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Inflace v CR
(pfed a po vstupu do EU)

Inflation in the Czech Republic
(before and after entry into EU)



Souhrn

Tato diplomova prace je zaméfena na problematiku Inflace jako takové. Jaké je
postaveni inflace v ramci makroekonomickych ukazatell a jak ovliviuje jejich vyvoj. Déle
je zaméfena na vyvoj inflace v Ceské republice a stat Evropské unie, jejiz je Ceska
republika jiz nedilnou soucasti.

Diplomova prace je rozdélena do tii zadkladnich ¢asti a nékolik podkapitol.

Prvni Cést této prace je zpracovana teoreticky. Je zde vysvétlena podstata inflace a
S tim spojend tematiky redlnych a nomindlnich dichodii. Dalsi nedilnou soucasti je také
objasnéni tematiky dezinflace a deflace. Dale jak se inflace méfi a s timto tématem spojené
indexy. Prace také objasni stupné inflace, jeji formy, jaké ma inflace dusledky a pficiny a
také kdo spravuje inflaci v CR, jak s ni tento subjekt bojuje a jaké pouziva néstroje.

V druhé ¢asti je rozd€lena na samotnou analyzu inflace. Tato ¢ast je dale rozd€lena
na dal3i dvé kapitoly. V prvni kapitole je podrobné zachycen vyvoj inflace v CR a také
vstupem a po vstupu Ceské republiky do EU. Na zavér této kapitoly je shrnut soudasny
vyvoj inflace v CR a EU a zavér, zda vstup CR do EU ovlivnil vyvoj inflace. Ve druhé
kapitole je shrnut vyvoj inflace dvou nejvétsich ekonomik svéta, a to Ciny a USA. Opét
jsou zde vyzdvihnuty milniky v historii inflace téchto statii. Ke konci této kapitoly je

porovnani téchto dvou stati spolu s EU a zachyceny urcité spole¢né tendence.

Klicova slova

Inflace, dezinflace, deflace, cena, index spotiebitelskych cen, deflator HDP, hruby domaci
produkt, nezaméstnanost, plovouci kurz



Summary

This thesis is focused on Inflation‘s questions. frame of European Union with a
special concern on inflation and its impact on the national economy and possible solutions.

The thesis is divided into two sections. The first one explains inflation related
terminology, the subject of inflation itself and its definition, how the inflation is measured
and a role of inflationary indexes. Subsequently interprets phases, forms, causes and results
of inflation, particularly how inflation is treated in the Czech Republic and which anti
inflationary measures are used.

The second section focuses on trend of prices in the Czech Republic. It examines
the trends of the both periods — before and after the Czech Republic joined the European
Union. The search results in comparison of inflation trends in the Czech Republic and the
European Union and interpretation whether the inflation in the Czech Republic has been
influenced by the entry to the European Union.

Key words

Inflation, disinflation, deflation, price, consumer price index, GDP deflator, gross domestic
index, unemployment, floating index
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1. Uvod

Véda ekonomie je v soucasné dobé velice dulezita soucast celého svéta. Promita se
snad kazdou védou. Zabyva se od nejmensiho subjektu, a to jednotlivce, pies podniky, staty
az pres globalni témata celého svéta. Ekonomii zpravidla rozdélujeme do dvou obord, a to
mikroekonomii, ktera se zabyva chovanim jednotlivych subjekti ekonomiky a dale
makroekonomii zabyvajici se celkovym chovanim celé ekonomiky. Pravé do makroekonomie
patii inflace, kterd spolu s dalSimi tfemi ukazateli zhodnocuje celkovou vykonnost urcité
ekonomiky. Mezi tyto ukazatele dalsi patii: obchodni bilance, hruby domaci produkt a mira
nezameéstnanosti.

V dnesni dobé neni nikoho, kdo by se s inflaci nesetkal. Nejen, Ze se o ni dozvidame
témef ze vSech medialnich zdroji, dokonce sni kazdy jedinec ptichazi do kontaktu
dennodenné. Cely svét je propojen, tzn. globalizovany. VSe je vyjadfeno hodnotou, neboli
cenou a prave cena je podstatou inflace. Mnoho lidi si ale pod timto pojmem vysvétli pravou
podstatu inflace. Avsak téméf 80% lidi vidi pod inflaci pouze zdrazovani a zhorSujici se jejich
kupni sila. Malokdo pfitom vi, Ze také za zvySujicimi se mzdami stoji pravé také ono
kouzelné slovo ,,inflace”. Inflace je pfitom nedilnou soucasti zdravé, stabilni a rostouci
ekonomiky. TéZko néco vytvaii takovy prostor pro hospodéisky rozmach, jako inflace.
Ovsem vSe s mirou. Toto zajisti pouze mirnéd stabilni inflace. S tim je spojen fakt, ze pfi
hospodaiském rastu je potfeba v ekonomice stale vice penéz a ty musi narodni banka
emitovat, to vytvofi inflaci. To vSak sebou nese to, ze ¢im dal tim vice penéz vypousti, tim je
vEtsi potieba ke stejné redlné hodnoté statkli a sluzeb. Pokud vSak nominélni dichod roste
rychleji, nez se zvySuji cen, roste také blahobyt zemé. Jelikoz se zvySuji naroky a potieba
investovat k rozmachu, je potieba emitace penéz. Pokud by toto centralni banky nedélaly,
inflace by zanikla, ale stejnd ménova zasoba by tyto ndroky a investice absolutné zastavila.
Tim by utrpély i ostatni ekonomické ukazatele a mohlo by dojit k vétsi Skodé€, nezZ inflace.

Pokud vezmeme inflaci jako negativni, mize nam diky nejistoté¢ z budouciho vyvoje
deformovat zakladni funkci penéz, kde je cena v podstaté hlavni uchovatel hodnoty. To muze
ke konci piisobit na Gspory lidi a investovani firem.

Vsechny ¢étyii makroekonomické ukazatele peclivé sleduji v CR dvé instituce: Cesky

statisticky Gifad a Ceska narodni banka.
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2. Cil prace a metodika

Cilem této diplomové prace je seznamit ¢tenare s pojmem inflace. Co je to inflace, jak
inflace vznika, jaky ma inflace vliv na ekonomiku, jaké jsou jeji pfi¢iny. Dalsim cilem této
prace je analyza vyvoje inflace v CR ve vztahu k EU, jestli pravé onen vstup inflaci u nas
néjak ovlivnil. Poslednim cilem je porovnéni inflaci 3 nejvétSich ekonomik svéta a jeji
podobnosti.

Prvni ¢ast této prace je zpracovana teoreticky. Slouzi hlavné k pochopeni zékladni
podstaty inflace, jak vznika, jaké jsou jeji disledky a jak se s inflaci bojuje.

Druha &ést je zaméfena prakticky na analyzu vyvoje inflace v Ceské republice pied, a
po vstupu do Evropské unie, zda byla inflace podstatné ovlivnéna timto faktem. S tim také
spojend analyza jednotlivych stati EU. V posledni fadé je porovnavéana inflace nejvétSich
ekonomiky svéta, jako Cina a USA.

Vse je zpracovano na zakladé prostudované odborné literatury a ekonomickych zprav
v médiich, vlastnich zkusenosti a také na zakladé podkladia Ceské narodni banky, Ceského

statistického tfadu, Evropské centralni banky a centralnich bank USA a Ciny

-12 -



3. Inflace jako makroekonomicky jev

3.1. Definice inflace

Inflace je v literatufe obecné definovana jako rist cenové hladiny nebo pokles kupni
sily penéz, tzn., ze za korunu, kterou dnes drzime, si v ptipad¢ inflace, koupime v pfistim
obdobi méné statkli a sluzeb. S touto problematikou je spjat problém nominalniho a realného

duchodu.

3.1.1. Cenova hladina
Cenova hladina je jaka si primérné uroven cen v dané ekonomice za sledované, ¢ili

bézné obdobi (P1), ktera je srovnavana s obdobim zakladnim (P)

3.1.2. Nominalni a realny diichod

Nominalni dichod je takova ¢astka, kterou dostaneme v té hodnoté, ktera je piimo
Ciseln¢ vyjadrend. Redlny dichod je potom ta hodnota, za kterou si mizeme potidit urcité
mnozstvi statkli ¢i sluzeb. Pokud tedy, pfi nezménéném nominalnim dichodu, roste cena
statkll a sluzeb, mohu si koupit mensi mnozstvi statkl a sluzeb, nez kdyby ceny nerostly. To
snizuje nas realny dichod. Kdyz se napiiklad ceny zvysi o polovinu, klesne mi muj realny
dichod téZ o polovinu. Jestlize mtj nominalni dichod roste rychleji nez mira inflace, roste
Snim 1 mij redlny dichod. Pokud mi mij realny dichod vzroste o 5% a inflace v daném
obdobi bude 4%, vzroste mi mij redlny dichod o 1%. Z toho vztahu vyplyva, ze zména

realného dachodu se rovnd zméné nomindlnimu dichodu sniZzenému o miru inflace.

IA redlného diichodu (v %) = A nominélniho diichodu (v %) — mira inflace (v %) |
Dale nastava problém ve vztahu véfitel a dluznika. Véfitelé na inflaci vlastné ztraceji

a dluZnici vydélavaji. Toto si mnoho lidi viibec neuvédomuje a mysli si, jaké nevydélaji za
si jako véfitel ulozim penize v bance s Grokem 4% a inflace v tomto obdobi bude 5%, tak
jsem relativné v zapornych cislech, jelikoz diky inflaci ztrati moje penize hodnotu jednoho
procentniho bodu. Naopak, pokud si jako dluznik ptij¢im od banky tvér se 4%-nim urocenim
a vlivem inflace stoupne ma mzda, vracim tim tedy mén¢ hodnotné penize.

Dalsi problém maji pfijemci neménnych nominalnich diichodl. Naptiklad diichodci a

ptijemci socidlnich davek, jimz stale kvili rostouci inflaci klesaji redlné pfijmy.l

L KRIZANOVIC, O., Inflace v CR (pied a po vstupu do EU), 52 s.
-13 -



3.2. Definice deflace

Deflace je opa¢ny vyznam inflace. Dulezité podotknout, ze deflace je povazovana za
dlouhodobé;jsi hledisko, tudiz nemulze byt brana jako klesajici inflace, ale tedy opakujici se
dlouhodobé¢ klesani obecné cenové hladiny nebo také zhodnocovani hodnoty penéz. Vratime
se tedy k ptikladu s korunou. Pokud korunu, kterou dnes drzim, bude mit, v ptipad¢ deflace,
za rok veétsi hodnotu nez dnes. Za tuto korunu si tedy budu moci koupit vice statkti nebo
sluzeb.

Co se tyce dichodi, kdyz nominalni dichod klesa pomaleji, nezli ceny statkti a sluzeb,
realny diichod roste. Pokud nam ale za¢ne nominalni dichod klesat rychleji nezli ceny, mtze
to vést ksituaci, kdy nas realny dichod klesne. Tento problém nastavd hlavné v dobé
ekonomickych krizi. Na tomto ptikladu Ize tedy vidét, Ze ne vzdy je deflace zadouci. To nés

privadi k problémiim deflace.

3.2.1. Problémy deflace

Navzdory ptiznivému popisu pojmu deflace, ktera se na prvni pohled mtize zdat pro
laika jako pozitivni, je deflace povazovana v ekonomice za vice zavazny problém v nez
inflace.

Tento problém byl ve velké mife probiran v situaci finan¢ni a ekonomické Kkrize, kde
byla deflace straSdkem pro ekonomiky celého svéta. Pravé sniZovani cen je povazovano za
nejvetsi problém, ktery muze byt velice nebezpecny. Hlavni zatéz ekonomiky je v budoucim
ocekavani firem a domacnosti. Domécnosti s domnénim, Ze se sniZuji ceny, sniZuji svou
spotfebu v daném Case v ocekavani, ze zbozi, nebo sluzby budou dale jesté klesat. Firmy, ve
stejném ocekavani, snizi také své investice predvidajice dalsi pokles cen investic. Jelikoz
spotfeba domacnosti a investice firem jsou soucasti hrubého domaciho produktu a v danou
dobu stale klesaji, klesa s tim i HDP a tudiz i1 celkova sila ekonomiky dané zemé. Ta se
projevi dale ve sniZeni vyroby a snizeni dichodt celé ekonomiky, a to vede ke snizeni koup¢-
schopné poptavky a znovu ke sniZeni spotfeby domacnosti a investic firem. Ekonomika se
tedy ukryje v kruhu, ze kterého jde jen tézko ven a Spatné se z né&j vraci zpét do spravné

ekonomické stability. To vede k chaosu a ke zhrouceni celé¢ ekonomiky.

-14 -



3.3. Definice dezinflace

Dezinflace je vSeobecné zndma jako zmirnéni tempa inflace. Pokud inflace v 1. roce
roste 0 3% a Vv roce nasledujicim jen o 2%, jedna se o dezinflaci. Pokud inflace klesne o 2%,

jedna se o deflaci.

3.4. Meéreni inflace

3.4.1. Mira inflace

Tempo riastu cenové hladiny neboli mira inflace vyjadiuje procentualni zménu cenové
hladiny aktualniho roku oproti roku minulému. Dochazi-li ke zrychleni tempa cenové hladiny
tedy ke zvySeni miry inflace, jde o akcelerujici inflaci. Opacnym jevem je inflace decelerujici

neboli dezinflace.?

Mira zmény cenové hladiny se méfi takto:

cenova hladina .k ry — cenova hladina ok t—1) 100
*

mira inflace v % (rok t) =

cenova hladina ok ¢ 1)

Tato rovnice vyjadiuje, o kolik % vzrostla cenova hladina, ktera se vztahuje k obdobi

t, ve srovnani s cenovou hladinou v obdobi t-1.

3.4.2. Cenové indexy

Vysi inflace kvantifikujeme pomoci miry inflace, pro jejiz vypocet se pouzivaji
cenové indexy:

- index spotiebitelskych cen (Zivotnich nakladit)

- index cen vyrobcl

- implicitni cenovy deflator (deflator HDP)

VSechny cenové indexy jsou vypocitavany jako index vybérové, tedy z cen, které
zjistujeme u vybranych druhd vyrobki a sluzeb, tzv. reprezentanti, sledovanych v souboru
vybranych ekonomickych subjektl, tzv. zpravodajskych jednotek. Individualni index cen
reprezentantll jsou agregovany do souhrnnych indexii skupin reprezentanti a potom do
souhrnného indexu celého souboru vSech reprezentantii. Agregace je provadéna pomoci
vazeného aritmetického priméru individualnich indexi, kde se pro stdlé vahy pouZivaji

strukturni ukazatele hodnoty jednotlivych reprezentanti nebo jejich skupin (vydaje

2 HELfSEK, M. Zdklady makroekonomie, 91 s.
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domacnosti, produkce, obrat, nakup, apod.) Strukturni ukazatele se stanovuji z udaju

zékladniho obdobi - nultého ¢&i bazického.®

Index spotiebitelskych cen (Consumer Price Index — CPI)

Index spotiebitelskych cen je nejpouzivanéjsi metodou pfi zjistovani miry inflace. Pti
charakterizovaly vSechny polozky soukromé spotieby. Kazdy representant ma svou vahu,
kterd je vyjadiena jako podil vydaji na spotifebé. Tyto representanty jsou vyjmenovany ve
spotfebnim kosi. Cely ko§ méa souhrn vah 1000. Tyto vahy zlstavaji po ur¢itou dobu fixni
(ptedevsim po 5 let), jelikoz vyjadieni je statisticky velice ndrocn. Po n¢jaké dobé se ale vahy

fakticky méni a miiZze tedy vznikat tzv. skrytd inflace.

Vzorec pro vypocet CPI:

P.
Zip_(l);*wsi

i Wy

P1i — cena i-tého reprezentanta ve sledovaném obdobi

CPI =

Poi — cena i-tého reprezentanta v zakladnim obdobi

W — stala vaha i-tého reprezentanta v celém spotiebnim kosi

Tento vzorec je znam také pod pojmem Laspeyrestiv cenovy index.

Toto si miZeme ukazat na zjednoduseném piikladu. Uvazujme 2 spotiebitele, kteti
nakupuji dva rizné produkty: kosmetiku a maso. Z Setfeni jsme zjistili, ze spotfebitelé vydaji
za kosmetiku 35% a za maso 65%. Za zékladni ur¢ime rok 2009 a pro jednodussi ndzornost
stanovime cenu obou komodit na 80 K¢.

CPI roku 2009 vypocitame jako:

CPl2009) = (0,35*80) + (0,65*80) = 80.

Dalsi rok, tedy v roce 2010, se dané statky zdrazily. Kosmetika se zdrazila o 5%, tedy
na 84 K¢ a maso o 10% na 88 K¢.

CP1 pro rok 2010 tedy bylo:

CPl2010) = (0,35*84) + (0,65*88) = 86,6.

Mira inflace se déale zjisti jako:
((86,6-80)/80)*100 = 8,25.
V roce 2010 byla inflace tedy 8,25%.

¥ KLIMA, J., Makroekonomie, 144 s.
-16 -




Spotiebni kos
Od ledna 2011 obsahuje spotiebni ko§ pro vypocet indexu spotiebitelskych cen 701

representantti se stalymi vahami z roku 2008. Tyto statky a sluzby jsou agregovany do 12
obecnych skupin. Tyto skupiny se dale ¢leni do dil¢ich skupin. V nasledujici tabulce mizeme
vidét Clenéni zékladnich skupin, které se podileji na spotiebé, jejich pocet a vahy na celkovém

spotiebnim kosi.

Tabulka &. 1: Spotiebni ko§ dle CSU

] Pocet Stalé vahy
COICOP Nazev . | roku 2008 v
reprezentantu %o
0 UHRN 701 1 000,000000
01 POTRAVINY A NEALKOHOLICKE NAPOJE 161 170,332703
02 ALKOHOLICKE NAPOJE, TABAK 21 85,087255
03 ODIVANi A OBUV 67 47,207768
04 BYDLENI, VODA, ENERGIE, PALIVA 47 253,400912
05 BYTOVE VYBAVENI, ZARIZENi DOM., OPRAVY 81 55,190047
06 ZDRAVI 20 24,998575
07 DOPRAVA 81 114,887081
08 POSTY A TELEKOMUNIKACE 4 39,882587
09 REKREACE A KULTURA 110 93,682015
10 VZDELAVANI 12 7,768676
11 STRAVOVANI A UBYTOVANI 42 44.,258026
12 OSTATNI ZBOZi A SLUZBY 55 62,404355

Pramen: Cesky statisticky ufad, Www.czs0.cz

Index cen vyrobci (Producer price index - PPI)

U indexu cen vyrobcl se nesleduje pouze jeden index, jak naznaCuje nazev, ale
nékolik vice indext. Cesky statisticky tfad sleduje napiiklad: index cen primyslovych
vyrobcti, index cen zemédélskych vyrobet, index cen stavebnich praci, atd. PPI pracuje na
podobném principu, jako CPI s fixnimi vahami, a to dle struktury trzeb. Také ma svij fixni
spotfebni koS, ktery ma ovSem jiné sloZeni, nez jaké ma spotiebni ko§ u CPIL. PPI pracuje
s fixnimi vahami, a to dle struktury trzeb. PPI signalizuje nadchazejici zmény v indexu

spottebitelskych cen.*

* KRIZANOVIC, O., Inflace v CR (pFed a po vstupu do EU), 52 s.
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Deflator HDP

Deflator HDP je povazovan za nejkomplexnéjsi ze vSech cenovych indexd, jelikoz u
deflatoru HDP jsou zahrnuty vSechny statky a sluzby, které jsou obsazené v produktu dané¢ho
statu, tedy: spotfeby domdacnosti, investice, vladni ndkupy a Cisty vyvoz. Véhami jsou potom
tedy podily téchto statkl a sluzeb na HDP. Timto jsou vahy odlisné kazdym rokem. Problém
se ale naskytne, pokud chceme zjistovat dopad zvySovani cen piimo na spotiebitele. Ten

nejlépe vyjadiime bud’ indexem spotiebitelskych cen anebo indexem cen vyrobcu.

deflator HDP,(v %) = b * %t 100
= — %
eflator (v % HDP = P,
HDP*P; - HDP méfeny v cenach bézného obdobi
HDP*P, - HDP méfeny v cenach zékladniho obdobi
nebo alternativni zapis:
i, i
deflator HDP,(v %) = M * 100
ZPo* Xq;

p}, — cena i-tého statku v zékladnim obdobi
p! — cena i-tého statku v b&zném obdobi

qi — mnoZstvi i-tého statku v bézném obdobi

Rozdil mezi CPI a deflatorem HDP:

-V deflatoru HDP je zahrnuta mnohem $irsi skupina statkt
- kos statkd v deflatoru HDP se kazdy rok méni, v CPI z@stava stejny
- CPIl zahrnuje i ceny importovanych statkiti, kdezto deflator jen ceny statkd,

vyrdbénych v dané ekonomice®

Problémy indexnich &isel

Cenové indexy jsou sice dosti uzitecné, ale do dokonalosti jim stile néco chybi.
Nejvétsim problém je, jaké obdobi urcit jako obdobi zdkladni. Pro kazdy statek a sluzbu je
indexu spottebitelskych cen pouzivano fixnich vah. Timto jsou nadhodnocovany zivotni
naklady, jelikoz spotiebitelé mohou drazsi statky nahrazovat relativné levnéjSimi statky.

Cenové indexy dale nezohlediiuji zménu kvality statkii a sluzeb, protoZe pfi¢inou zdraZeni

> HELISEK, M. Makroekonomie — zdkladni kurs, 203 a 204 s.
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produktt nemusi byt inflace, ale zkvalitnéni zbozi. V neposledni fadé nezohlednuji celkovou
zmeénu spotiebniho kose.

Pro shrnuti bychom mohli fici, ze cenové indexy nezohlediuji to, jak se technologie
v poslednich letech rychle vyviji. Nepocitaji s tim, ze se pocitace stdle zmenSuji, ze rizné
sluzby zkvalitiluji, Ze mobilni telefony maji stale vice funkci, atd. Pokud by tyto hlediska

indexy zahrnovaly, nemuselo by naptiklad CPI v poslednich letech riist tak razantné.

3.5.Formy inflace

3.5.1. Otevrena inflace

Otevienou inflaci se rozumi trvaly rist cenové hladiny. Je nejvice béznym typem
inflace a je charakteristicka pro ekonomiky s neregulovanou tvorbou cen.

Jako jeji mechanismus se oznacuje deformaéni psychologie spotiebitelll, ktefi
pozorovanim ristu cenové hladiny, se snazi odhadnout, k jak velkému zdrazeni statkii a
sluzeb dojde v budoucnu. Spotiebitelé budou zvySovat svoji poptavku po statcich nebo

sluzbach na tikor svym usporam, protoze o&ekavaji v budoucnu vieobecné zvyieni cen.’

3.5.2. Potlacena inflace

Potlacend inflace je charakteristika zejména pro ekonomiky, které reguluji tvorbu cen
anebo pro ekonomiky centralné planované. V téchto ekonomikéach vétSinou poptavka dosti
pfesahuje nabidku statkil a sluZeb. Jelikoz stat brani cendm, aby se samy regulovaly, nabidka
timto nemuzZe reagovat, coz zpusobuje nedostatek zbozi. Za¢nou se tvorit fronty v obchodech

a zpravidla se zacne tvofit Cerny trh.

3.5.3. Skryta inflace

Za skrytou inflaci budeme povazZovat inflaci fakticky probihajici, ktera vSak neni
zachycenad ve statistickych udajich. Hlavni pfi¢iny tohoto nedostatku jsou:

1. V piipadé cenovych indexti s fixnimi vdhami dochézi k tomu, Ze se Casem
fakticka struktura vydaju odliSuje od vah pouzitych v piislusném kos$i. Dochazi-li napiiklad
k omezeni vydaji na zbytné statky, jejichZ ceny rostou pomalu, ve prospéch vydaji na
nezbytné statky, jejichz ceny rostou rychle, bude skute¢na mira inflace vyssi nez statisticky

, ;7
vykéazana.

® VEVERKA, J., Inflace, ceny, budoucnost a my, 35 s.
" HELISEK, M. Makroekonomie — zdkladni kurs, 203 a 204 s.
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2. Nezachyceni zmén kvality statkll v koSi. V Tomto ptipad¢ se jedna o typ skryté
inflace, kde dochézi k poklesu kvality statkii pfi jejich nezménéné cené. V realité jde vSak
Castéji o pripad obraceny, kdy jsou rostouci ceny castecné zpusobeny rostouci kvalitou
statkd.®

3. Nezohlednéni vyvoje cen novych statkl, které v dobé konstrukce statistického
kose v ném nebyly zahrnuty. Jejich cena obvykle roste nadprimérné rychle, proto mtize byt
vykazand mira inflace podcenéna. Obdobnym piipadem jsou statky sice nikoliv nové, ale
poskytované ptivodné bezplatné jako naptiklad sluzeb zdravotnictvi, Skolstvi apod. Piejde-li
se casteCn€ nebo zcela na trzni zptsob jejich prodeje, po dobu nez jsou zohlednény v novém

statistickém kogi, zkresluji nam&fenou miru inflace.®

3.6. Stupné inflace

Dle tempa rustu délime tii stupné zavaznosti inflace: mirna inflace, padiva inflace a
hyperinflace. Tyto stupné¢ nemaji pevné stanovené hranice, jde spi§ o kvalitativni rozliSeni.
Pro kazdou zemi bychom mohli dat jiné kritérium rozdéleni pro zavaznost inflace. Zatimco
pro vyspélé staty mize byt 10-ti % rist inflace jiz padiva a dosti problémova, pro rychle se

rozvijejici staty miize byt tato inflace brana jesté za mirnou a celkem Zadouci.

3.6.1. Mirna inflace

Zpravidla se jedné o jednocifernou miru inflace. Pfi mirné inflaci rostou ceny pomalu.
Lidé daveétuji penéziim, jelikoZ jsou ceny relativné stabilni. Jsou ochotni si ukladat penize do
bank nebo je drzet na usporovych vkladech s nizkymi vynosy, protoze jejich penize budou
relativné stejné cenné 1 po delsi dob&. Dale jsou ochotni podepisovat dlouhodobé smlouvy
vyjadiené nominalné, nebot’ v&fi tomu, Ze nedojde k znehodnoceni ve vztahu k statku, ktery

prodavaji nebo nakupuji. Penize tedy funguji tak, jak maji.9

3.6.2. Padiva inflace

Pii tomto stupni dosahuje inflace dvou az tii cifernych hodnot. Pfi dlouhodobé&jsi
padivé inflaci miZou nastat velké ekonomické problémy a poruchy. V tomto obdobi jiz
vétSinou roste inflace rychleji nez samotny produkt. Do velkych problémii se dostavaji

finan¢ni trhy. Lidé pfestavaji véfit penéziim, kde celkem rychle ztraci svou hodnotu. Snazi se

8 HELISEK, M. Makroekonomie — zdkladni kurs, 203 a 204 s.
9 KRIZANOVIC, O., Inflace v CR (pied a po vstupu do EU), 52 s.
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investovat do statki, které nesouvisi s inflaci, jako naptiklad nemovitosti, umélecka dila a
drahé kovy. Snazi se pen¢z zbavovat a nikdo neni ochoten ptjovat za malé troky. Penize

ptestavaji plnit svoji funkei.

3.6.3. Hyperinflace

Hyperinflace se vyznacuje troj, Ctyt ¢i vicecifernym ro¢nim ristem. Ceny jsou vysoce
nestabilni, penize prestavaji plnit svoji funkci, ¢asto dochazi k piimé sméné zbozi za zbozi,
tzv. barter. *° Lidé opoustéji penize, které jiz piestaly plnit svou funkci a dochazi ¢im dal vice
k platbam v zahrani¢nich ménach. Hyperinflace vede k rozpadu penézni soustavy a ma silné
negativni dopady na fungovani ekonomiky.

Nejznamé;jsi piipad hyperinflace je v obdobi 1920 — 1923 v Némecku, kde dochazelo
k neustalému emitovani penéz, které zpusobilo astronomicky nartst cen.™ Némecku po konci
1. svétové valky, kdy byla Némecku Versailleskou smlouvou nafizena povinnost nahradit
Skody vzniklé v dasledku némecké valeéné agrese. Némecko nebylo v pozici, kdy by
zaplaceni reparaci bylo redlné a némecka vlada se rozhodla situaci feSit emisi obéziva. Tento
krok vedl k rapidnimu naristu cen. Cela situace vyvrcholila v fijnu roku 1923 kde mira
inflace dosahla 30 000 %. Nebylo vyjimkou, ze se ceny ménily doslova z hodiny na hodinu.
Rovnéz bylo bézné vyplaceni mezd i vicekrat denné. Na konci valky mél dolar hodnotu
ptiblizné 14 papirovych marek, na konci roku 1923 bylo mozné sménit 1 dolar az za tézko
ptredstavitelnou sumu 4 200 000 000 000 papirovych marek. Touto dobou uz mira inflace
predstavovala miliardy procent. S hyperinflaci se potykalo i Mad’arsko Vv letech 1945 a 1946.
Dale bylo mozné se s hyperinflaci setkat i v 80. Letech 20. stoleti a to napiiklad na Gzemi
Peru ¢i Bolivie. V Evropé zasahla naptiklad staty byvalé Jugoslavie v roce 1989. V roce 1990
doséhla mira inflace v sousednim Polsku 600 %. V byvalych socialistickych zemich bylo

mozné pozorovat hyperinflaci je§ts v prib&hu 90. let.*?

W KLIMA, J. Makroekonomie, 144 s.
' SAMUELSON, P. A, Ekonomie, 1 011 s.
2 STERN, V., Inflace v CR (pied a po vstupu do EU), 81 s.
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3.7. PriCiny inflace

Pfic¢iny inflace miizeme odvodit z modelu AD-AS, ktery vysvétluje reakei realného
produktu a cenové hladiny na poptdvkové a nabidkové Soky. Z tohoto hlediska je mozno
vymezit dvé skupiny pficin inflace, a to inflaci poptavkovou a nabidkovou.

Ptredpokladem poptavkové i nabidkové inflace je plynulé piizpisobeni cenové hladiny
zmeéné agregatni poptavky (dale jen AD), nebo agregatni nabidky (dale jen AS). Neuvazujeme
tedy napt. cenovou regulaci nebo jiné faktory blokujici pohyb cenové hladiny, tzv. potlacenou
inflaci. Pokud zvySeni agregatni poptavky vede k rstu cenové hladiny, jde o inflaci tazenou
poptavkou. Kdyz k riistu cenové hladiny vede snizeni agregatni nabidky, jedna se o inflaci

tlacenou néklady.13

3.7.1. Poptavkova inflace

Kinflaci poptavkové tedy dochazi tehdy, kdyz se zvySuje agregatni poptavka a
odpovidajicim zptisobem neroste potencialni produkt. Této inflaci se také tika inflace tazena
poptavkou. Agregatni poptavka sestava z vydaji na spotiebu, na investice, ze statnich vydaja
a Cistého exportu. ZvySeni n¢kterych nebo vSech téchto polozek agregétni poptavky muize
vyvolat inflaci. Pfi¢inou byva zejména sniZzeni dani, snizeni urokovych sazeb za Uvéry,
zvySeni vydaju ze statniho rozpoctu, ¢i zvySeni agregatni poptavky z AD; na uroven na
uroven AD; posuna rovnovahu z E; na E*. Za této situace dojde ke zvySeni rovnovazné
cenové hladiny P; na P*, tedy k inflaci.

Jak je =znazornéno v grafu, dojde vSak také ke =zvySeni objemu aktudlniho
rovnovazeného produktu Y1 na uroven Y*, které je doprovazeno vyS§im vyuZitim vyrobnich
faktort, tedy 1 prace, a dojde ke snizeni miry nezaméstnanosti. Pokud produkt roste rychleji
nez cenova hladina, neni vyvoj ekonomiky vaznéji ohroZen.

Z hospodarského hlediska mlze byt sniZzeni miry nezaméstnanosti vyznamnéj$i nez

iy , . 14
zvySeni cenové hladiny.

¥ HELISEK, M., Makroekonomie — zakladni kurs, 203 a 204 s.
¥ KLIMA, J., Makroekonomie, 144 s.
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Graf ¢. 1: Poptavkova inflace
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Vys8i mira rastu produktu se déje ale pouze za ptredpokladu, ze se ekonomika nachdzi
pod svym potenciondlnim produktem Y*. Pokud ekonomika dojde do faze svého
potencionalniho produktu, miize kazdé zvyseni agregatni poptavky (AD) vést k vysSimu ristu
cen, nez k rastu produktu. Jak 1ze vidét z grafu ¢. 1. Pfi zvySeni AD, na AD3 se produkt zvysi
z Y* na Y,, kde se Y; nachazi jiz nad svym potencionalnim produktem. Zvyseni z Y* na Y,
je jiz ale mensi, nez zvySeni ceny P* na P,. Jelikoz ekonomika zpravidla nemize vyrabét
dlouhodobé nad svym potencionalnim produktem, dojde k ptetéZzovani vyrobnich faktort. To
dostat 1 pod svou pfirozenou miru nezaméstnanosti a miZe nastat chvile, kdy za¢nou chybét
pracovnici a situace pisobi inflané na rlst nejen mezd, ale i cen. Pokud by se neucinilo

zadné protiinflacni opatfeni, mizou se ceny dale zvySovat.
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Graf ¢. 2: Poptavkova inflace — znovuobnoveni rovnovahy
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Zvysovani mezd muze vést ke zvySovani nakladtu firem a tudiz k poklesu agregatni
nabidky AS; az na AS;, kde vznikne novy bod rovnovahy E; a kde ekonomika vrati na svij
dlouhodoby potenciondlni produkt Y*. Bohuzel toto snizeni agregatni nabidky pisobi dale

infla¢né, kdy novy bod rovnovahy sebou nese zvyseni cenové hladiny na Ps.

3.7.2. Nabidkova inflace

Nabidkova inflace je v praxi nazyvana také jako inflace nakladova nebo inflace
tlacend naklady. Tento druh inflace je nej€astéji zpisobend rliznymi ndkladovymi Soky. Mezi
tyto néklady patii predevSim zvySeni cen vstupl firem, jako napiiklad mzdy, energie, material
aj. U mezd to mize byt vynucené zvySeni diky odborovym svazim. Dale ale také depreciaci
domaci mény, kdy produkty z jinych zemi miZou byt drazsi.

V téchto ptipadech klesa agregatni poptavka a ekonomika se dostavd pod sviij
potenciondlni produkt, avSak na rozdil od klesajici agregatni poptavky je toto doprovazeno

rastem cen.
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Graf ¢. 3: Nabidkova inflace
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Dana ekonomika ma sviij rovnovazny bod v E*, kde se stfetava AS; s AD; na svém
rovnovazném produktu Y*.

Po zvyseni onéch nakladi se posune pivodni AS; do AS,. Tim vznikne rovnovaha
nové v E; a cenova hladina se zvysi z P* na P, a dojde k inflaci. Dale dochazi ke snizeni
produktu dané zemé z Y* na Y,. Tento produkt se nyni dostal pod produkt potencionalni.
Pokles produktu sebou nese negativa ve formé poklesu zaméstnanosti a recese. Pokud tedy
nabidkova inflace sebou nese nezaméstnanost, inflaci a snizuje se produkt, ekonomika se
nachazi ve stagflaci. Tato situace si nasla i misto v fadé vyspélych zemi, kdy v letech 1973 —

1975, v disledku ropné krize, vyrazné rostla inflace a snizil se realny HDP.

3.7.3. Setrvacna inflace
Setrvacnd inflace je spojend stzv. inflaénim ocekavanim. Inflace ma tendenci
pokracovat urc¢itou dobu stejnym tempem i za situace, kdy doznély pivodni infla¢ni tlaky a
nové zatim nenastaly. Pokud v ekonomice piisobi setrva¢nd inflace, AD i1 AS rostou ve stejné
mife.’®
Ekonomické subjekty predpokladaji ¢i ocekavaji urcitou miru inflace a snazi se
uchovat své ekonomické postaveni. Firmy se snazi zvySovat ceny svych vyrobkl tempem,

které sleduje miru inflace a totéz se snazi dosdhnout pracovnici a odborové svazy pfi

o o 1
jednanich o vysi mezd. >

1 KLIMA, J. Makroekonomie, 144 s.
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Graf ¢. 4: Setrvacna inflace
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Na pocatku se ekonomika nachazi na své rovnovazné trovni v bodé Ej, kde se stfetava
AD; s AS;, na urovni potencionadlniho produktu Y* a rovnovazné cenové hladiné P;.
Zaméstnanci budou ocekavat v budoucnu nariist cenové hladiny a chtéji minimalné narhst
nominalni mzdy ve stejné vysi. Nechtéji tedy, aby klesl jejich redlny pifijem. Podniky jim
vyhovi a zvysi se jim naklady. To vede k nabidkovému Soku a k posunu kratkodobé kiivky
agregatni nabidky z AS; do AS; a krovnovaznému stavu v E‘. Potencionalni produkt se
dostal pod svou Uroven a stoupla nezaméstnanost.

Aby tomuto stavu vlada zabranila, zvysi své vladni vydaje a centrélni banka zvysi
mnozstvi penéz v ekonomice. To vede ke zvySeni agregatni poptavky z AD; do AD,, kde se
ekonomika dostavd zpét do svého rovnovazného stavu v bodé¢ E; a také do dlouhodobé
rovnovahy na urovni potencionalniho produktu, kde se nachézi také kiivka LAS — dlouhodoba
kiivka agregatni nabidky. Pouze cenové hladina stoupla z P; na P».

Zamgéstnanci budou znovu ocekévat inflaci a budou opét pozadovat zvySeni mezd.
Snizi se produkt doprovazeny zvySovanim nezaméstnanosti. V1ada znovu zasahne zvySenim
vladnich vydaja.

Ekonomika stale krouzi okolo svého potencionalniho produktu a toto se v podstaté
nepretrzit¢ opakuje. Vysledkem je pouze zvySeni cenové hladiny. Tento jev se nazyva jako

mzdov¢ inflacni spire’da.16

1 KRIZANOVIC, O., Inflace v CR (pied a po vstupu do EU), 52 s
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3.8. Dusledky inflace

Za vyznamné jsou povazovany dusledky inflace na pierozdélovani dichodd a
bohatstvi ve spolecnosti. Inflace negativné ovlivituje mzdy, jejichz kupni sila klesd. Naopak
nepostihuje vlastniky hmotnych statkli, ponévadz cena majetku stoupa spolecné s inflaci.
Inflace proto postihuje vyrazné€ji socialné¢ slabsi skupiny obyvatelstva, které jsou mnohdy
zavislé pouze na mzd¢, Casto fixni, nez pfijmové a majetkové silné skupiny. Inflace ma
rovnéz vliv na vztah mezi véfiteli a dluzniky. Pokud je mira inflace vys$Si nez nomindlni
urokova mira, klesé hodnota vkladi a ptjéek. Ztraceji tedy véritelé a ziskéavaji dluznici.

Inflace mize ménit 1 strukturu spotieby. Napftiklad rychly rast cen nezbytného zbozi,
zejména potravin, snizuje objem dliichodu pouzitelného na jiné vyrobky a sluzby. Tyto zmény
ve struktufe spotfeby vyvolavaji po delsi dob¢ strukturdlni piesuny ve vyrobé, které mohou
narusit hospodarstvi zemé. Vysoké urovei inflace vede ke snizeni realné agregatni poptavky,

coz zpusobi celkové snizeni odbytu vyrobkl a sluzeb, vedouci k poklesu redlného produktu.’

3.8.1. Vliv inflace na realné diichody

Inflace povede k pierozdéleni realnych dichodu za piedpokladu, Zze cenova hladina a
pfislusny nomindlni diichod rostou rozdilnym tempem, jde tedy o nevyrovnanou inflaci.
Pokud se skute¢na mira inflace shoduje s o¢ekavanou mirou inflace, redlné mzdy i jejich podil
na redlném HDP zlstanou stabilni, neboli redlné mzdy se absolutné ani relativné nezméni.
Bude-li inflace nevyrovnana, tj. napf. bude-li skute¢na mira inflace vys$si nez ocekavana,
realné mzdy 1 jejich podil na redlném HDP poklesnou. Dojde tedy k absolutnimu 1 relativnimi
poklesu realnych mezd. Inflace pak povede k pferozdéleni realnych mezd ve prospéch jinych
diichodu.

Dalsi dopad inflace na realné diichody je zprostiedkovan specidlnim efektem spojeni
inflace a zdanéni (je v tzv. taxflace neboli fiskalni brzda). Jde o to, Ze s ristem nominalnich
mezd, ktery je spojen s ristem cenové hladiny, se pifijemci dostavaji do vyssi dichodové
skupiny a vys$8i mirou zdanéni. Rostou-li redlné mzdy pomalu, klesd realny disponibilni
diichod domadcnosti. Proti tomuto ucinku inflace je moZno postupovat napf. rlstem
odecitatelnych polozek od danového zakladu. Inflace také postihuje dichody vlastnické, jako
napf. uroky z Uspor. Pokud mé zlstat zachovéna kupni sila nominalni sumy uspor a dané¢ho

o , , ’ ’ r ro . ;18
diichodu (Groku) z Gspor, musi byt redlna urokova sazba konstantni.

' KLIMA, J. Makroekonomie, 144 s.
8 HELISEK, M. Makroekonomie — zakladni kurs, 203 a 204 s.
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3.8.2. Vliv inflace na hodnotu penéz

Pti inflaci ztraceji penize svou hodnotu, ¢ili klesa jejich kupni sila. To znamena, Ze
mnozstvi statkd, které si miuZzeme dnes koupit, bude pifi inflaci mensi nez pied rokem.
Napiiklad pii 5ti% inflaci si koupime o 5% mén¢ statki a sluzeb. Jak je zminéno v kapitole
3.1.2., pfi inflaci ma dnes$ni koruna mensi hodnotu, nez bude mit koruna pftisti rok. Podobny,

avSak opacny problém, ma na hodnotu penéz vliv i deflace.

3.8.3. Vliv inflace na realnou hodnotu bohatstvi

Inflace mé také negativni vliv na hodnotu bohatstvi nebo také na redlnou hodnotu
aktiv. Tato situace nastava, pokud ndm mira inflace pievysi nominalni urokovou miru
ekonomiky. Toto vede k tomu, Ze ve skuteCnosti je realna Grokova mira zaporna. Tudiz
vetitelé, ktefi si ukladaji své uspory na uctech, jejich realnd hodnota klesa. Zatimco dluznici,
kteti si pUjcuji, na tomto piipadu vydélavaji, jelikoz jejich dluh bude v budoucnosti nizsi.
Timto se pferozdéluje jiz diive vytvorené bohatstvi. Lidé proto diversifikuji sva aktiva do
vécného bohatstvi, jako jsou naptfiklad uméleckéd dila a nemovitosti, u nichZ ceny obvykle

s inflaci rostou.

3.8.4. Vliv inflace na ekonomickou aktivitu obyvatel

Inflace vytvaii nejisté prostiedi a ztézuje ekonomickou aktivitu. Zvlasté, co se tyce
prvnich dvou polozek HDP, a to spotifeba domacnosti a investice firem. Jelikoz roste riziko,
lidé a firmy jsou, vzhledem k zaporné urokové mite, apatiéti k tvorbé uspor a investic. Vse
vede K nartstajicim spekulacim na trhu. Realna urokova sazba s sebou nese zaporny vynos

uspor a investic.

3.8.5. Vliv inflace na Zivotni Groven obyvatel

Inflace zvySuje naklady na Zivotni Groven. Pokud chci udrzet stalou zivotni Groven
obyvatelstva, musi mzdy rst minimaln¢ stejné jako inflace. Jak jiz bylo zminéno v uvodu
tohoto tématu, pro osoby s fixnimi pfijmy (dichodci, lidé na socialnich davkach, atd.) je

inflace ptedzvésti snizovani jejich urovné.

3.8.6. Ostatni vlivy
U ekonomickych subjektli sebou nese i1 ostatni naklady, jako je naptiklad ndklad

spojeny se zménou ceniki, tzv. ,,menu costs“. Zjednodusen¢ lze fici, ze subjekty stale museji
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tisknout nové ceny svych statkti a sluzeb a ménit kalkulace, coz jim piinasi dodatecné

naklady.

3.9. Protiinfla¢ni politika

Ekonomika provadi protiinflacni opatfeni, aby zabranila Skodlivé inflaci, kterda muize
byt pro ekonomiku nebezpecna. Avsak tato opatfeni s sebou nesou i negativa v podobé
snizovani produktu a zvySovani nezaméstnanosti.

Lze pfijmout tato opatieni:

3.9.1. Regulace agregatni poptavky

Hlavnim nastrojem protiinflacni politiky je regulace agregatni poptavky. Tento
charakter politiky nestimuluje riist agregatni poptavky pfi tzv. plné zaméstnanosti. Zamétuje
se také na snizovani infla¢nich ocekavani. To se uskutec¢iiuje omezenim ménové akomodace.
Dusledkem bude cyklicka nezaméstnanost a vznik mezery produktu typu Y < Y*. V grafu ¢. 5
je pak tato situace vyjadfena jako posun kiivky AS.*

V realité¢ se toto projevi jako zpomaleni tempa rdstu penéz. V ekonomice dale
nasleduje postupné zmirnéni riistu mezd a cenové hladiny a tedy i pokles miry inflace. Jak lze

Zzaznamenat na obrazku, kde P, — Py > P3 — P,.

Graf ¢. 5: Protiinfla¢ni politika

P LAS
3
AS;
AS;
AD
Y* Y

¥ HELISEK, M. Makroekonomie — zakladni kurs, 203 a 204 s.
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3.9.2. Monetarni restrikce a fiskalni restrikce

V monetaristickém ale 1 fiskdlnim pfistupu se jednd o ovliviiovani a usmérnovani
agregatni poptavky. Monetarni restrikci se zabyva zpravidla narodni banka daného statu a
fiskalni restrikci fidi vlada pomoci fiskalni politiky. Obé jsou zaméfeny na usmérnéni
agregatni poptavky a na zabezpeceni stability cenové hladiny.

U monetarni restrikce se ndrodni banka zaméfi na stabilni rist penézni zasoby.
V Ceské republice pouziva tento nastroj Ceska narodni banka. Ta miiZe snizit mnoZstvi penéz
Vv ekonomice anebo zvysit irokové sazby, coz vede ke sniZzeni agregatni poptavky.

U fiskalni restrikce mize vlada omezit vladni vydaje nebo zvysit dané. Tentokrat ne
tedy pomoci penéz.

Obé¢ tyto varianty vedou ke snizeni cenové hladiny. To sebou ale bohuzel nese i

snizeni produkce a zaméstnanosti, jelikoz se produkt dostava pod svilij potenciondlni.
Jak monetarni a fiskdlni politika pilisobi na zménu cenové hladiny je zndzornéno

v grafu ¢€.6.

Graf ¢. 6: Monetarni a fiskalni restrikce

AD;
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3.9.3. Odstranéni ocekavani

Odstranéni oc¢ekavani souvisi s jiz vySe zminénou setrvac¢nou inflaci. Proto je nutné
toto ocekavani odstranit. To se podafi vladé a centralni bance jen tehdy, kdyz budou provadét
daveéryhodnou politiku. Napt. doptedu prohlasi, ze podniknou rdzné kroky ke snizeni inflace.
Jestlize se jim opravdu podaii snizit inflaci, ekonomické subjekty zméni sva ocekavani.
Pokud vsak jejich slib bude jen prazdnym gestem, inflacni o¢ekdvani se nezméni a problém
setrvacné inflace bude pfetrvzéwat.20

Tato situace byla znazornéna na grafu ¢.4.

3.9.4. Diichodova politika

Tato protiinfla¢ni politika je zamétfena na nabidku. Mtze byt provedena regulaci mezd
nebo regulaci cen statkii a sluzeb. Tyka se predevsim dichodové politiky, jejiz ptrednost je
snizeni inflace bez ristu nezaméstnanosti a poklesu produktu. Na druh¢ strané byva vytykano,
7e regulace mezd a cen potlacuje informace o vyvoji poptavky a nabidky na jednotlivych
dil¢ich trzich a tim omezuje efektivnost alokace vyrobnich faktort. Dale také spocivaji-li
pri¢iny inflace v nadmérné poptavce, je dichodovou politikou inflace pouze potlacena. Tzn.,

~ v 4 4 4 A 4 o b4 21
ze po zruSeni regulacnich opatfeni bude rist mezd a cen pokracovat.

3.10. Vztah inflace a nezaméstnanosti — Phillipsova krivka

Novozélandsky ekonom A. W. Phillips publikoval vroce 1958 vztah mezi
nezameéstnanosti a mirou zmény nominalni mzdovych sazeb ve Spojeném kralovstvi v letech
1861-1957. V ném na zdklad¢ empirickych dat tykajicich se miry nezaméstnanosti a miry
zmény nominalnich mezd (mzdové inflace) zjistil, Ze mezi t€émito dvéma veliinami existuje
vztah, ktery lze zachytit.22

Hlavnim z pfedpokladt Phillipsovi kiivky je vztah mezi nezaméstnanosti a mzdovou
inflaci, ktery je inverzni a projevuje se tak, ze pokud chceme nizkou hodnotu mzdové inflace,
musime se smifit s vy$§i mirou nezaméstnanosti a naopak. Nulova mira inflace je spojena
S pfirozenou mirou nezameéstnanosti.

P.A. Samuelson a R.M. Solow nahradili mzdovou inflaci inflaci cenovou. Podle jejich

predpokladu zvysuji firmy naklady na mzdy a to vede ke zvySovani cen a zvySovani inflace.

2 pAVELKA, T., Makroekonomie — zakladni kurs, 278 s.
! HELISEK, M. Makroekonomie — zakladni kurs, 203 a 204 s.
2 pAVELKA, T., Makroekonomie — zakladni kurs, 278 s.
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Existuje tedy urcity vztah mezi mzdovou a cenovou inflaci. Pokud zaméstnanci procentualné
s rustem mzdy zvySuji i svou produktivitu, cenova inflace se objevit nemusi. Toto lze vidét na

nasledujicim vzorecku:

ICenova inflace (%) = Mzdova inflace (%) — Rist produktivity prace (%)

Graf ¢. 7: Upravena Phillipsova krivka

Cenova Mzdova
inflace inflace
(v %) (v %)

Mira nezaméstnanosti (v %)

3.10.1. Upravena Phillipsova krivka

Na grafu ¢. 7 je zakreslena Phillipsova kiivka tak, jak ji v 60. letech presentovali
autofi. Cenova inflace je nanesena na levé vertikalni ose a mzdova inflace na pravé vertikalni
ose. Miru nezaméstnanosti méfime na ose horizontalni. VSechny veliCiny jsou vyjadieny
procenty.

Pfirozend mira nezaméstnanosti je v bod€, kde se Phillipsova kifivka stfetava s osou
miry nezaméstnanosti. Pravé v tomto bod€ je nulova mira mzdové i cenové inflace a je proto
mozno hovofit o inflaci stabilni.

Jak lze vidét v pfedchozim grafu, ¢im niz$i je mira nezaméstnanosti, tim muzeme
cekat vy$si miru hladiny inflace a naopak, pii nizké inflaci, ¢i dokonce deflaci, 1ze ocekéavat

vysokou miru nezaméstnanosti. Vlady a centralni banky si proto musi vybrat, co je pro né

vvvvv
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3.10.2. Phillipsova krivka rozSifena o o¢ekavani
M. Friedman piiSel ke konci 60. let s kritikou Phillipsovy kiivky. Podle né&j je

Phillipsova ktivka platna pouze v kratkém obdobi a to vlivem penézni iluze.

Graf ¢. 8: Upravena Phillipsova krivka

Cenova
inflace LPC
(v %)

Mira nezaméstnanosti (v %)

V grafu €. 8 je znazornéna kratkodobd Phillipsova kiivka SPCy, kterd protind miru
nezameéstnanosti v piirozené mife v bod¢ X;. Tato mira odpovidé potencionalnimu produktu.
V tomto bod¢ je také nulova cenova inflace.

Vladé se zda, ze mira nezaméstnanosti je prili§ vysoka a chce ji snizit. Zvysi tedy
vladni ndkupy a tim vzroste agregatni poptavka. Firmy budou najimat vice zaméstnancti a
budou jim zvySovat mzdy. Lidé pod touto iluzi budou vice pracovat. Mezi tim ale rostou
ceny. Ekonomika se tedy posunula po kiivee SCy z bodu X; do X,. Toto tedy nese sice mensi
nezameéstnanost, ale vy$si miru inflace. Mira inflace se tedy zménila z 0 do I..

V dal$im obdobi lidé zjisti, Ze se jim vlastné redlnd mzda vibec nezménila, jelikoz
S ristem nomindlniho pfijmu, rostla i inflace. Timto iluze opadne a lidé omezi svou nabidku
prace. Firmy omezi nabidku prace a nezaméstnanost se vrati zpét na svou pfirozenou uroven
z bodu X; do bodu X3 pii nezménéné inflaci I,. Lidé tedy budou ocekavat tuto hodnotu miry

inflace a Phillipsova kiivka se posune na trovenn SC,. Touto cestou vznika setrvac¢na inflace.
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Pokud by vlada chtéla udé€lat opét stejné opatieni, opakovala by se pfedchozi situace a
znovu by vzrostla inflace a mira nezaméstnanosti by zustala stejna.

Volba mezi mirou nezaméstnanosti a mirou inflace existuje pouze v kratkém obdobi.
V dlouhém obdobi se nezaméstnanost nachézi vzdy na své pfirozené mife a mira inflace
akceleruje. Dlouhodoba Phillipsova kiivka je vertikalni na urovni pfirozené miry

nezaméstnanosti.”>

Z PAVELKA, T., Makroekonomie — zdakladni kurs, 278 s.
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4. Vyvoj inflace v CR a v zapadni Evropé

Tato ¢ast diplomové prace je zaméfena na vyvoj inflace od rozdéleni Ceskoslovenska

az po vstup Ceské republiky do EU. Zavérem této &asti je analyza, zda ptinesl vstup CR do

EU vyrazngj$i zménu vyvoje inflace. Ceska republika vstoupila do Evropské unie spolu

s dalsimi 9 staty 1. kvétna 2004.

4.1. Primérny rocni index

Mira inflace vyjadifena pfiristkem prumérného ro¢niho indexu spotiebitelskych cen

vyjadiuje procentni zménu primérné cenové hladiny za 12 poslednich mésict proti priméru

12-ti ptedchozich mésici.

Tato mira inflace je vhodna pfi upravach nebo posuzovani primérnych veli¢in. Bere

se v uvahu zejména pii propoctech realnych mezd, dichodi a pod. Toto je znazornéno

v tabulce ¢. 2 a &. 3.

Tabulka & 2: Vyvoj meziro¢ni inflace pied vstupem CR do EU

Rok
1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 [ 1999 [ 2000 | 2001 | 2002 | 2003
10 9,1 8,8 8,5 10,7 2,1 3,9 4,7 1,8 0,1
Pramen: http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/mira_inflace
Tabulka €. 3: Vyvoj meziro¢ni inflace v jednotlivych mésicich
Mésic
Rok 1 2 3 4 5 7 8 9 10 11 12
2000 ) 2.1 2,2 2,3 2,4 2,5 2,6 2,9 3,1 3,3 3,6 3,8 3,9
2001 4,0 4,0 4,0 4.1 4,2 4,3 4,5 4,6 4,7 4,7 4,7 4,7
2002 ] 4.6 4,6 4,6 4,5 4,3 3,9 3,5 3,1 2,7 2,4 2,1 1,8
2003 1,5 1,1 0,8 0,5 0,3 0,2 0,2 0,1 0,0 0,0 0,1 0,1

Pramen: http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/mira_inflace
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Graf ¢. 9: Vyvoj inflace do roku 2004
Na grafu ¢. 9 mizeme vidét, jak se graficky vyvijela inflace do vstupu CR do EU.
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4.2. Vyvoj inflace od roku 1990 do roku 1994

Vroce 1989 prechazela Ceska republika od centralné planované ekonomiky na
ekonomiku trzni a zacala tzv. liberalizace cen. V piivodni republice byla pouze jedna banka a
to banka statni. Tato banka se po revoluci rozdélila na dva sektory. Vznikla jedna banka
centralni a banky komercni. Touto dobou centralni banka nemohla pouzit zddné standardni
ménové nastroje k regulaci trhu. Ceskoslovenska centralni banka méla pied sebou dileZité
rozhodnuti, coZ se v budoucnu projevilo, jako spravné. Centralni banka devalvovala vlastni
meénu a zafixovala ¢eskoslovenskou korunu k némecké marce. Pti otevieni trhu vii¢i zahranici
mohly domaci firmy postupné zvySovat ceny az do vySe cen firem zahrani¢nich. Na nizké
inflaci mé&l nejvétsi zasluhu onen zminovany fixni kurz. JelikoZ centralni banka méla dostatek
devizovych rezerv, mohla tento kurz drzet aZ do roku 1997.

Inflace v roce 1989 vykazovala pouze rast o 1,9%, vroce 1990 jiz byla 10%.
S nejvétsi inflaci se CSR setkala v roce 1991, kdy pfisel prvni infla¢ni $ok, ktery byl spojeny s
prvni cenovou liberalizaci. Tehdy rostla inflace o to 57%. V roce 1992 se inflace srovnala na
11%. V ostatnich statech vychodniho bloku méli velky problém s hyperinflaci, tudiZ tento
stav byl celkové ojedinély. Za pti¢inu se dava hlavné fixnimu ménovému kurzu.

Dalsi inflaéni $ok je spojen s rokem 1993, kdy se CR oddélila od SR a vznikala nova
daniova soustava a zavedla se dan z pfidané hodnoty. Dailova soustava mé¢la byt nastavena tak,
ze na cenovou hladinu nebude mit zavedena DPH Zadny vliv, avSak diky této dani rostli ceny

0 8%. Avsak firmy toto vyuzily ve sviij prospéch a inflace se dostala az na hodnotu 20,8%.
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4.3. Vyvoj inflace roku 1995

wrwe

hlavngé CNB svou liberalizaci tokti na finanénim uétu platebni bilance. CNB umoznila
obchodovani ¢eské koruny na mezinarodnim ménovém trhu. Vyvoj hospodaiského riistu se
zvysil témeéf na dvojnésobek, nez tomu bylo v piedchozich letech. Tento vyvoj se opiral
hlavné o zvysujicich se investicich ze zahraniéi, jelikoz vzhledem k inflaci méla Ceska
republika vyS$si urokovou miru nez urokovéd mira v zahranici. Investi¢ni poptavka byla vétsi
nez poptavka spotiebitelskd. Vyhodu pro zahrani¢ni investory mélo i minimalni kurzové
riziko, kde ¢eskd koruna byla fixovana k zahrani¢énim ménam ve fluktuaénim pasmu 5%.

Dlvodem vysoké inflace byl zvySujici se pfiliv zahrani¢niho kapitalu, ktery vedl ke
zvySovani penézni zasoby. ZvySovala se agregatni poptdvka a ekonomika narazila na
nedostatek produk¢nich kapacit. Tento nedostatek byl kompenzovan dovozem, kdy se velice
zacala zhorSovat obchodni bilance zem¢.

vrwe

zboZi (napf. najmy, elektricka energie), které byly postupné uvoliiovany od roku 1991.%

4.4. Vyvoj inflace v roce 1996

V tomto roce se Vv inflaci dale projevovala postupna deregulace cen. Inflace se v tomto
roce pohybovala na 8,9%. CNB se snazila zamezovat inflaénim tlakiim pomoci pohybi
tirokovych sazeb. Ceska republika zagina mit jméno stabilni ekonomiky, coZ vede k velkému
piilivu zahraniéniho kapitalu. Jelikoz CR ale &eli velkym poptavkovym tlakiim, musi CNB

poprvé pouzit také ménovou restrikci, aby témto tlakiim zabranila

4.5. Vyvoj inflace v roce 1997

V tomto roce nastala svétovd ménova krize, kdy doSlo ke zpomaleni hospodatského
ristu Ceské republiky a k odlivu zahrani¢niho kapitalu z nasi zemé. V kvétnu doslo dokonce
ke spekulativnim ttokiim na &eskou korunu. CNB zvysila proto urokové sazby. Centralni
banka tim, ze opustila od fixniho ménového kurzu, zabranila padu ¢eské koruny a tniku
kapitalu ze zemé&. Ménova krize timto byla v CR zaZehnana. Déle doslo k vysokému ristu
najemného, které jen za tento rok vzrostlo az o 50%. AvSak mira inflace byla 8,5% a v kvétnu

se dostala az na své minimum 6,3%.

# KRIZANOVIC, O., Inflace v CR (pied a po vstupu do EU), 52 s.
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4.5.1. Vyvoj inflace v zemich ,,vychodniho bloku*

Tabulka ¢. 4: Vyvoj inflace spotiebitelskych cen v %

_ 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
CR 9,9 56,7 11,1 20,8 10,0 9,1 8,9
Slovensko 10,4 61,2 10,2 23,1 13,4 10,0 6,0
Polsko 585,8 59,4 453 36,9 32,2 28,1 19,8
Mad'arsko 28,9 35,0 23,0 22,6 19,1 28,5 23,6

Jak mtizeme vidét v tabulce €. 4, inflace se nevyvijela ve vSech zemich stejné. Diky
podil na tom mél hlavné fixni kurz, ktery byl nominalni kotvou pro vyvoj mezd a cen.
V Mad’arsku a v Polsku neudrzeli sviyj fixni kurz a své mény museli devalvovat podle inflace.
To vedlo k devalva¢né-infla¢ni spirale, diky niZ se drzela inflace na vysoké trovni.

Dalsi ptic¢inou byl ménovy pievis, kdy Polsko a Mad’arsko provedli v 80. letech
reformy, které diky potlacené inflaci vedly k trzni nerovnovéze a zadluzovani zemi. Polsko
bylo dokonce prvni socialistickou zemi, které bylo od roku 1982 trvale deficitni.
Ceskoslovensko, které neprovedlo reformy, ménovym pievisem téméf netrpélo. Platebni i
obchodni bilance byla v CSFR vyrovnana. Vysoky ménovy pievis v Polsku i Mad’arsku vedl,

1 o . 25
po cenové liberalizaci, k velkému skoku cen.

4.6. Inflace v roce 1998 a cilovani inflace

Pfi plnéni své zakladni ménovépolitické ulohy, tj. zabezpeCeni cenové stability, voli
centralni banka jeden z nékolika moznych ménovépolitickych rezimti. Ctyfmi zakladnimi
typy téchto reziml jsou rezim s implicitni nomindlni kotvou, cilovani penézni zasoby,
cilovani ménového kurzu acilovani inflace.

V prosinci 1997 rozhodla bankovni rada Ceské narodni banky o zméné rezimu
meénové politiky a pocinaje rokem 1998 piesla k cilovani inflace. Pfechod k novému rezimu
ménové politiky nebyl zménou jeji tlohy, ale pouze zpisobu, jakym je tato tloha plnéna.

Rok 1998 byl tedy pro vyvoj inflace zlomovy. V lednu tohoto roku presla CNB, jako
prvni z centralnich bank transformujicich se zemi, od fizeni vyvoje penéZzni zasoby
k ptfimému cilovani inflace. CimZ se zavazuje usilovat o to, aby se inflace za normalnich

vngjsich ekonomickych podminek pohybovala na irovni vyhlaseného infla¢niho cile.

® KRIZANOVIC, O., Inflace v CR (pied a po vstupu do EU), 52 s.
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Tento rezim ma ve srovnani s ostatnimi ménovépolitickymi rezimy (napi. cilovani
penézni zasoby, cilovani ménového kurzu) nékteré vyznamné piednosti. PredevSim je
zaméten piimo na kontrolu inflace, veli¢iny vyslovné uvedené v zakoné. Zavazek centralni
banky v podob¢ infla¢niho cile je pro vefejnost obecné srozumitelny a ukotvuje infla¢ni
ocekavani.

Vyznamnymi rysy cilovani inflace je sttednédobost této strategie, vyuzivani prognozy
inflace a veiejné explicitni vyhlaseni infla¢niho cile &i posloupnosti cilti. Bankovni rada CNB
pii svém ménovépolitickém rozhodovani posuzuje nejnovéjsi prognézu CNB a vyhodnocuje
rizika nenaplnéni této progndzy. Na zéklad¢ téchto tivah pak Bankovni rada hlasuje o tom,
zda a jak by se mélo zménit nastaveni ménovéepolitickych nastroji. Zménami téchto nastrojii
se centralni banka snazi kompenzovat excesivni inflacni, resp. dezinfla¢ni tlaky, které
vychyluji budouci inflaci mimo inflaéni cil resp. tolerancni pasmo kolem tohoto cile.
Napiiklad zvySeni repo sazby vede prostiednictvim tzv. transmisniho mechanismu obvykle k
oslabeni agregatni poptavky, které ma za nasledek oslabeni cenového rustu. Snizeni repo
sazby ma na inflaci obvykle opa¢ny dopad. Pokud centralni banka ocekava, ze v budoucnosti
budou pievazovat infla¢ni vlivy vychylujici inflaci nad cilovanou hodnotu, je to signal, ze
meénova politika by méla byt restriktivnéjsi, tj. ze repo sazba by méla byt zvySena.

Inflacni vyvoj, resp. ocekdvany inflacni vyvoj mize byt ovsem disledkem pisobeni
mimotadnych Soki zpravidla na strané¢ nabidky, jejichz infla¢ni resp. dezinfla¢ni projevy za
urCitou dobu odezni, takZze TUsili tyto projevy zcela eliminovat zménami nastaveni
meénovépolitickych nastrojii by zbytecné kratkodob& rozkolisdvalo ekonomiku. Pokud se
prognoza inflace v disledku zminénych Sokl pohybuje po jistou dobu mimo toleran¢ni pasmo
inflacniho cile, je to v rezimu cilovani inflace obvykle povazovano za vyjimku z tkolu
centralni banky zajistit vyvoj inflace pobliz infla¢niho cile. CNB - stejné jako fada jinych
centralnich bank cilujicich inflaci - uplatiluje tuto praxi a v odiivodnénych situacich pracuje s
tzv. vyjimkami ze zavazku plnit inflaéni cil. %

Vyvoj inflaénich cilt od pocatku cilovani inflace v CR znézoriuje obrazek €. 1.

2 http://www.cnb.cz/, Cilovéni inflace v CR, Praha: Ceska narodni banka
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Obrizek & 1: Inflaéni cile CNB
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Pramen: Ceska narodni banka, ww.cnb.cz
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Na obrazku & 1 Ize vidét, jak Ceska narodni banka stanovuje inflagni cile od roku

1998. Praveé roku 1998 byl stanoven prvni inflacni cil a to ve vysi stfedu cary, tj. 6% a

s intervalem + 0,5% bodu. Do tohoto cile se CNB ani zdaleka nestrefila. Inflace byla tehdy

10,7%. Na rok 1999 byla inflace stanovena ve vysi 4,5% opét s intervalem £ 0,5% bodu. Do

tohoto pasma se CNB opét nedostala, jelikoz inflace tento rok klesla az na 2,1%. Dalsi roky si

CNB zadala jiz vétsi inflaéni pasmo, a to ve vysi 2%.

Tabulka & 5: Inflagni cile CNB stanovené v &isté inflaci

- pInéni k
pro rok ve vysi mésici stanoven
1998 5,5-6,5%| prosinec 1998 | prosinec 1997
1999 4-5%/| prosinec 1999 | listopad 1998
2000 3,5-55%/| prosinec 2000 | prosinec 1997
2001 2-4%| prosinec 2001 duben 2000
2005 1-3% | prosinec 2005 duben 1999

Pramen: Ceské narodni banka, www.cnb.cz

Na pocatku roku 1998 byla inflace negativné ovlivnéna mnoha ndkladovymi faktory.

Tento rok opét probihala deregulace cen produktl, které byly jesté do této doby statem

regulované. DalSimi naklady bylo opétovené zvyseni snizené sabzy DPH, a to z 5% na 9%.
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Dal§i zvys$eni probéhlo i dani spotfebnich u vybranych komodit. Tohoto roku se CR dockala i
prudké dezinflace, kdy se inflace z pocatku roku ve vysi 13% snizila na témét poloviéni
hodnotu ke konci roku, a to 6,8%. Tomuto viemu nahravala piizniva situace CR v mnoha
smerech. V prvni fad¢ plisobenim uspésné restriktivni politiky narodni banky, dale také
diachodové a fiskalni politiky vlady. V neposledni tfadé dale také ptiznivym vyvojem na
svétovych trzich, dale také pozitivnim vyvojem realnych mezd a produktivity prace. To vse

také nahravalo ¢eské koruné.

4.7. Vyvoj inflace od roku 1999 do roku 2002

V navaznosti na recesi z roku 1998, zptisobenou poklesem HDP, doslo o rok pozdéji
k prudkému poklesu miry inflace. I pies to, Ze béhem roku 1999 HDP mirné vzrostl a Ceska
republika se pomalu dostavala z recese, mira inflace dosahovala pouze 2,1%. O rok diive byla
ptitom 10,7% . Od ptechodu z centraln€ planované k trzni ekonomice byla mira inflace
Vv tomto roce na svém minimu. CNB se tak podafilo naplnit zavazek piijaty v dokumentu
,Spoleéné zhodnoceni priorit hospodéiské politiky CR“ o udrzeni miry inflace vyhovujici
pozadavktm pro pfistup do Evropské ménové a hospodaiské unie.

Stanoveny index Cisté inflace pro tento rok (1999) byl 4%. Reéln¢ se podaftilo
doséhnout indexu meziro¢ni €isté inflace ve vysi 1,5%, coz bylo o 2,5 procenta ménég, nez byl
vyty€eny cil.

V roce 2000 pak do Ceské republiky zagalo proudit ohromné mnozZstvi zahrani¢niho
kapitalu, coz pomohlo opétovnému nastartovani hospodaiského rastu. S timto naristem HDP
rostly 1 redlné piijmy a doslo i ke sniZeni nezaméstnanosti. Meziro¢ni index inflace se ustalil
na Ctyfech procentech, vyjimkou bylo pouze 1. ¢tvrtleti tohoto roku, kdy inflace dosahovala
pouze 3.8%. Cenovou hladinu nejvice ovliviiovaly nakladové faktory, jako naptiklad zvyseni
poptavky a s tim spojené siln€j$i konkurenci zejména u maloobchodnikti. Nezanedbatelny
vliv na rist inflace mél také rist cen za ropu a oslabeni kurzu ¢eské koruny vici americkému
dolaru, coz vedlo k jesté vétsimu rustu cen téchto produkti. Ve druhém pololeti roku 2000 se
rust ceny ropy zpomalil a tim doslo i ke zpomaleni rastu miry inflace.

I pies vnéjsi nabidkové $oky oviem nedoslo k dal§imu nartstu inflace, jak se CNB i
dalsi ekonomické subjekty obavaly a cil stanoveny v roce 1998 se tak podafilo naplnit.

V roce 2001 pak pokracoval ekonomicky rlst. Na zvySeni cen se nejvice podilela
deregulace o 11,9% a rlst cen u potravin. Kvili deregulaci vzrostly zejména ceny za najem,

elektfinu, plyn, dopravu, telekomunikaci a poStovni sluzby. Oproti tomu novela o spotiebnich
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danich mé¢la na inflaci téméf nulovy dopad. Diky sniZeni cen potravin ve 3. Ctvrtleti doslo
k pozvolnému zpomalovani ristu spotiebitelskych cen.

Cil, ktery si CNB stanovila pro tento rok, tedy inflace 2 — 4%, byl naplnén. Na konci
roku (prosinec 2001) doséahla &ista inflace hodnoty 2,4%. CNB se tak podafilo vytvofit
optimalni podminky pro dalsi ekonomicky rtst. Déle také stanovila infla¢ni cile az do roku
2005. Pro leden 2002 ¢inil predpoklad 3 — 5%, ktery plynule ptechazel ke 2 — 4% pro rok
2005. Cenovy rist byl nastaven na uroveii Evropské unie, zaroven ale CNB vytvofila prostor
pro piizpusobeni se cenovych hladin cenam EU.

Ve druhém ctvrtleti roku 2002 se, kvuli ni¢ivym zaplavam v srpnu tohoto roku,
apreciaci koruny vuci euru a zpomaleni svétové ekonomiky, pokles inflace prohloubil.
Dochéazelo i ke snizeni cen dovozu a spotiebitelské ceny se tak dostaly na své minimum od
zapodeti transformace. Cista mira inflace dosahla pouze 1,8% a dostala se tak dokonce pod
stanoveny cil. Vyvoj spotiebitelskych cen poklesl ke konci roku z 3,7% na jeho zacatku az
k 0,6%. Inflaci brzdil i HDP, ktery byl pod svymi potencialnimi moznostmi a to i pies to, ze

agregatni poptavka si uchovala stejné tempo rastu.

4.8. Vyvoj inflace v roce 2003

V tomto roce se poprvé v CR objevila deflace a celoroéni inflace poklesla pod Grovei
EU. Dezinflace, kterou mizeme sledovat jiz od roku 2001 vyvrcholila zminénou deflaci
v tomto roce. Napfiklad v lednu klesaly spotiebitelské ceny meziro¢né az o 0,4%. Ve druhém
ctvrtleti se inflace dostala ze zapornych hodnot. V €ervnu dosahla 0,3% a po zbytek roku se
drzela kolem nulovych hodnot.

CNB véfila, Ze rostouci produkt vrati inflaci do pfijatelného pasma a rozhodla se
uméle do tohoto vyvoje nezasahovat, coz se ukazalo jako proziravé feSeni. Inflace opét zacala

diky zvysSujici se spotiebitelské poptavce rist.

4.9. Vyvoj inflace po vstupu do EU

V této &asti diplomové prace jsem se zaméfil na vyvoj inflace v Ceské republice po
vstupu do Evropské unie k 1. kvétnu 2004. Dale porovnani se staty Evropské unie S pouzitim

HICP — Harmonizovanému indexu spottebitelskych cen.
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4.9.1. Harmonizovany index spotiebitelskych cen

Harmonizované indexy spotiebitelskych cen (HICPs) se pouzivaji k hodnoceni
infla¢éni konvergence podle pozadavkt Clanku 121 Amsterdamské smlouvy. Jsou zakladem
pro Index spotiebitelskych cen Ménové unie (MUICP), Evropsky index spottebitelskych cen
a Index spotiebitelskych cen Evropského hospodatského prostoru (EEAICP). HICPs jsou
sestavovany na zakladé¢ uzdkonéné metodiky, zadvazné pro vSechny clenské stity EU.
Spolecnou klasifikaci pro Harmonizované indexy spotiebitelskych cen je COICOP. Verze této
klasifikace (COICOP/HICP) byla upravena piimo pro HICPs. Dil¢i indexy publikované

Eurostatem jsou zaloZeny na této klasifikaci. 2/

Tabulka ¢&. 6: Meziro¢ni inflace po vstupu CR do EU

Rok
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
2,8 1,9 2,5 2,8 6,3 1,0 15

Pramen: http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/mira_inflace

Tabulka ¢. 7: Meziro¢ni inflace od roku 2004 po jednotlivych mésicich

Rok Mésic

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2004 ] 0.3 0,5 0,8 1,0 1,2 1,4 1,7 2,0 2,2 2,5 2,7 2,8

2005 2,8 2,7 2,6 2,6 2,5 2,4 2,2 2,1 2,0 2,0 1,9 1,9

2006 | 2,0 2,1 2,2 2,3 2,4 2,5 2,6 2,7 2,8 2,7 2,6 2,5

2007 | 24 2,3 2,2 2,2 2,1 2,1 2,1 2,0 2,0 2,2 2,5 2,8

2008 | 3.4 3,9 4,3 4,7 5,0 54 5,8 6,1 6,4 6,6 6,5 6,3

2009 ]| 59 54 5,0 4,6 4,1 3,7 3,1 2,6 2,1 1,6 1,3 1,0

2010 0,9 0,8 0,7 0,6 0,6 0,6 0,8 0,9 1,1 1,2 1,4 1,5
2011] 16 1,7

Pramen: http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/mira_inflace

2" http://www.czs0.cz, Harmonizovany index spotfebitelskych cen — viechny polozky, Praha — Cesky
statisticky ufad
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Graf ¢. 10: Vyvoj inflace od roku 2004
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Tabulka ¢. 6 a & 7 znazorfiuje, jak se vyvijela inflace v CR po vstupu do Evropské
unie, tedy v roku 2004 az do dnes. Pro lep$i piedstavivost mizeme na grafu ¢. 10 vidét vyvoj
miry inflace v grafickém vyjadteni. Posledni dostupna data za cely rok, je rok 2010. Tato mira
je tedy vyjadiena pfiristkem indexu spotiebitelskych cen. Tj. jak se procentudlné zménila

pramérna cenova hladina za 12 mésicti v priméru oproti 12 mésicim ptedchazejicim.

4.10. Vyvoj inflace v roce 2004

Rokem 2004 vstoupila Ceska republika do Evropské unie. S timto se zapojila i do
Spolecné zemedélské politiky Evropské unie. Zminéni o tomto faktu je spojeno s inflaci,
jelikoz doslo ke zvySovani cen potravinarskych produkti. Zejména cukrarské vyrobky, u
kterych cena vzrostla nejvice, a to o 10%. V porovnani s rokem 2003, vzrostly spotiebitelské
ceny o 2,8%.

Béhem celého roku 2004 se inflace mezimési¢né pravidelné zvySovala. Hlavni
pti¢inou tohoto rastu byly pfedev§im upravy a harmonizace dani, které probihaly po vstupu
CR do Evropské unie. Ménily se viechny spotiebni dané (tabak, alkohol a pohonné hmoty).
Dalsi zménou v daniové problematice bylo sniZzeni zakladni sazby dané z 22% na 19%. Coz
vedlo k mirnému snizeni cen sluzeb a statki s touto sazbou spojenych. Avsak negujici tomuto
sniZeni byl pfechod né&jakych polozZek sluZeb, které ptesly do zakladni sazby ze sazby snizené,
ato z 5% na 19%. To se projevilo hlavné v oboru ubytovani a stravovani.

Meziro¢ni inflace se ke konci roku zacala sniZovat, jelikoZz konkurenéni prostredi
zacalo zesilovat a inflacni tlaky ze strany poptavky byly tlumeny.
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4.10.1. Harmonizovany index spotiebitelskych cen v zéné EU25

Meziro¢ni pfiristek primérmého harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen
(HICP) 25 ¢lenskych zemi EU byl podle ptfedbéZznych tdajt v fijnu 1,8 % a v listopadu 2,1 %.
Nejvice vzrostly ceny v Lotyssku (0 5,6 % a 6,5 %) a Mad’arsku (0 6,3 % a 6,4 %). Mezi staty
s neniz§i hodnotou HICP se v fijnu a listopadu zafadila Ceska republika, kde meziro¢ni
ptiristek HICP byl v fijnu 0,8 %, listopadu 1,0 %. Podle pfedbéznych vypocti zrychlil v
prosinci meziro&ni ptirastek HICP v CR na 1,5 %. Na Slovensku zpomalil cenovy rist v fijnu
a listopadu na 3,1 % a 3,7 % (v zafi byl 4,5 %). V Némecku naopak mirn¢ zrychlil na 1,1 % a
1,5 % (ze 1,0 % v zafi).

V roce 2005 byly hodnoty HICP za CR ve vétsing mésicti niz$i nez HICPEU2S. Na
konci roku 2005 a v 1. az 3. ¢tvrtleti 2006 se jejich hodnoty velmi pfiblizily, ve 4. Ctvrtleti
2006 se opét Sesky HICP dostal pod primér EU25.%

4.11. Vyvoj inflace v roce 2005

Meziro¢ni mira indexu spotiebitelskych cen byla tento rok 1,9%. Tato mira byla oproti
minulému roku niz8i o 0,9%. Vyvoj inflace byl po cely rok nerovnomérny. AvSak mél
tendenci spise klesajici, kde v prosinci skoncil na nejnizsi trovni. Inflace tedy skoncilo pod
inflaci cilovou, ktera byla na tento rok nastavena na rozmezi 2 — 4%.

Podobné, jako rok ptedtim, rostla inflace hlavné u sluzeb, kde vzrostla o 3,7%.
Nejvétsi podil na tomto ristu mélo hlavné zvyseni cen postovnich sluzeb a telekomunikaci, u
kterych ceny vzrostly az o 7,6%. Déle zvySeni cen regulovanych sluzeb, jako komunélnich
sluzeb, sluzeb zdravotnictvi, zemniho plynu a koncesionaiskych poplatkli u rozhlasu a
televize. U cen zbozi potom pouze o 0,8%. Nejvétsi podil si opét drzi ceny ropnych surovin.
U potravin dos§lo dokonce o sniZeni, diky dobré trodé¢ z minulého roku. Dale zde byly pouze
malé danove upravy, kde se zvysila pouze dai z tabaku.

Velky pozitivni vliv na vyvoj inflace mél také dobry vyvoj kurzu koruny.

4.11.1. Harmonizovany index spotiebitelskych cen v z6né EU25
Meziroéni pfirGstek primérného harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen

(HICP) 25 ¢€lenskych zemi EU byl podle predbéznych tidaji v listopadu 2,2 %, coz je o 0,2

% http://czso.cz, Vyvoj indexii spotiebitelskych cen ve 4. ¢tvrtleti 2004 a v roce 2004, Praha — Cesky
statisticky ufad
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procentniho bodu méné nez v fijnu. Nejvice vzrostly ceny v LotySsku (o 7,5 %), nejméné ve
Finsku (o 1,0 %) a Polsku (o 1,1 %). Na Slovensku zrychlil cenovy rtst v listopadu na 3,6 %
(ze 3,5 % v Fijnu). Naopak v Némecku zpomalil réist cen na 2,3 % (z 2,4 %v Fijnu). V CR
doséhl meziro¢ni ptirGstek HICP v prosinci 1,9 % (v listopadu 2,2 %). Bleskovy odhad
meziro¢niho ristu HICP pro eurozénu za prosinec 2005 je 2,2 %.

Zatimco v roce 2004 se hodnoty HICP za CR pohybovaly nad praimérem zemi EU, v
roce 2005 byly ¢eské HICP ve vétsiné mésicti nizsi, pouze v fijnu a listopadu byly jejich

hodnoty témér totozné.?

4.12. Vyvoj inflace v roce 2006

Tento rok se meziro¢ni mira inflace ustalila na hodnoté 2,5%. Inflace se mezimé&si¢né
prilis neménila. Nejvice se na rastu podilel opét rist cen energetickych produktti. Mezi tyto
produkty patii pohonné hmoty, zemni plyn, teplo a tepla voda, vodné a stocné. Dalsi
nezanedbatelny podil mél rist cen telekomunikacnich sluzeb (o 5,9%), zejména rist cen
dalkovych volani z pevné linky a zvySeni pausalu za pouzivani linky. Zmény cen potravin,

nebyly n¢jak vyznamné, ménily se mirn€ pouze podle sezony.

4.12.1. Harmonizovany index spotiebitelskych cen v zoné EU25

Meziro¢ni pfirtstek primémého harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen
(HICP) 25 ¢lenskych zemi EU byl podle ptedbéznych udaji v fijnu 1,8 % a v listopadu 2,1 %.
Nejvice vzrostly ceny v LotySsku (o 5,6 % a 6,5 %) a Mad’arsku (0 6,3 % a 6,4 %). Mezi staty
s neniz§i hodnotou HICP se v fijnu a listopadu zafadila Ceska republika, kde meziroéni
prirGstek HICP byl v fijnu 0,8 %, listopadu 1,0 %. Podle piedbéznych vypocth zrychlil v
prosinci meziroéni piirastek HICP v CR na 1,5 %. Na Slovensku zpomalil cenovy rist v ¥{jnu
a listopadu na 3,1 % a 3,7 % (v zafi byl 4,5 %). V Némecku naopak mirné zrychlil na 1,1 % a
1,5 % (z 1,0 % v zaf).

V roce 2005 byly hodnoty HICP za CR ve vétsiné mésicti niz$i nez HICPEU25. Na
konci roku 2005 a v 1. az 3. Ctvrtleti 2006 se jejich hodnoty velmi pfiblizily, ve 4. ¢tvrtleti
2006 se opét cesky HICP dostal pod primér EU25.%

% http://czs0.cz, Vyvoj indexii spotiebitelskych cen ve 4. ¢tvrtleti 2005 a v roce 2005, Praha — Cesky
statisticky ufad

% http://czso.cz, Vyvoj indexii spotiebitelskych cen ve 4. ¢tvrtleti 2006 a v roce 2006, Praha — Cesky
statisticky ufad
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4.13. Vyvoj inflace v roce 2007

V roce 2007 byla meziro¢ni mira inflace 2,8%.

Od ledna 2007 je inflace pocitdna na novém spotiebitelském kosi, ktery vychazi z vah
roku 2005, a Iépe tak odpovida soucasné skladbé spotfeby domacnosti. V novém kosi se snizil
podil regulovanych cen a potravin, tj. okruhli cen, které v soucasnosti rostou nadprimérnym
tempem. Vzrostl naopak podil cen pohonnych hmot a zejména korigované inflace bez
pohonnych hmot, tj. polozek se zapornym nebo nizkym kladnym cenovym riistem. To mohlo
mirné snizit vykazany riist cen v lednu 2007. Pro vyvoj inflace v nasledujicich dvou letech
vSak bude vyznamné i to, ze se zvysila vaha tabdkovych vyrobkl, coz mize zvyraznit
otekavané dopady zmén nepiimych dani. Podle pfedbéznych analyz CNB by zména
spotiebitelského kose v souhrnu neméla mit vyrazny vliv na prognézovany vyvoj celkové
inflace v &asovém horizontu, ktery je dilezity pro rozhodovani o ménové politice.™

Vyvoj spotiebitelskych cen v roce 2007 ovliviiovaly zejména ceny potravin a
regulované ceny. Spotiebitelska inflace byla dale ovlivnéna zménami nepfimych dani a v
mensi mife také vyvojem korigované inflace bez pohonnych hmot. Se zpozdénim se zacala
projevovat spotiebni dan na tabak z roku 2006.

Mira inflace v roce 2007 nabrala stoupajici charakter. V prosinci zrychlil meziro¢ni
rast na 5,4% oproti 5% v listopadu. Mezi nejvyznamnéjsi iniciatory rlistu spotiebitelskych cen
v listopadu a prosinci 2007 byly potraviny a doprava. V prosinci rostly spotiebitelské ceny o
0,5% oproti listopadu 2007. V porovnani se stejnymi meésici v roce 2006 zrychlil meziro¢ni
rast v prosinci na 5,4% oproti listopadovym 5,0%. V porovnani dle primérné miry inflace
vyjadienou ptirastkem indexu spotiebitelskych cen, byla inflace 2,8% v roce 2007, coZ je o
0,3 v porovnani s primérem roku 2006. Nejvétsi vliv na regulované ceny mély ceny
zelezni¢ni dopravy, které rostly o 2,8%. Ceské drahy zménili na za¢atku prosinci jizdné. U
trznich cen mély nejvétsi vliv ceny potravin (zelenina o 34,8%, maslo o 21,1%, mléko a
mlécné vyrobky o 18,4% a pekérenské vyrobky o 11,8%). Opacnym smérem se vyvijely ceny
dovolenych (o 13,7%) a elektronickych zafizeni (o 19,8%). Z potravin klesaly ceny brambor,
ato 0 19,8%.%

3L www.cnb.cz, Komentdi CNB ke zvefejnénym tidajiim o vyvoji inflace v lednu 2007, Praha: Ceska
narodni banka
32 www.cnb.cz, Vyrocni zprava 2007, Praha: Ceské narodni banka
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4.13.1. Harmonizovany index spotrebitelskych cen v zéné EU27

Meziro¢ni pfirtstek primérmého harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen
(HICP) 27 ¢lenskych zemi EU byl podle pfedbéznych tdaji v fijnu 2,7 % a v listopadu 3,1 %.
Nejvice vzrostly ceny v LotySsku (o 13,2 %, resp. 13,7 %) a Bulharsku (o 10,6 %, resp.11,4
%). Nejnizsi inflaci melo Nizozemi (1,6 %, resp. 1,8 %). Na Slovensku byl cenovy rtst 2,4 %,
resp. 2,3 %. V Némecku byl piirastek HICP v uvedenych mésicich 2,7 %, resp. 3,3 %. V CR
¢inil meziro¢ni rast HICP v fijnu 4,0 %, v listopadu 5,1 % a podle ptedbéznych propocti

zrychlil v prosinci na 5,5 %, coZ jsou ve srovnani s EU27 hodnoty nadprf’lmérné.33

4.14. Vyvoj inflace v roce 2008

V roce 2008 byla meziro¢ni inflace jiz 6,3%. Toto je vyrazné vyssi hodnota nez v roce
2007. Timto byla tato hodnota nejvyssi za poslednich deset let. Inflace nerostla pouze u nés,
ale vcelé EU. Na tomto citelnym vzestupu mél nejvetsi podil rdst cen potravin, zvySeni
snizené sazby dan¢ z 5% na 9%, opétovné zvySeni spotfebni dan¢ na tabakové vyrobky,
zvyseni cen energie, regulovaného najemného a také zavedeni poplatkl ve zdravotnictvi.

Meziro¢né vzrostly spotiebitelské ceny v prosinci o 3,6 %, coz je o 0,8 procentniho
bodu mén¢ nez v listopadu. Byl to nejniz§i meziro¢ni rist cen od zafi 2007. Zpomaleni
cenového rustu ovlivnily hlavné ceny v oddile doprava, kde se pokles cen pohonnych hmot
prohloubil z 12,1 % v listopadu na 22,0 % v prosinci. Ceny automobilt byly nizsi o 12,2 %.
Obrat v cenovém vyvoji nastal v oddile potraviny a nealkoholické népoje, kde ceny z riistu o
0,9 % v listopadu ptesly v prosinci v pokles o 0,8 %. Dlvodem byl jejich vyrazny cenovy
vzestup na konci roku 2007. U vétSiny druhii potravin doslo ke zmirnéni cenového ristu nebo
prohloubeni cenového poklesu. Niz8i nez loni byly zejména ceny chleba o 1,5 %, bézného
peciva o 3,5 %, vajec o 16,6 %, mléka o 8,5 %, syrti 0 9,4 %, Cerstvého masla o 28,5 %,
ovoce 0 16,7 %, zeleniny v¢. brambor o 2,8 %. Ceny mouky byly vyssi o 8,0 % (v listopadu o
18,2 %), jedlych oleji o 7,0 %, rostlinnych tuki o 16,0 %, ¢okolady a ¢okoladovych vyrobkil
0 3,7 %, kavy 0 6,5 %. Na meziro¢ni rist cen nadale nejvice ptisobily ceny v oddile bydleni,
kde vzrostly ceny zemniho plynu o 33,9 %, elektfiny 0 9,5 %, tepla a teplé vody o 14,4 %,
tuhych paliv o 13,8 %. Cisté najemné vzrostlo o 15,1 %, v tom v bytech s regulovanym
nagjemnym o 22,2 % a v bytech s trznim ngjemnym o 4,2 %. Ceny tabakovych vyrobkl

vzrostly o 14,5 %. Niz$i nez loni byly ceny odévii o 1,2 %, pfistroju a spotiebic¢ pro

3 http://czso.cz, Vyvoj indexii spotiebitelskych cen ve 4. ctvrtleti 2007 a v roce 2007, Praha: Cesky
statisticky ufad
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domacnost o 1,9 %, audiovizudlnich a fotografickych zafizeni a zafizeni pro zpracovani dat o
12,8 %. V oddile posty a telekomunikace klesly ceny mobilnich telefont a ceny telefonickych
a telefaxovych sluzeb. Ceny zbozi thrnem vzrostly o 1,3 % a ceny sluzeb o 7,7 %. Uhrnny
index spotiebitelskych cen bez zapocteni hypotetického najemného byl mezirocné vyssi o 3,5
04,34

Mira inflace se ke konci roku zacala razantné snizovat. Tento vyvoj byl zplisoben
zejména vyraznym snizenim cen pohonnych hmot, niz§imi cenami nékterych druhti potravin a
poklesem cen 1€ka. Opacny vliv na vyvoj cenové hladiny mélo zvyseni pfedevsim cen tepla a
teplé vody a cen tabakovych vyrobkt, do nichZ se nadale postupné¢ promita vliv zvyseni

spotfebni dang. Rostly té ceny v dopravnich sluzbach.*®

4.14.1. Harmonizovany index spotiebitelskych cen v zoné EU 27

Meziro¢ni pfirtstek primémého harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen
(HICP) 27 ¢lenskych zemi EU byl podle predbéznych tdaju v fijnu 3,7 % a listopadu 2,8 %.
Nejvice vzrostly ceny v LotySsku (o 13,7 %, resp. 11,6 %). Nejnizsi inflaci mélo Némecko a
Portugalsko (shodné 2,5 %, resp. 1,4 %). Na Slovensku zpomalil cenovy rist ze 4,2 % v fijnu
na 3,9 % v listopadu. V CR ¢inil meziroéni rast HICP v fjnu 5,7 %, v listopadu 4,1 % a podle
predbéznych propoctl byl v prosinci 3,3 %, coz jsou hodnoty vyssi nez praimér EU 27. Rozdil

v cenovém ristu se viak v poslednich mésicich roku 2008 vyznamng snizil. *

4.15. Vyvoj inflace v roce 2009

Primérnd mira inflace v roce 2009 dosahla 1,0 %, coZ je hodnota vyrazné niz§i nez
v roce 2008, kdy byla 6,3 %. Byla to druha nejniZsi primérna ro¢ni mira inflace od roku 1989
(niz$1 mira inflace byla pouze v roce 2003 ve vysi 0,1 %). Mira inflace méla od ledna vyrazné
klesajici tendenci. Tento vyvoj byl zptisoben tim, ze rist cen v roce 2009 byl pomalejsi nez v
roce 2008 a narazel na vysokou cenovou zdkladnu roku 2008. To vedlo ke zpomalovani
mezirocniho cenového rlstu nebo az k cenovému poklesu u vétSiny oddilti spotfebniho kose.
Zpomalovani cenového riistu se projevilo hlavné v oddilech alkoholické napoje a tabdk,
bydleni, stravovani a ubytovani. Meziro¢né klesly ceny zejména v oddilech potraviny a

nealkoholické napoje, doprava, posty a telekomunikace a tradi¢né téZ u odivani a obuvi.

3% WWWw.cz50.Cz, Rychld informace — Indexy spotiebitelskych cen, Praha: Cesky statisticky tfad

% www.cnb.cz, Komentdi CNB ke zvefejnénym tidajiim o vyvoji inflace v lednu 2008, Praha: Ceska
narodni banka

% http://czso.cz, Vyvoj indexii spotiebitelskych cen ve 4. étvrtleti 2008 a v roce 2008, Cesky statisticky
urad
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Na riist cenové hladiny nejvice pisobily ceny v oddile bydleni, jejichz riist ovlivnila
hlavné dalii faze deregulace &istého najemného. Cisté ndgjemné vzrostlo o 19,2 %, z toho v
bytech s regulovanym najemnym o 27,1 % a v bytech s trznim ngjemnym o 5,2 %. Ceny
elektfiny byly vyssi o 11,6 % a tepla a teplé vody o 7,1 %. Ceny zemniho plynu byly v
pribéhu roku sniZzovany, coz vedlo ke zmén¢ meziro¢niho ristu zemniho plynu o 24,3 % v
1.¢tvrtleti v pokles o 11,6 % ve 4. ¢tvrtleti. Smérem nahoru ovliviiovaly cenovou hladinu i
ceny v oddile alkoholické ndpoje a tabdk, jejichz rust byl disledkem zvySeni spotiebni dan¢
cigaret v roce 2008. V pribchu roku 2009 vliv této dan¢é postupné slabl a tim dochazelo ke
zpomalovani meziro¢niho ristu cen v tomto oddile. Na snizovani cenové hladiny ptisobil
nejvice vyvoj cen v oddile potraviny a nealkoholické napoje, které po vyrazném zvySeni v
roce 2008 zaznamenaly ve vSech mésicich roku 2009 meziro¢ni pokles. Ceny pekarenskych
vyrobk byly nizsi neZ v roce 2008 o 10,1 %, vyrobky ve skupiné mléko, syry, vejce o 7,9 %,
oleje a tuky 0 5,6 %, ovoce 0 8,5 %. Vyznamny snizujici vliv mély i ceny v dopravé, ktery byl

vyvolan poklesem cen pohonnych hmot o 11,8 % a cen automobilii 0 9,2 %.%

4.15.1. Harmonizovany index spotrebitelskych cen v zoné EU 27

Ve 4. ctvrtleti 2009 doslo v ramci celé EU k pozvolnému zvySovani cenového rastu, i
kdyz u tady zemi pfetrvaval mezironi cenovy pokles. Meziro¢ni pfirtstek primérného
harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen (HICP) EU27 byl v fijnu 0,5 %, v listopadu
podle predbéznych udaji zrychlil na 1,0 %. V fijnu a listopadu vzrostly ceny nejvice v
Mad’arsku (0 4,2 % resp. 5,2 %). Naopak nejvice klesly v Irsku — v obou mésicich shodné o
2,8 %. Cenovy pokles o vice neZ jedno procento nastal v Estonsku a Loty$sku. V CR byla v
fijnu meziro¢ni zména HICP -0,6 %, v listopadu a prosinci se vratila do kladnych hodnot 0,2

% resp. 0,5 %. >’

4.16. Vyvoj inflace v roce 2010

Priimérné mira inflace v roce 2010 doséhla 1,5 %, coz je hodnota sice vys$i nez v roce
2009, kdy byla 1,0 %, avsak z dlouhodobého hlediska se jedna o tieti nejnizsi inflaci od roku
1989 (nizsi byla kromé roku 2009 pouze v roce 2003 ve vysi 0,1 %). Mezi administrativni
faktory ovliviiujici vyvoj spotiebitelskych cen v roce 2010 patiilo zejména zvySeni zakladni i

snizené sazby DPH z 19 % na 20 %, resp. z 9 % na 10 %, zvySeni spotfebnich dani

3" http://czso.cz, Vyvoj indexii spotiebitelskych cen ve 4. ctvrtleti 2009 a v roce 2009, Praha: Cesky
statisticky ufad
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pohonnych hmot, alkoholickych népoja, tabakovych vyrobka. Na druhé strané ptisobila na

vyvoj cen snizujici se spotiebitelska poptavka vlivem ekonomického vyvoje.*®

4.17. Inflace v ostatnich zemi EU, srovnani

Tabulka €. 8: Vyvoj inflace v zemich EU

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
EU-27 1,7 13 12 19 22 21 2 2 22 22 23 37 1 21
Euro-zone (17) 1,7 12 12 22 24 23 21 22 22 22 21 33 03 156
Euro-zone (16) 1,7 12 11 22 24 23 21 21 22 22 21 33 03 16
Cesko 8 97 18 39 45 14 -01 26 16 21 3 63 06 1,2
Belgie 15 09 11 2,7 24 16 15 19 25 23 18 45 0 23
Bulharsko 18,7 26 103 74 58 23 6,1 6 74 756 12 25 3
Dansko 2 13 21 2,7 23 24 2 09 1,7 19 1,7 36 11 2.2
Estonsko 93 88 31 39 56 36 14 3 41 44 6,7 106 0,2 2,7
Finsko 1,2 13 13 29 27 2 13 01 08 13 16 39 16 1,7
Francie 13 o7 oO6 18 18 19 22 23 19 19 16 32 01 1,7
Irsko 1,3 21 25 53 4 4,7 4 23 22 2,7 29 3,1 -1,7 -16
Italie 1,9 2 1,7 26 23 26 28 23 22 22 2 35 08 1,6
Kypr 33 23 11 49 2 28 4 19 2 22 22 44 0,2 256
Litva 103 54 15 117 16 03 -11 1,2 2,7 38 58 11,1 4,2 -1,2
Lotyssko 81 43 21 26 25 2 29 62 69 66 101 153 33 1,2
Lucembursko 1,4 1 1 38 24 21 25 3,2 3,8 3 2,7 441 0 2,8
Madarsko 18,5 14,2 10 10 91 52 4,7 68 35 4 79 6 4 4,7
Malta 39 3,7 23 3 25 26 19 2,7 25 26 0,7 47 18 2
Némecko 15 06 06 14 19 14 i 18 19 1,8 23 28 02 1,2
Nizozemi 19 1.8 2 23 51 39 22 14 15 1,7 16 2.2 1 09
Polsko 15 11,8 72 101 53 19 0,7 36 22 13 26 4,2 4 2,7
Portugalsko 19 22 22 28 44 37 33 25 21 3 24 27 09 14
Rakousko 1,2 08 05 2 23 1,7 1.3 2 21 1,7 22 32 04 1,7
Rumunsko 155 59,1 45,8 45,7 34,5 22,5 153 119 9,1 66 49 79 56 6,1
Recko 54 45 21 29 3,7 39 34 3 35 33 3 42 13 4,7
Slovinsko 83 79 61 89 86 75 57 37 25 25 38 55 09 21
Slovensko 6 6,7 104 122 72 35 84 75 28 43 19 39 09 07
Spanélsko 19 18 22 35 28 36 31 31 34 36 28 41 -0.22 2
Svédsko 1,8 1 05 13 2,7 19 23 1 o8 15 1,7 33 19 19
Velka Britanie 1,8 1,6 1,3 0,8 1,2 1,3 1,4 1,3 2,1 2,3 2,3 3,6 2,2 8,6

Pramen: Eurostat

V tabulce ¢. 8 mtizeme piehledné vidét, jak se vyvijela inflace v Evropské unii od roku
1997 az do soucasnosti. V Evropské unii jako celku se inflace vyvijela celkem rovnomeérné,
vétsSinou kolem 2%. Vyjimkou byl rok 2008, kdy zacinala celosvétova hospodarské krize a
ptred ni v mnoho statech EU inflace stoupla. Da se fici, ze v EU15 se inflace vyvijela inflace
stabiln€. AvSak v mnoho zemich EU12 byla inflace zpocatku velice vysokd. MuZeme

generizovat, zZe ¢im dale jdeme vychodnim smérem, tim se inflace stava nestabilngjsi.

% http://czso.cz, Vyvoj indexii spotiebitelskych cen ve 4. ¢tvrtleti 2010 a v roce 2010, Praha: Cesky
statisticky ufad
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Co se ty¢e novych stati EU pftistoupivsich po roce 2004, byla ¢eskd inflace jedna
Madarsko, Polsko a Bulharsko. Rumunsko dokonce zazilo i hyperinflaci, se kterou se ale
muselo vyrovnat, jelikoz tento jev byl pro vstup do EU nepfistupny. Dale i Lotyssko,
Estonsko, ba dokonce i1 Slovensko, se béhem téchto let setkalo s padivou inflaci.

V zemich staré Evropské unie byla v 70. letech inflace také pomérné vysoka, a to ve
v pruméru 10,6%. V 80. letech minulého stoleti se uz ale dostala na primérnou hodnotu 6,6%.
Inflace téchto statii zacala nejvice klesat az v obdobi 90. let. Nejnizsi inflaci zazila ,,stara“
Evropska unii v roce 1998, kdy tehdy dosdhla svého minima 1,2%.

Dalsim faktem evropské integrace a také faktem cenové stability byl stav ttetiho stadia
meénové unie a s tim spojené prijeti spolecné evropské mény — Eura. Mezi zakladajici zemé
patfili: Finsko, Irsko, Portugalsko, gpanélsko, Francie, Belgie, Holandsko, Lucembursko,
Némecko, Rakousko, Italie. Tyto mény vzaly za svou ménu Euro jiZ v roce 1999. Dale Recko,
které se ptipojilo k mé€nové unii v roce 2001. VSechny tyto staty vydaly své bankovky a mince
v roce 2002. Dalsi pristoupivsi do Eurozéony bylo Slovinsko (2007) a stalo se tak prvnim
statem ,,vychodniho bloku®, ktery se pln¢€ integroval do Evropské unie. Dalsi byly staty Malta
a Kypr, které pfijaly Euro v roce 2008, Slovensko v roce 2009 a zatim poslednim ¢lenem bylo
Estonsko, které piijalo Euro letosniho roku (2011). Inflace se v téchto zemich udrzuje celkové
na stejné urovni kolem 2%. Pakt stability pro pfijeti Eura timto fikd, ze nové pristupujici stat

V posledni dobé piistoupila Evropska centralni banka K vice upravam tdrokovych
sazeb. Do roku 2008 doslo k prubéznému navySovani zakladnich trokovych sazeb. Hlavim
divodem tohoto kroku byla pomalu ale jist¢ vzrustajici tendence inflace, kterd se jiz od
pocatku vzniku Eurozony drZela nad svym inflacnim cilem ve vys$i 2%. Nejvyssi miru inflace
v roce 2007, tedy V roce pied krizi, vykazovaly tyto staty: Slovinsko (3,8%), Recko (3%) a
Irsko (2,9%). Nejpomaleji potom rostly spotiebitelské ceny na Malté (0,7%), shodné ve
Finsku a Francii (1,6%) a v Dansku (1,7%).

Ceska inflace by s vyse uvedenou podminkou nemélo problémy, jelikoZ se udrzuje
okolo priméru EMU. Vyjimkou byl pouze rok 2008, ve kterém se v CR dostala az na

dvojnasobek inflace v EU. Pro¢ tomu tak bylo, bylo jiz feceno v kapitole 4.14.
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Graf & 11: Inflace Ceské republiky, Evropské unie a Eurozény
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4.18. Vyvoj inflace v CR v soucasné dobé

Meziroéni mira inflace v Cesku v lednu zpomalila rist na 1,7 procenta po
prosincovém zvyseni o 2,3 procenta. Ve srovnani s prosincem spotiebitelské ceny stouply o
0,7 procenta, coz byl nejniz§i lednovy mezimé&si¢ni rist cen od roku 2005. Zpomaleni
meziro¢niho cenového ristu nastalo ve vétsiné oddilli spotfebniho koSe vlivem vyrazného
zvyseni cen u nékterych polozek v lednu 2010.

Podle hlavniho ekonoma Raiffeisenbank Pavla Mertlika se ocekavany "utok"
regulovanych cen a cen potravin na cenovou hladinu zatim nekonal. "Pfesngji feceno: rust
regulovanych cen byl niZsi neZ ocekavany, ceny potravin naopak spiSe klesaly a pozitivné na
cenovou hladinu zapiisobily lednové vyprodeje. Tady se asi podepsaly slabé trzby o Vanocich
- obchodniktim ziejmé zbylo hodné sezonniho zbozi," prohlasil Mertlik.

Rust cen alkoholickych napoji zmirnil na 2,4 procenta z 5,8 procenta v prosinci. Ceny
a doplatky 1é€iv byly vyssi o 5,2 procenta. V oddile doprava zmirnil rlst cen pohonnych hmot
na 11,1 procenta. Ceny stravovacich sluzeb meziro¢né vzrostly o 1,6 procenta. Z potravin
zpomalil pfedev§im vyrazny prosincovy rist cen zeleniny o 34 procent na 12,7 procenta v
lednu.

Nejvétsi vliv na zvySeni celkové urovné spotiebitelskych cen mély podle statistikl
naddle ceny v oddile potraviny a nealkoholické népoje a v lednu i1 ceny bydleni, a to i pies

zpomaleni jejich ristu. Vys$si nez loni byly zejména ceny bézného peciva o 10,6 procenta,

-53-



mouky o 27,9 procenta, mléka o 10,8 procenta, masla o 15,1 procenta, jedlych oleji o 20,6
procenta, ovoce 0 13,6 procenta, brambor o 58,2 procenta a kakaa o0 18,2 procenta.

V bydleni vzrostly ceny elektiiny o 4,8 procenta, zemniho plynu o 9,2 procenta, tepla
a teplé vody o 2,9 procenta, vodného a stoéného shodné o 6,1 procenta. Cisté najemné se
zvysilo o 2,3 procenta, v tom regulované najemné vzrostlo o 6,3 procenta a trzni o 0,6
procenta.

Nizsi nez loni byly naopak ceny odévi o 3,8 procenta a obuvi o 3,4 procenta. Ceny
piistrojit a spotfebi¢ii pro domacnost klesly o tii procenta, ceny audiovizualnich a
fotografickych zatizeni a zafizeni pro zpracovani dat 0 9,5 procenta a ceny mobilnich telefont

0 12,5 procenta.*

4.19. Vyvoj inflace v EU v soucasné dobé

Meziro¢ni mira inflace v Eurozoné byla v unoru 2011 2,4% a vzrostla tak o 0,1%
Z lednovych hodnot. Co se tyce celé Evropské unie, byla inflace v tinoru 2011 2,8% a tim se,
V porovnani s lednovymi hodnotami, nezmeénila.

Nejniz&i meziro&ni miru inflace z ¢lent EU mély v unoru 2011: Irsko (0,9), Svédsko
(1,2%) a Francie (1,8%). Nejvyssi inflace panovala v Rumunsku (7,6%), Estonsku (5,5%) a
v Bulharsku (4,6%).

1,1%), Litvé (0,0%) a v Holandsku (1,2%). Na druhou stranu nejvy$$i byl pramér
v Rumunsku (6,5%), Recku (5,0%) a v Mad’arsku (4,4%).

Co se tyCe eurozony, nejvice se na unorové inflaci podilela doprava (5,7%), bydleni

(4,9%) a alkoholu a tabakovych vyrobku (3,5%), zatimco napiiklad odivani (-2,6%),

komunikace (-0,4%) a rekreace a kultura (0,0%) srazeli unorovou inflaci.

% http://www.ihned.cz, Inflace ziistala za odhady. Ceny vzrostly méné, nez se cekalo, Economia, a.s.
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5. Vyvoj inflace EU vs. Cina a USA

V této kapitole porovname vyvoj inflace tfech nejvétsich ekonomik svéta.

Cina nedavno dostihla Japonsko, co do velikosti ekonomiky, a je tim padem druha
nejvétsi ekonomika svéta. Odekava se, ze do roku 2015 bude Cinska ekonomika na poloving
cesty k ekonomice USA, avSak dneska je teprve na 1/3. Dokonce se pocitd s tim, ze do roku
Ne v mnoho celosvétovych srovnani se Evropska unie vyznacCuje jako jeden stat. AvSak
velikosti celé EU by se dala zaradit na druhé misto.

Vsechny tfi z téchto ekonomiky se prosly riznym historickym vyvojem a stale dalSim
odliSnym vyvojem prochdzeji. Tudiz délat srovndni vyvoje inflace téchto stati mizeme
ptirovnat ke srovnani jablek a hrusek. Avsak pfesto muzeme tuto inflaci porovnat a graficky

znazornit a zjistit, zda maji tyto zemé podobny infla¢ni vyvoj.

5.1. Cina

Na konci 90. let a zac¢atkem nového tisicileti klesala podstatné mira inflace v mnoha
rozvijejicich a industrializovanych ekonomikach po nékolik let. Infla¢ni tlaky byly tak nizké,
Ze staty, jako je Japonsko a Cina, zaZily deflaci. Mnoho dal3ich statdi bylo také ohrozeno
deflaci a tudiz i nadmérnymi kapacitami a nizkymi trokovymi mirami. Pii tehdej$im vzniku
deflaénich tlak@i v né&kolika zemich se poukazovalo na Cinu a prohlasovalo, e Cina
exportovala deflaci do zbytku svéta. Jednim z argumentl bylo, ze Cina na po&atku svého
ekonomického rozkvétu v 90. letech disponovala takovymi nadmérnymi kapacitami ve
vyrobnim sektoru, Ze tyto kapacity pozd¢ji tlacily ceny vyrobkli smérem dolti. Spolu s timto
rostl rapidné ¢insky podil na svétovém globalnim obchodu. Tato deflace byla propagovana do
celého svéta srze ¢insky export. Dalsim spoleénym argumentem bylo, ze Cina propojila sviij
Jian s americkym dolarem na takové Urovni, Ze exportované zboZzi bylo pro cely svét velice
levné. NaceZ na americkych trzich a nasledné 1 v Evropé dochazelo diky levnému zboZi z
Ciny k deflaci. Cinska deflace skonéila v roce 2003. Cinska poptavka rostla a tim rostl i
dovoz do Ciny.40

V soucasnosti se ekonomové boji Cinské ekonomiky a boji se, ze se lehce podlehne
riznym spekulativnim natlakéim. Za posledni rok vzrostla inflace o 5,1% a Cina timto
vzbuzuje opét strach. NejveétSim problémem jsou potraviny, které tvoii az % celé inflace.

Jenom za rok 2008 vyhnala mira inflace potravin az o 8%, kterd byla pfi¢inou vypadku

“ TARHAN F., LUKE W., Does inflation in China affect the United States and Japan, 28 s.
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dodavek potravin. V roce 2010 jiz nebyly tyto vypadky piili§ ¢asté, aviak v zimé Cina trpéla
krutymi mrazy a v 1ét€¢ povodnémi. DalS§im problémem roku 2007 a 2008 byl respiracni a
reprodukéni syndrom prasat, ktery vyhnal ceny vepirového do vysokych cisel. Avsak pti¢inou
inflace v potravinach neni ani tak sniZzend nabidka, jako spiSe zvySend poptavka ¢inskych
domadcnosti, které velice rychle bohatnou a miizou tedy za maso vydavat mnohem vice
prostfedkti. Inflace by nerostla pfilis, pokud by lidé omezili vydaje za néco jiného. Toto
zapiiCinéna pouze na stran¢ poptavky, méla by se v budoucnosti ustalit. Problém by potom
nastal, pokud by nastal Sok na stran¢ nabidky, napiiklad na strané zvySeni mezd. To by mohlo

zapticinit inflacni spiralu.

Tabulka & 9: Vyvoj inflace v Ciné

199019911992 1993|1994 1995|1996 | 1997|1998 | 1999 | 2000
31| 34| 64| 147241171 83| 28| -08] -14|, 04

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
07, -0,8) 12| 39| 18] 15| 45| 49| -0,7] 51

5.2. USA

Inflace se v USA méii a statisticky vykazuje od roku 1913. Mira inflace se méti z indexu
spottebitelskych cen (CPI-U), ktery je sestaven ufadem prace (Bureau of Labor Statistics).
Ten je sestavovan dle zédkladniho obdobi roku 1982. Pokud tedy uvidime index: CPI 195,
znamena to, Ze index vzrostl 0 95% oproti roku 1982.

Inflace se v USA, od svého pocatku méteni, vyviji rovnomérné. D4 se fici, Ze ekonomika
USA, je v dlouhodobé&jsim horizontu nejstabilnéj§i na svété. Samoziejmé, Ze 1 v cenové
hladiné¢ USA byly obdobi padivé inflace, které¢ vSak vétSinou nemély dlouhého trvani. USA
nezazily od dob méfeni stav hyperinflace. Primérna ro¢ni inflace métené od roku 1913 je
pouze 3,37%.

V poloviné roku 2002, na dnu recese, byla zaregistrovana nejnizsi inflace od pocatku
nového tisicileti, a to 1,07%. Od tohoto okamziku se odrazila ode dna a skoncilo tak obdobi
dezinflace. Déle se az do roku 2008 se inflacni trend trvale zvySoval. Spotiebitelské ceny se
zaCaly zvySovat hlavné kvuli zvySené nabidce penéz Americkou centralni bankou. Jedinou
vyjimkou monetarni politiky, ktera zvySovala rist, bylo pteruSeni dodavek surovin, kvili

hurikdnu Katrina, ktera uméle zvedla inflaci az na 4,69%, coz bylo ihned nésledovano
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odpovidajicim poklesem inflace. V navaznosti na Katrinu, kdy inflace dosahla svého vrcholu,
byl tzv. ,,0il peak®, ktery kvili ropné krizi vyhnal uméle inflaci az na 5,6%. Po tomto kratkém

obdobi inflace opét prudce klesla a vratila se do rovnovahy v okoli regresni piimky, ktera
ukazuje trend, viz obr. €. 2.

Obrazek €. 2: Vyvoj inflace USA

Annual Inflation Rate

© 2011 vww InfiationData.com
Prepared By Timothy McMahon
Updated 3/17/ 2011
7.00% - s ; : : i 3
e il
g~='Feak.79% Peak 5.60%
6.00% +-f} - - e o ithaaateccaas L tiie it boso
, g:g:‘:gg?:ke 6 Yﬁ;xr |I:]('\||‘;l(;mn
5.00% A B e o e e \ S | S e
Long Term Linear Regression i /
400% 4o AXmwag o L SRR VN o .. bu | DR ST e T
3.00% - NIYNY~a It 1SN A MYy VTS
200% t----ma e X - NS = T -
Annual Inflation Rate ;
1.00% 1 —
12 Month Moving Average
0.00%
1.00% 4 . e —
Deflation
2.00% Frommm e e e e e oo e oo e
Liquidity Crisis -2.10% <~
-3.00% ‘ ; * * ‘ ‘ ‘ ; !
O = N M ¥ BV © K~ ® O O = N M ¥ @ O ~ © O O T N
o O O O O 0 0 O O ® O O ©0 O © O O 0 O O v v -
B e Bl L e SIS R R Te B R E e B ieTe B CE T e
T ® ® ©® ® ® © ® & ® & &6 6 O 6 ® ® 6 6 6 6 6
3 N NG MR TR, N R S S

Pramen: www.inflationdata.com

Modré trendova linie ndm ukazuje, jak se v pribéhu ¢asu, v naSem piipad€ od roku 1990
vyvijel trend inflace. Na obrazku mizeme vidét, Ze trend mirné klesé ze 3,5% v roce 1990 az
na 1,9% v roce letosSnim. Obrazek ukazuje i vrcholy zptisobené Katrinou, nebo ropnou krizi.
Lze také vidét, jak tato bublina rychle praskla a inflace zacala prudce klesat. Dale také
ukazuje stied krize likvidity (Liquidity Crisis) v poloviné roku 2009, kdy zkolaboval trh
S bydlenim na akciovych trzich a nasledné sniZeni nabidky penéz a vrhnul USA do obdobi

deflace. Minimum bylo v ¢ervenci 2009, a to -2,1%. Po stimulu bilionu dolard se inflace
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zvedla nad svlij trend. Toto vSak netrvalo dlouho a inflace opét klesla. Poté piisel druhy

Bernankeho QE2 finanéni stimuly Bernankeho a inflace se opét vratila nad svij trend.

Tabulka €. 9: Vyvoj inflace v USA

199711998 1999|2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
23| 16| 22| 34| 28| 16| 23| 2,7 34| 32| 29| 39| -03] 16

5.3. Porovnani inflace Ciny, USA a EU

Graf & 12: Inflace Ciny, USA a EU od roku 1997 do 2010
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5.4. Shrnuti

Z grafu lze usoudit, Ze USA a EU maji v priméru stabilni miru inflace. U Evropské
unie je se pohybuje kolem 2% a je celkové stabilngjsi, v USA v priméru okolo 2,7%. Inflace
Ciny byla vtomto méfeném obdobi celkové nestabilni svelkymi vykyvy. Pokud
porovnavame inflaci EU a USA, mizeme vypozorovat, Ze v obdobi od roku 1997 do roku
2008, se inflace pohybovala s malym zpozdénim ze strany EU. Vyjimkou byl rok 2002, kdy
nastala, po zhrouceni internetové bubliny, v USA recese, kterd se do Evropy nedostala.
Vyvojovy trend od poéatku celosvétové krize byl stejny. I u Cinské lidové republiky se zda,
ze kopiruje vykyvy USA a EU, avSak dosti zvySenou intenzitou. To je dano zejména vysokym

hospodaiskym ristem a také nestabilitou ¢inského systému.
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6. Zaver

Inflace je tézko definovatelny a vysvétlitelny jev. Ani v dneSni dobé se ekonomové
nemohou shodnout na jejim vzniku a pribéhu. Inflace je ovSem vyznamnym
makroekonomickym jevem, ktery je nezbytné sledovat a vhodnymi prostiedky korigovat, aby
nedoslo k vyrazn€jSimu vychyleni od normalnich hodnot. Volba vhodnych prostiedki pro
udrZeni inflace neni jednoducha. Nejjistéj$im prostfedkem pro udrzeni inflace ve stanovenych
mezich je co nejpresnéjsi urceni jejiho diisledkt pro ekonomiku.

Ceska republika byla az do doby centralné planované ekonomiky jednim z
nejvyspélejSich stati svéta. Bohuzel, zména nastala po 2. svétové valce, kdy, tehdy
Ceskoslovensko, preslo na centralné planovanou ekonomiku. V pribéhu tohoto obdobi byla
inflace za pomoci mnoha regulaci udrzovana uméle na nulové urovni. Tim se také nejvice
projevovala potlacend inflace. To se samoziejm¢ negativné¢ projevilo 1 na dalSich
narodohospodarskych ukazatelich. Zvrat pfisel az koncem 80. let minulého stoleti, ve kterém
padla pomyslna Zelezna opona a Evropa se zacala opét spojovat. Ceské republika, respektive
cely vychodni blok, zacal ekonomicky vyrazn€ zaostavat za ,,zdpadnim svétem*. Pfechod k
trzni ekonomice byl pro ¢eskou ekonomiku obrovskym zvratem a také obrovskou piilezitosti.
Diky propracovanym strategiim byla Ceska republika nejlépe pfipravenou zemi z byvalého
vychodniho bloku. Ovsem tyto strategie, které mimo jiné obsahovaly deregulaci cen, pfinesly
i obavy z netinosného zvyseni inflace. Prvni inflaéni $ok, ktery nastal v roce 1991 (inflace
tehdy doséhla 54%) se podafilo pfekonat, stejné jako druhy inflacni Sok, ktery byl diisledkem
zmény dafiové soustavy v roce 1993. Pfes tyto dva Soky si CR udrzovala v nasledujicich
letech infla¢ni rist okolo 10%, coz bylo nejméné ze zemi byvalého Vychodniho bloku. V roce
1998 zavedla CNB cilovani inflace. Tento krok vedl ve svém disledku k pfijeti Ceské
republiky do EU, protoZe se podafilo dostat inflaci do pasma evropského priméru. V roce
2002 a 2003 ceska inflace klesla dokonce pod primér ostatnich stati EU.

Po vstupu do EU panovaly dal§i obavy z vyvoje cen, které se ovSem nenaplnily.
Inflace se stale drzela okolo evropského priméru. Diky tomuto trendu je pravdépodobné dalsi
sméfovani CR. Tim je piijeti Eura a vstup do Eurozoény, ¢imz by se Ceska republika plné
integrovala do EU. Tento cil je ovSsem v dneSni dobé krajné nejisty, nebot jesté nebyl
stanoven Zadny termin pro piijeti Eura. CR se jestd ani nezapojila do systému ERM II., ve
kterém je nutné setrvat minimaln¢ dva roky. Kromé& toho je nezbytné splnit Maastrichtska
kritéria, ktera obsahuji, mimo jiné, podminku udrzet inflaci maximalné o 1,5% vyssi, nez je

inflacni primér tii ¢lenskych zemi EU s nejniZsi inflaci. Ceska republika od svého vstupu do
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EU tuto podminku plni, nicméné neni vylouceno, ze se ji podaii udrzet i do budoucna. DalSim
problémem se, v sou¢asné dobg, stava i vefejny deficit, ktery CR zatim neplni, ale mél by byt

splnén do roku 2013.
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8. Prilohy

Piiloha ¢. 1 — Progndza inflace na horizontu ménové politiky
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Piiloha & 2 — Vyvoj HICP v EU av CR (4. étvrtleti 2008)

(Posledni znama data)
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Priloha €. 3 — Srovnani prognézy a skute¢ného vyvoje inflace (4. ¢tvrtleti 2008)

(Posledni zndma data)
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Priloha €. 4 — Porovnani inflace EU v roce 2008
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Piiloha & 5 — Vyvoj inflace v CR od roku 1994 po souéasnost
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Priloha €. 6 — Meziro¢ni rist spotiebitelskych cen v inoru 2011
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Priloha €. 7 — Infla¢ni o¢ekavani nebyla ovlivnéna vstupem do EU (v %)

1 -
n
I 304 504 04 M 1M 105 3050 505
— fihanchi tth: 1R » podniloy 1R
— finanfni trhe 3R podlor 3R

Priloha €. 8 — HICP — mési¢ni data, porovnani stfedni Evropa

Har i ¥ index spotiebi ych cen - mésicni data - (2005=100) Zdroj : Eurostat
Havrmonized Indices of Constmer Prices - monthly data - (2005=100) Source : Euvostat
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