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Inflace nedostatkové zbozi

Inflace je v €R nyni nedostatkové zbozi. Meziroéni rist spotfebitelskych cen v zéFi zpomailil
na 1 %, coZ je nejnizsi hodnota od bfezna 2010. Zéfijovy vysledek je na dolni hranici trzniho o&ekdavani.
Mezimési¢né& ceny poklesly o 0,4 % predeviim diky sezénnim slevdm dovolenych (pokles o 13,4 %),
levn&jsim potravindm (v proméru -0,8 %), déle telefondm a telefonnim sluzbédm nebo poklesu cen zbozi pro
béZnou Gdrzbu domécnosti. Vyssi ceny diky nové podzimni kolekei statistici naméfili u odévd a obuvi (+3%
m/m). Ddle zdrazily cigarety, alkohol (+0,3% m/m). Jako kaZdé zd&fi se zvysily poplatky spojené se
sluzbami ve 3kolstvi a vzdélani (1,1 % m/m).

V porovndni s lofiskym zaFim nerostly tentokrdt tak vyrazné ceny pohonnych hmot (loni v zéfi +2,6 % m/m);
potraviny letos zleviiovaly, zatimco loni zdraZily v priméru o 0,2 % m/m; letos jsou vyrazné levngjsi i
telefony a telefonni sluzby (pokles v proméru o 1,3 % m/m, loni o 0,5% m/m). A tak bychom mohli
pokracovat ddl.... Prosté chybi vyraznéjsi zdroje rostu cen.

Celoroéni mira inflace nyni po tomto vysledku sméruje spise k 1,4%. Riziko, Ze inflace na
pocdtku roku klesne vyraznéji pod 1 %, je nyni znaéné.

Nizkd inflace vyvoldvda otézku: , Co na to CNB2“. Diky potvrzujicimu se oziveni ekonomiky (viz napf.
srpnovy primysl) neni nutnost pfimych intervenci tak intenzivni, jako kdyby k oZiveni nedochdzelo. Zatim
stéle predpokladdme, ze ENB na devizovy trh nevstoupi. Zistane ale velmi ostraZitd a bude-li treba,
pouZije alespoii slovni intervenci, aby utlumila pfipadné ,excesivni” posilovdni koruny. OZivujici se
ekonomice by ale mirné posilovani koruny vadit nemélo, stejné tak i CNB.

Navic sou€asné zpomalovani inflace a velmi nizky rist cen je véc jiz dang, kterou zadny
krok CNB uz nezvrati.

Logickou reakei na vyrazné zpomaleni inflace bylo oslabeni koruny smérem ke 25,60 za euro. Koruna se
nyni uz zase pohybuje v blizkosti nadeho cile na konec roku (EUR/CZK 25,50). S dalsim pozvolnym
posilovanim poéitdme aZ v prib&hu roku 2014 v zdvislosti na oziveni ekonomiky.
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