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Dnesni kalendar UK: Inflace znatelné zpomalila
Cas  Stat Udalost Trh  Minule
Inflace spotrebitelsky cen v Britanii vyrazné zpomalila, kdyz
SRl (SR Al <Y GO e jeji dubnova hodnota (0,8 %) je nejnizi od léta 2016.
10:00 EMU PMI, vyrobni, 5/20 40,0 334 Ackoliv inflaci tahne dolti ropa a v pf¥ipadé Britanie také
15:45 USA PMI, vyrobni, 5/20 39,0 36,1 zastropovani cen nékterych energii, vedle toho pusobi i
Zdroj: Thomson Reuters obavy firem ohedné dalSiho vyvoje (nejen aktualni krize, ale

i disledky brexitu).

1.6
1.4
1.2
1

0.8

3.8
o 2.4
21 21 21
1.9 0.
2 Jul 2019 Jan 2020 Apr 2020
1.4 ]
. . i Mimochodem, dalSi kolo jednani ohledné obchodnich
0

vztah(l mezi EU a Britanii nepfineslo zadny pokrok. Obé
strany chtéji, aby ustoupil ten druhy. Bodem svaru zlstava
sjednoceni pravidel pro hospodaiskou soutéz, které
vyzaduje EU, ale Britanie to odmita.

CZE: PPI prekmitlo do zaporu, ale...

Ceny prumyslovych vyrobctd klesly vdubnu o 0,5 %
mezimésicéné a o 0,8 % mezirocné. Meziro¢ni inflace cen
primyslovych vyrobcu se tak pfehoupla do zaporu.
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Hlavnim duvodem je pokles cen ropy, ktery se projevil
v odvétvi koksu a rafinovanych ropnych produktl a dale
pak v chemickém priimyslu.

V tuto chvili se nase o¢ekavani neméni a pravdépodobnost
tvrdého brexitu stale vidime jako mens$i v porovnani
s moznym dalSim odkladem nebo nalezenim né&jaké
Zajimavé je, Ze v fadé dalSich sektord ceny mezimésicné dohody. Uz loni Britanie EU ustoupila a pravdépodobné to
naopak stouply. V potravinafském primyslu je to bude muset udé&lat znovu.

dasledkem vySSich cen potravin (zemédélskych vyrobku),

které odrazi jak nabidkovy vliv (sucho + neni, kdo by .

sklizel), tak i poptavkovy viiv (domacnosti vice nakupuji ~ HOlub k nekonvenénim nastrojum
potraviny). Vedle toho ale stouply mezimési¢né ceny i
v dalSich sektorech, coz mlize odrazet dusledek vysokého
ristu mezd a o¢ekavani firem, Ze se ve druhé poloviné roku
ekonomika ozivi. Jinymi slovy firmy stale vyckavaji, co bude
a ceny tak zatim nesnizuji.

V prezentaci Tomase Holuba, kde byla popsana prognéza
CNB, bylo zajimavé sdéleni, Ze alternativni scénar (druha
vina pandemie) implikuje potfebu nekonvenénich nastroju.
Debata o nich je ale v tuto chvili hypoteticka a bankovni
rada nema vydiskutované porfadi preferenci moznych
Ceny zemédélskych vyrobcl se mezimésic¢né zvysily o nastroju.

0,6 %, kdyz je tahnou nahoru hlavné obiloviny a zelenina.
Z hlediska CPI tak mohou i v dalSich mésicich potraviny
pfispivat k rlistu cen.

To se da Cist tak, Zze v tuto chvili neni zadny alternativni
nastroj na stole a CNB bude &ekat na dal$i vyvoj. K tomu
m(iZe nahravat i situace, kdy v CR vyrazné klesla vynosova
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kfivka a Ministerstvo financi si tak pljéuje za pfijatelné
uroky. Dle nas tak CNB neni nucena pomoci MF se
snizovanim delSiho konce kfivky pomoci QE, protoze tento
delSi konec je jiz dostate¢né nizko.

Pro €ervnové zasedani neCekame zménu ménové politiky,
k €éemuz pfispéje i skute€nost, ze bankovni rada snizila
sazby vice (o 75 bazickych bodl), nez kolik ,vyZzadovala®
progndza (o 50 bodu). V srpnu pak bude zalezet na dalSim
vyvoji. Celkové se ale nyni pfiklanime o néco vice k tomu,
Ze letos se sazby jiz nezméni. Vice bude v nasi nové
prognoze, kterou zverejnime na zacatku Cervna (az vyjdou
slozky HDP a mzdy, které pouzivame jako vstupy pro
prognoézu).

CR ma nejvyssi inflaci v rdmci EU

V eurozoné zpomalila inflace na 0,3 % v dubnu, kdyz o
mésic dfive byla 0,7 %. Ceny tahne dol pfedevsim ropa,
nicméné vliv zacina mit jiz i souasna krize.

Zajimavé je, ze v ramci EU je nejvy$siinflace v CR (3,3 %).
Jde o harmonizovany udaj (CSU zvefejnil &islo 3,2 %).
Jednou z implikaci tohoto vyvoje muze byt skutec¢nost, Ze
po odeznéni krize bude muset byt CNB opatrna v tom, aby
zvysujici se inflaéni tlaky znovu nezpUsobily vyrazny narust
inflace. Jinymi slovy bude muset CNB zagit zvy$ovat sazby
pravdépodobné o néco dfive. Proto ¢ekame prvni zvySeni
sazeb jiz v srpnu pfistiho roku.

Annual inflation rates (%) in April 2020
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Finland
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Belgium
Italy
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France
Germany
Lithuania
Netherlands
Mal
Bulga
Aust
Hung;
Pola
Czecl

ec.europa.eu/eurostatil

"Nezapomen mi psat!" povida manzelka manzelovi,
ktery odjizdi na delSi sluzebni cestu.

"l kdyby to mél byt jenom Sek!"
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