoj ¢i rozpo¢tova politika. Osobné ale véiim,
Ze rtst urokt CNB jiz v tomto cyklu nepiijde. Ohledné
inflace nyni nikdo nejsme ostrov. Lze vSak pochopit,
7e CNB, jako prvni v EU, nalezla pro své troky vrchol
jiz v poloviné lotiského roku. O to vice je potteba ce-
novy vyvoj vefejnosti vysvétlovat a navigovat infla¢ni
ocekavani zadoucim smérem. Coz je ukol nejen pro
centralni bankéfe.



