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*  Koruna viiéi euru posiluje na 24,30 CZK/EUR, na 12leté maximum
*  Spotiebitelska inflace v prosinci zrychlila na 6,6 % r/r a v souhrnu za lorisky rok &inila 3,8 %

Koruna v prvni poloviné tohoto tydne dale
posilovala a dostala se az na tGroveri 24,30 CZK/EUR,
coz je nejsilngjsi hodnota ¢eské mény od srpna
2012. Ve druhé poloviné tydne vsak doslo ke korekci
a koruna odevzdala ¢ast letoSnich zisk(. Zkraje
patecniho odpoledne se pohybovala na urovni
24,50 CZK/EUR. Vzhledem kvyrazné pozitivhimu
urokovému diferencialu, ktery se po uUnorovém
zasedani bankovni rady CNB je$té rozsifi, je
pravdépodobné, Ze koruna dokdze dosavadni
letosni zisky dale navysit. Hladina 24 CZK/EUR je tak
v ohrozeni, pricemz je obtizné fici, zda k tomu dojde
jesté béhem ledna ¢i az vunoru. Kazdopadné
s ohledem na ménovou politiku ¢NB
predpokladdam, Ze nejvyraznéjsi zisky si koruna
pfipiSe v 1. ¢tvrtleti, coZ koresponduje i s posilenim
Ceské mény na zacatku roku.

Domdci makroekonomickou statistikou Cislo jedna
byla vtomto tydnu bezpochyby prosincova
spotrebitelska inflace. Rist spotiebitelskych cen
mezirocné zrychlil na 6,6 % a oproti listopadu doslo
k ndrdstu o 0,4 %. Zde je tfeba pfipomenut, Ze v
prosinci, stejné jako v listopadu, mezirocni rist
inflace zkreslovalo do¢asné zavedeni nulové DPH na
elektfinu a zemni plyn. Bez tohoto mimoradného
vlivu by meziro¢né spotrebitelské ceny vzrostly
v prosinci o necelych 8 %. V souhrnu za cely lornisky
rok inflace vzrostla o 3,8 %, coi je nejvyssi hodnota
od roku 2008.

Na  mezimésicnim i  mezirocnim  rdstem
spotrebitelskych cen se v prosinci podilela vétsSina
oddild spotfebniho kose. V mezimésiénim srovnani
Ize poté zdlraznit potraviny, které zacaly pomérné
sviZzné zdraZovat. V meziro¢nim srovnani do celkové
inflace v prosinci pfispivalo az na vyjimky (posty a
telekomunikace) témér vse. Nejvice oddil doprava a
to predevsim kvli meziro¢né vyrazné vyssim cendam
pohonnych hmot. Meziroéné jsou ceny vys$si v
oddilu bydleni, voda, energie a paliva a to zejména
kvali imputovanému ndjemnému (14,7 % r/r). Ceny
zboZi Ghrnem vzrostly 0 5,8 % a ceny sluzeb 0 7,8 %.

Nejprudsi meziro¢ni narlst cen je vSak jesté pred
nami. Na zacatku letosniho roku je totiZz nutné
poéitat s razantnim narGstem cen energii, coi
mezirocni inflaci vystreli az k 9 % a zcela vyloucit
nelze ani dvouciferny nardst. Pozitivem v tomto
sméru je alespon to, ze inflace by méla kulminovat
na zacatku letoSniho roku a od 2. ¢tvrtleti a nasledné
ve druhé poloviné letosniho roku zpomalovat.
Odhadovat celkovou inflaci pro letosni rok je
obtizné, ale rlst mezi 6 — 7 % % lze povaZovat za
redlny. V roce 2008 inflace Cinila 6,3 % a letos tak
toto Cislo miZe byt prekonano. TéZistém inflace
vietosSnim roce budou ndklady spojené
s bydlenim, primarné energie.

Clenové bankovni rady CNB, ktefi se v tomto tydnu
vyjadrovali k ménové politice, vesmés potvrdili, ze
nas v unoru ¢eka dalsi vyrazné zvyseni urokovych
sazeb a hlavni sazba by se tak mohla dostat az k 5 %.
Rozdéleni bankovni rady ohledné dalsiho nastaveni
ménovépolitickych parametrd v poméru 5 ku 2
zUstdva beze zmény. Podle mé vsak bude muset
CNB na zacatku Unora vyraznéji prihlédnout i ke
kurzu koruny.
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