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* Spotrebitelské ceny v lednu pofadné pridaly na tempu (1,0 % m/ma 2,5 % r/r)

+ Ceska ekonomika v zavéreéném ctvrtleti lofiského roku vyznamné zrychlila na 2,9 % r/r

Vtomto tydnu byly zverfejnény dvé dulezité
statistiky z domaci ekonomiky — lednova inflace a
HDP za 4. Ctvrtleti lofiského roku. Spotfebitelské
ceny v lednu poradné pridaly na tempu, kdyz
oproti prosinci vzrostly o 1,0 % a v mezirocnim
srovnani o 2,5 %, coz bylo o 0,5procentniho
bodu nad prognézou CNB. K mezimési¢nimu
zvyseni spotiebitelskych cen v lednu vyznamné
prispély naklady spojené s bydlenim, a to
zejména elektfina. V meziro¢nim srovnani potom
naklady spojené s bydlenim staly vice jak z
poloviny za rastem lednové inflace. V lednu dale
akcelerovaly ceny sluzeb, které mezirocné
vzrostly o 3,9 % a jadrova inflace i diky tomu
zrychlila na 3 %. Pfedchozi ¢isla Ize zjednodusené
interpretovat tak, Ze v Ceské ekonomice jsou na
zaCatku letosniho roku patrné silné domaci
inflacni tlaky.

Ceska ekonomika vzavéreéném  Etvrtleti
lofiského roku vyznamné zrychlila. Oproti 3.
Ctvrtleti vzrostla o 1,0 %, mezirocné 02,9 % av
souhrnu za cely lonsky rok o 3,0 %. Strukturu
HDP CSU jesté nezverejnil, ale z jeho komentare
je zjevné, Ze hlavnim zdrojem rlstu ve 4. Ctvrtleti
byla predevsim zahranic¢ni poptavka. Ostatné jiz
mésicni statistiky ze zahrani¢niho obchodu toto
naznacovaly. Kladné prispévky k ristu ekonomiky
priSly i od investic a spotfeby domacnosti. V
souhrnu za cely lonsky rok domaci ekonomika
vzrostla o velmi solidni 3 %, kdyZ motorem rdstu
byly loni primarné investice a spotreba
domacnosti. Rast o 3 % je na prvni pohled sice
lehce slabsi ¢islo, avSak je nutné si uvédomit, Ze
se Ceska ekonomika loni dostala na hranici svych
produkénich moznosti, a i nadale se nachazi nad
svym potencidlem. Z tohoto pohledu je tak rlist o

3 % velmi solidni, a to navzdory tomu, Ze dalsi
ekonomiky regionu jako Madarsko, Polsko Ci
Slovensko loni rostly jesté rychleji.

Obé dvé vySe uvedené statistiky, HDP a
predevsim inflace, predstavuji jednoznacné
proinflaéni riziko pro Unorovou prognézu CNB.
Ostatné to, Ze v ceské ekonomice jsou nyni
pomérné dost silné domaci inflacni tlaky, je zcela
zjevné. Pokud bychom se divali vyhradné na
domdci faktory a pridali ktomu i slabsi kurz
koruny, tak dojdeme k jednoznaénému zavéru, ze
dalsi zvy$eni urokovych sazeb ze strany CNB je
nezbytné. SmiSeny obrazek vsak dostadvame,
pokud k domacim faktorim pFi¢teme i vyvoj
v zahrani¢i, ktery neni zrovna  dvakrat
optimisticky. A tak vysledné ani silnéjSi HDP, ani
zrychleni inflace neni jednoznacnou zarukou, Ze
CNB na nadchazejicim bfeznovém zasedani

sy

sazby zvysi.

Vyvoj EUR/CZK v tomto tydnu
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