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Inflace a jeji regulace v Ruské federaci

Abstrakt

Tato bakalai'ska prace fesi problematiku inflace v Ruské federaci. V teoretické ¢asti
prace jsou popsany pojmy tykajici se daného tématu, druhy, zptisoby méfeni a dusledky
inflace. Je definovana centrdlni banka, ménova politika a cilovani inflace a uvedeny
nejvyznamnéj$i udalosti, které mély dopad na inflaci v Ruské federaci. V praktické Casti
prace je uveden rozbor spotiebniho koSe a vyvoj miry inflace v jednotlivych letech.
Je porovnana skute¢na inflace s prognézou Centralni banky Ruské federace a po zavedeni
rezimu cilovani inflace v zemi jsou vypocteny odchylky skute¢né inflace od infla¢niho cile.
Je provedena komparace vyvoje zakladni arokové sazby Centralni banky Ruské federace

a vyvoje miry inflace v letech 2015-2020.

Klicova slova: cena, cenoveé indexy, centralni banka, cilovani inflace, deflator HDP, inflace,

mira inflace, penize, protiinfla¢ni politika, Ruské federace, spottebitel, spotiebni kos



Inflation and its Regulation in the Russian Federation

Abstract

This bachelor thesis addresses the issue of the inflation in the Russian Federation.
The theoretical part of the thesis describes the concepts related to the topic, types, methods
of measurement and the consequences of inflation. There is a definition of central bank,
monetary policy and inflation targeting. It also lists the most significant events that have had
an impact on inflation in the Russian Federation. The practical part of the work presents an
analysis of the consumer basket and the development of the inflation rate in individual years.
The actual inflation is compared with the forecast of the Central Bank of the Russian
Federation and after the introduction of the inflation targeting regime in the country the
deviations of the actual inflation from the inflation target are calculated. A comparison is
made between the development of the key rate of the Central Bank of the Russian Federation
and the development of the inflation rate in the years 2015-2020.

Keywords: anti-inflation policy, central bank, consumer, consumer basket, GDP deflator,

inflation rate, inflation targeting, inflation, money, price indices, price, Russian federation
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1 Uvod

Tato bakalaiska prace je zaméfena na problematiku inflace v Ruské federaci. Inflace
je jednou ze z&kladnich makroekonomickych veli¢in a pfedstavuje narist vSeobecné cenové
hladiny. Inflace je slozitym jevem ovliviiovanym fadou sociadlné-ekonomickych procest,
ovlivituje chovani ekonomickych subjekti i ekonomiku jako celek. PfiCiny inflace jsou
rizné a protichidné a zdvisi na ptevladdajicim typu inflace v daném obdobi v zemi.
Protiinfla¢ni opatfeni by proto méla zohlednovat také specifika inflace.

Rusko od doby svého vzniku jako samostatného statu v roce 1991 proslo n¢kolika
krizemi, ktery mély vazné dlouhodobé nasledky na ekonomicky rozvoj zemé. Rozsahlé
ekonomické reformy a pfechod od centralné planované ekonomiky k ekonomice trzni mély
obrovsky dopad na inflaci na zacatku formovani samostatného Ruska. Ekonomika se
zotavila z ni¢ivych inflacnich vykyvi 90. let a inflace v Rusku se postupné stabilizovala.
Poté ale vypuklo n€kolik finanénich krizi a udalosti poslednich let (zejmena anexe Krymu
Ruskem a valka na vychodni Ukrajiné v prub&hu ukrajinské krize) vedly k mezinarodnim
restrikcim v podobé sankci proti Rusku, na néz Rusko reagovalo zavedenim ruského
embarga. VSechny tyto udalosti ovlivnily vyvoj ruské ekonomiky, vyvolavaly zménu cen
zbozi a sluzeb a pisobily na inflaci v zemi.

Zajisténi cenové stability je jednim z hlavnich ukold ruské centralni banky. Centralni
banky nejenom rozvinutych, ale i rozvojovych zemi v soucasné dobé stale Castéji zavadéji
rezim cilovani inflace s cilem udrzovani cenové stability. VétSina centralnich bank jinych
zemi, které pouzivaly cilovani inflace, dosahla vyznamného uspéchu pii kontrole inflace,
a inflace tak piestala byt problémem jejich ekonomik. Centralni banka Ruské federace
béhem nékolika let pripravovala podminky pro zavedeni reZimu cilovani inflace a udrzovani

miry inflace v zemi na urcité trovni.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil préace

Cilem bakalafské prace je zhodnotit vyvoj inflace v Ruské federaci. V praci jsou
uréeny hlavni slozky spotiebniho kose, které nejvyznamnéji ovliviiuji inflaci v Rusku,
popsana ménova politika Ruské federace a hodnocena tspésnost cilovani inflace ruskou
centralni bankou. Charakterizovana je také zavislost zkladni urokové sazby ruské centralni

banky a miry inflace v zemi.

2.2 Metodika

Piedkladand bakalaiskd prace je rozdélena do dvou ¢asti, teoretické a praktickeé.
Teoreticka ¢ast je zpracovana na zaklad¢ literarni reSerSe. Jsou vyuzity knihy nejen ¢eskych,
ale i zahrani¢nich autord. Kromé odborné literatury jsou vyuzity internetové zdroje a ¢lanky
Vv online Casopisech v€etné oficidlnich webovych stranek Federalni sluzby statni statistiky
a Centralni banky Ruské federace. V ramci této Casti prace jsou piedstaveny teoretické
zaklady potiebné pro pochopeni inflace a pojmi s ni souvisejicich, popsany druhy, zptisoby
méfeni a disledky inflace. Duraz je kladen na spotiebni ko$ a vypocet inflace pomoci indexu
spotiebitelskych cen, jelikoZz se jedna o hlavni ukazatel inflace v Ruské federaci. Jsou
uvedeny zpusoby vypoctu riznych indexti a miry inflace. Druha cast teoretické prace
pojednava o ménove politice, uvadi pravni postaveni Centralni banky Ruské federace, cile
a nastroje ménové politiky. Do druhé ¢asti teoretické prace rovnéz patii vysvétleni pojmu
cilovani inflace. Posledni c¢ast teoretickych vychodisek je zaméfena na shrnuti
nejvyznamnéjSich udalosti, které néjakym zpusobem ovlivnily inflaci v Ruskeé federaci nebo
jsou s ni spojeny.

Praktickd cast prace je veénovana analyze miry inflace ve zkoumané zemi
v jednotlivych obdobich a hodnoceni uspésnosti mé€nové politiky Centralni banky Ruské
federace pted a po zavedeni rezimu cilovani inflace. Data jsou ¢erpana piedevs§im z databazi
Federalni sluzby statni statistiky a ruské centralni banky. Nejprve je pozornost zaméfena na
rusky spotfebni ko§ a podil vydaji domacnosti na jednotlivé kategorie spotebniho koSe,
poté na vyvoj miry inflace podle indexu spotiebitelskych cen véetné miry inflace oproti
predchozimu mésici téhoz roku, nasledné je vyvoj ro¢ni miry inflace porovnan podle tii
hlavnich cenovych indext: indexu spotiebitelskych cen, deflitoru HDP a indexu cen

vyrobct. Vyvoj miry inflace je popsadn nejprve v obdobi po vzniku samotného Ruska
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v letech 1991-1999, nésleduje rozbor vyvoje miry inflace v letech 2000-2008, 2009-2014
a 2015-2020. Pro vlastni vypocCty ro¢ni miry inflace Vv prosinci oproti prosinci predchoziho
roku a miry inflace oproti pfedchozimu mésici na zakladé indexti spottebitelskych cen
zjisténych z oficidlnich stranek Rosstatu je pouzit nasledujici vzorec (Kochneva, 2014,
s. 13):

H=100x(1—1) "

kde:

e H —ro¢ni (mezimési¢ni) mira inflace;
e | —index spotiebitelskych cen.

Dale jsou uvedeny informace o indexech spotiebitelskych cen zbozi a sluzeb a je
porovnano mnozstvi vybraneho zbozi, které bylo mozné koupit za ¢istou minimalni mzdu
v Rusku a Ceské republice v letech 2006, 2014 a 2020.

Druha polovina praktické casti se soustiedi na rozbor ménové politiky v Ruské
federaci a vyuziva metody deskripce, analogie a komparace. Prakticka ¢ast zahrnuje
porovnani skute¢né inflace s progndzou ruské centralni banky do roku 2014 a od roku 2015
odchylky skute¢né inflace od horni a dolni hranice toleran¢niho pasma infla¢niho cile
centralni banky a piedstavuje vyvoj zakladni urokové sazby Centralni banky Ruské federace
a miry inflace oproti stejnému mesici predchoziho roku. Je vypocCitdna maximdlni redlna
Urokova sazba z vkladi domacnosti v letech 2015-2020 pomoci néasledujiciho vzorce
(Samuelson a Nordhaus, 2010, s. 290):

 1+m , (2)
kde:
e r—realna urokova sazba;
e i—nominalni urokova sazba,
e 7 — mira inflace vyjadfujici procentni zménu priimérné cenové hladiny za
12 poslednich mésict proti priméru 12 ptedchozich mésici.
Na zakladé metody syntézy je formulovan zavér plynouci z vysledk praktické ¢asti

V navaznosti na teoretické podklady.
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3 Teoreticka vychodiska

Prvni kapitola této prace je v€novana teoretickému vymezeni inflace, jejim

souvislostem a podstaté ménové politiky.

3.1 Inflace

Inflace je sloZity penéZzni jev, jehoz studiu je v€novano mnoho ekonomickych
vyzkumii a jehoZ definic 1ze nalézt celou fadu. Usov (1999, s. 100) tvrdi, Ze se poprve termin
inflace objevuje v Severni Americe béhem obcanské valky (1861-1865). Inflace znamenala
urcity proces vedouci ke zvySeni obchu papirovych penéz. Brzy se tento pojem zacal
pouzivat ve Velkeé Britanii a Francii, hlavné mezi finan¢niky a bankéti. V ekonomické
literatui'e se pojem inflace objevil na pocatku 20. stoleti.

Podle Jurecky (2017, s. 128) je inflace (z latinskeho inflatio = nafouknuti) definovana
vétSinou autorti jako zvySovani cenové hladiny, které ma za nasledek snizovani kupni sily
penéz. Holman (2011, s. 526) upozoriiuje, ze inflace je zmenSovanim kupni sily penéz,
nikoliv kupni sily lidi. Mnozi autofi, naptiklad Soukup a kol. (2010, s. 306), pouzivaji pojem
cenova hladina pro vymezeni terminu inflace a definuji ji jako trvaly rst cenové hladiny. Je
dulezité si ujasnit, Ze inflaci nedochazi jenom ke zvySeni cen statki a sluzeb, ale jde o rast
vSeobecné cenové hladiny.

Opakem inflace, tj. poklesem cenové hladiny vedoucim ke zvysSeni kupni sily penéz,
je deflace (Revenda a kol., 2012, s. 314). V soucasné dobé se povazuje za vétsi problém nez

inflace a je spojena s $ir§Simi makroekonomickymi negativnimi jevy (Mankiw, 2015, s. 652).

3.1.1 Déleni inflace

V zévislosti na kritériich lze rozlisit n€kolik typil inflace. Déleni je nezbytné pro
volbu optimalnich nastroju protiinflaéni politiky, ale zaroven v realném hospodarstvi
nemohou existovat Cisté typy inflace, jde pouze o charakteristiku dominantnich ryst

(Jurecka a kol., 2017, s. 135).
Druhy inflace podle zavaZnosti

Z hlediska zavaznosti (neboli rychlosti, tempu ristu cenové hladiny) rozdéluji
ekonomové inflaci na tii typy: inflace pliziva (mirnd), inflace padiva (cvalajici)

a hyperinflace.
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Samuelson a Nordhaus (2010, s. 611) charakterizuji plizivou inflaci pomalym
a predvidatelnym zvySenim cen. KdyZ jsou ceny relativné stabilni dlouhodobé, lidé jsou
ptesvédceni, Ze se ceny zbozi a sluzeb nebudou radikalné¢ ménit v dlouhodobém horizontu.
Mira inflace je obvykle v tomto piipadé jednociferna. Tento typ inflace se vyskytuje
nejéasteji.

Dalsim typem inflace je inflace padiva. Podle JureCky (2017, s. 135) je padiva inflace
rychlou inflaci, jejiz ro¢ni cenovy rist se vykazuje ve vysi dvou nebo tticifernych cCisel.
Tento typ inflace se vyskytuje pomérné Casto, zejména v zemich se slabou vladou a zemich
postizenych valkou nebo revolucemi. Penize velmi rychle ztraceji svou hodnotu.

Soukup a kol. (2010, s. 33) uvadi, Ze inflace muze dosahovat mimofadné vysokého

rustu cenové hladiny nad tisic a vice procent rocné. Tehdy se jedna o hyperinflaci.
Druhy inflace podle pri¢iny vzniku

Holman (2011, s. 533) uvadi, Ze ekonomové obvykle rozliSuji dva druhy inflace
podle pti¢iny vzniku (podle prvotniho impulzu): inflaci poptavkovou (poptavkou tazenou) a
inflaci ndkladovou (naklady tlacenou, téz nabidkovou).

Revenda (2012, s. 306) uvadi, ze pfi klasifikaci téchto zakladnich typi inflace se
pouziva model AS-AD. Dany model zobrazuje proces dosahovani makroekonomicke
rovnovahy mezi tzv. agregatni poptavkou (AD) a agregatni nabidkou (AS). Rika se jim
agregatni, jelikoZ jde o celkové mnozstvi zbozi a sluzeb finalni spotifeby v dané ekonomice
za urcité casové obdobi pii riznych trovnich domaci cenové hladiny.

K poptavkové inflaci dochazi v disledku riistu faktort, které posunuji v modelu AD—
AS kiivku AD nahoru, tedy doprava (Revenda, 2012, s. 306). Dle Jurecky (2017, s. 138—
139) mohou zpisobit poptavkovou inflaci tyto piiciny:

e nadmérné zvySovani agregatni poptavky deficitnim financovanim ze statniho
rozpoctu;

o velké a vleklé investi¢ni akce, které vyvolavaji nesoulad agregatni nabidky
a agregatni poptavky;

e poruseni rovnovahy rovnosti investic a Uspor;

e piiliSna Uveérova emise, ktera predstihuje rist potencidlniho produktu
ekonomiky;

e narazové pouziti diive vytvofenych uspor domécnosti a firem;

e velky objem pftilivu zahrani¢niho kapitéalu.
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Obrézek 1 zobrazuje poptavkovou inflaci v modelu AS-AD.

Obrézek 1 Poptavkova inflace

Py icenova hladina)

-

==

Yo ¥ ¥ (redlny HDP)

Zdroj: Revenda a kol. (2012, s. 307)

Holman (2004, s. 344) uvadi, ze se v ptipad¢ nabidkové (neboli nakladové) inflace

posouva v modelu AD-AS ktivka AS nahoru (doleva). Z nazvu vychazi, Ze ma svtij ptivod

na stran¢ nabidky. Nabidkova inflace mize nastat z téchto divoda (Jurecka a kol., 2017,

s. 141):

zvySeni cen zadkladnich surovin a energii na svétovych trzich (typickym
piikladem jsou tzv. ropné Soky v 70. letech 20. stoleti);

politické udalosti, kviili kterym dochazi k podobnym Soktm;

rychlejsi riist mezd v porovnani s ristem produktivity prace (mzdova ¢i wage
push inflace);

nepfimétené pozadavky na zisk v podminkach nedokonalé konkurence
(monopolni nebo oligopolni zptsob tvorby cen);

export do zemi s vys$i cenovou hladinou, import zdrazenych vyrobnich
faktoru;

devalvace (znehodnoceni) mény;

ekologick4 opatieni.

Revenda a kol. (2012, s. 307-309) déli nabidkové inflacni tlaky na dvé skupiny.
Prvni jsou faktory, které vedou k posunu LAS (dlouhodoba agregatni nabidka) a SAS

(kratkodoba agregatni nabidka) doleva. Takové situace v praxi nenastavaji ¢asto — nejvice

se k nim blizi pfirodni katastrofy, které maji za nasledek dlouhodoby nebo trvaly pokles
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vykonnosti vyrobnich faktort. Charakteristické pro né je, Ze kratkodoba rovnovéha bude nad
potencialnim HDP v oblasti ,,pfehiaté“ ekonomiky (ekonomiky, ktera se rozsifila tak rychle,
ze existuje riziko ristu inflace). Charakteristickym rysem druhé skupiny je to, ze se LAS
neméni, tj. potencidlni HDP se neméni, a roste pouze SAS (patfi sem mzdova nakladova
inflace a monopolné-ziskova inflace). Nize uvedeny obrazek 2 znazorfiuje zminény typ

nabidkové¢ inflace, kdy dochéazi k posunu kiivek LAS a SAS vlevo.

Obrézek 2 Nabidkova inflace (posun LAS a SAS vlevo)

LAS, LAS

SAS,

SAS

Fr (cenova hladina)

x

AD

¥y ¥, ¥ (redlny HOF)

Zdroj: Revenda a kol. (2012, s. 308)
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Obrézek 3 ukazuje situaci, kdy se v modelu AS—AD posouva kiivka SAS nahoru.

Obrézek 3 Nabidkova inflace (posun SAS nahoru)

_ LAS

e
£ SAS

L}
=
5 4

2

g 5A5
8 |
v /

Py

i
Py
AD
¥, Yo ¥ (realny HDP)

Zdroj: Revenda a kol. (2012, s. 308)

Je dilezité zminit, Ze 1 kdyZ je inflace teoreticky rozd€lena na tyto dva hlavni typy,
ve skute¢nosti je situace mnohem komplikovanéjsi a Casto je tézké je od sebe rozliSovat,

protoZe nejcastéji existuji spole¢né (Revenda a kol., 2012, s. 309-310).
Druhy inflace podle o¢ekavani

Dalsi typy inflace jsou spojeny s pojmem inflacni o¢ekavani. Holman (2011, s. 538—
540) objasnuje, ze lidé a firmy maji néjakou piedstavu o své ekonomické budoucnosti,
odhaduji budouci miru inflace. Dochazi k tomu, Ze o¢ekavana inflace se méni ve skute¢nou.
Lidé zvysuji ceny, protoze ocekavaji inflaci, a tim ji vytvafeji. Inflaéni ocekdvani ma
tendenci pietrvavat, a tak se inflace stava setrva¢nou.

Jurecka (2017, s. 142) uvadi, ze se podle toho, zda se ocekévani ukaze jako spravné,
nebo chybné, rozliSuje anticipovand a neanticipovana inflace. KdyZ se mira skute¢né inflace
a mira ocekavané inflace rovnaji, je inflace anticipovana (pfedvidana).

Podle Samuelsona a Nordhause (2010, s. 613) si ekonomové obvykle mysli, ze
anticipovana inflace s nizkou mirou nema velky vliv na ekonomickou efektivnost nebo na
ptrerozdélovani bohatstvi, protoze se lidé jednoduSe pfizpusobuji zménam ménovych
standardt. Realita je vSak takova, Ze inflace je obvykle neanticipovana. Neanticipovana

inflace je ¢ast inflaéni miry, kterd byla pfedpovézena ekonomickymi subjekty chybné.
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3.1.2 Meéreni inflace

Podle Holmana (2011, s. 526) je inflace méfena pomoci cenovych indexti. Nejcastéji
pouzivanymi cenovymi indexy jsou deflator hrubého domaciho produktu (HDP), index
spotiebitelskych cen (CPI) a index cen vyrobct (PPI). Tyto indexy ukazuji vyvoj cenové
hladiny, potfebujeme vSak znat miru inflace: ,, Mira inflace se rovnd procentni zméné

cenoveho indexu za urcité obdobi* (Jurecka a kol., 2017, s. 132).
Index spotiebitelskych cen

Dle Mankiwa (2015, s. 506) méfi index spotiebitelskych cen rust cen zbozi a sluzeb
zakoupenych typickym spotifebitelem. Federalni sluZba statni statistiky Ruska neboli Rosstat
(2002) uvadi, Ze se mira inflace v Ruské federaci zjiSt'uje pomoci tohoto indexu. Rosstat
vypocitava CPI a zvefejiuje jej na zaCatku mésice nasledujiciho po mésici vykazovani
(zpravidla ¢tvrty pracovni den meésice). CPI je v Rusku pouzivan od roku 1991, pficemz
metoda vypoctu, sloZky indexu a jejich vahy se pravidelné¢ méni. Pfi¢inou zmény muze byt
zmizeni statku z ob&hu nebo vznik nového statku. Kocofana (2018) piSe, ze se béhem obdobi
planované ekonomiky statisticka evidence inflace vedla podle indexu maloobchodnich cen
pro statni a druzstevni obchod a indexu maloobchodnich cen pro urcité zbozi narodni
spotfeby ve statnim a druzstevnim obchodu. Neexistence trzniho systému vsak neznamenala
redlnou stabilitu cen. Problém vSeobecného deficitu zbozi a sluzeb v podstaté predstavoval
skrytou inflaci. Stejné jako v mnoha jinych zemich i mira inflace v Rusku po rozpadu SSSR
a prechodu z planované ekonomiky ke smiSené zacala byt hodnocena na zaklad¢ indext
spottebitelskych cen.

S indexem spotiebitelskych cen souvisi pojem spotiebni koS. Spotiebni koS je dle
Jurecky (2017, s. 129) ,, souborem vyrobkii a sluzeb, které spotrebovava typicka domdcnost “.
Rojicek a kol. (2016, s. 372) oznacuje CPI za nejpouzivanéjsi cenovy index a interpretuje
ho jako sledovani vyvoje spotiebitelskych cen na spotfebnim kosSi obyvateli v dané
ekonomice. Spotiebitelské ceny pojmenovava také jako zivotni naklady. Soukup a kol.
(2010, s. 308) uvadi, ze vypocet tohoto indexu se provadi s pouzitim vah pfifazenych
jednotlivym skupinam ve spotiebnim kosi, které se pocitaji v zavislosti na typické struktuie
spotfeby obyvateli. Paltseva a Bojko (2015) uvadéji, Ze se nejprve provadi vypocet
individudlnich indexti spotiebitelskych cen na jednotlivou poloZku zbozi nebo sluzeb ve
méstech, ve kterych je organizovana registrace spotiebitelskych cen. Déle se na zakladé¢

individudlnich cenovych indexi v jednotlivych méstech a tGzemnich vah vypocitavaji
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agregatni cenové indexy pro celé Rusko na urcité druhy zbozi a sluzeb. Na zakladé téchto
agregatnich cenovych indexi a podilt vydaji domacnosti se provadi vypocet souhrnnych
cenovych indexd po kategoriich spotfebniho kose a celkovy CPI pro Ruskou federaci. Pro
vypocet CPI se pouziva upravena verze Laspeyresova vzorce (Rosstat, 2002):
Brova)
X
Z(pt-l P10

I = %100
2Poo @)

kde:
e | (n€kdy se téz znaci J)— CPI ve sledovaném (bézném) obdobi t ve srovnani
S bazickym (pfedchozim) obdobim t-1,;
e pt/pt-1 — individualni index cen = pomér ceny zbozi/sluzby ve sledovaném
(béZném) obdobi k cené zbozi/sluzby v bazickém (pfedchozim) obdobi;
e pt-1*g0 — vydaje na zbozi (sluzby) v cenach bazického (piedchoziho)
obdobi;
e p0g0 — vydaje na zbozi (sluzby) v cenach sledovaného (bézného) obdobi.
Dle Surinova (2010) spociva Uprava v tom, Zze zména ceny se pocita na zaklade
postupného pozorovani cen, tj. v kazdém ¢asovém obdobi se bazické vahy vynasobi posledni
hodnotou cenového indexu. Takovy piistup umoznuje udrzovat konstantni piirozeny zaklad
vah pii zménach jeho hodnoty v souladu se zménami cen skupin zbozi. Zminény vzorec je
univerzaln€jsi nez standardni Laspeyertiv index, protoze pouZzivad nepfetrzity fetézec
vypoctl, coz usnadiiuje vyménu zbozi za nestabilnich podminek vyroby a prodeje. Indexy
spottebitelskych cen se pocitaji a zvetejnuji proti piredchozimu mésici, mésicni proti prosinci
pfedchoziho roku, za obdobi od zadatku roku proti stejnému obdobi pfedchoziho roku
(Paltseva a Bojko, 2015). Pro vypocet CPI proti prosinci predchoziho roku se pouziva

nasledujici vzorec (Rosstat, 2019):

Toto = Li-10 X Itt—l/l[m’ (4)

kde:
e |t/t — CPI ve sledovaném mésici ve srovnani s prosincem piedchoziho roku;
e It-1/t0 — CPI v pfedchozim mésici ve srovnani s prosincem piedchoziho
roku;
e |t/t-1 — CPI ve sledovaném mésici ve srovnani s predchozim mésicem;

e t—sledovany mésic;
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e t-1 - ptfedchozi mésic;
e t0— prosinec predchoziho roku.
Zjednodusené lze spocitat ro¢ni (v prosinci oproti prosinci piedchoziho roku) miru
inflace jako CPI minus 100 (Rosstat, 2020). Vzorec pro miru inflace vypada nasledovné
(Kochneva, 2014, s. 13):

H=100x(1—1) "

kde:
e H (n€kdy se téz znaci A) — ro¢ni (mezimé&si¢ni) mira inflace;
e | —index spotiebitelskych cen.
Pfi pouziti vzorce 1 nesmi byt index spottebitelskych cen vyjadien v procentech (v
tomto piipadé musi byt délen 100). Pro zndzornéni vypoctu ro¢ni miry inflace budou pouZita

data z nésledujici tabulky 1.

Tabulka 1 CPI zbozi a sluzeb v Rusku v roce 1991 (%, oproti pfedchozimu mésici)

leden anor biezen duben kvéten cerven

106,2 104,8 106,3 163,5 103,0 101,2
¢ervenec srpen ZAFi fijen listopad prosinec

100,6 100,5 101,1 103,5 108,9 112,1

Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2021)

Podle vzorce 4:

Ro¢ni CPI (1999) = 106,2 * 104,8 / 100 * 106,3 / 100 * 163,5 /100 * 103,0 / 100 *
101,2 /100 *100,6 /100 * 100,5/10 * 101,1/100 * 103,5/100 * 108,9/ 100 * 112,1/ 100
= 260,40 % (vysledek byl zaokrouhlen na dvé desetinna mista).

Ro¢ni mira inflace se v roce 1991 rovnala podle vzorce 1:

Ro¢ni mira inflace (1991) = 100 * (260,40 / 100 — 1) = 160,4 %.

Rosstat (2020) uvadi, ze spotiebni ko$ lze rozdélit do tii kategorii: nezbytné
potraviny, nezbytné nepotravinaiské zboZi a nezbytné sluzby. Objem spotieby se pocita
prumérné na jednu osobu z kazdé hlavni demografické skupiny populace: ekonomicky
aktivni obyvatelstvo, lidé v dichodovém véku a déti. Spotiebni kos je stanoven pro celou
zemi i pro jednotlivé subjekty Ruské federace. Rosstat rovnéz urcuje sloZeni spottebniho
kose. Rosstat kazdy rok hodnoti souhrnné vydaje obyvatel celé zemé a jednotlivych regiont,

zkoumad, jaké druhy zboZi a sluzeb byly nejvice Zadané a zahrnuje je do spotitebniho koSe.
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Pro spravny vypocet se vybird nejen nejzadangjsi zbozi, ale také se vypocitava jeho podil na
vydajich spotiebitelti. Vznik nového zbozi a sluzeb vede ke zméné preferenci spotiebiteld,
coz vyvolava drobné zmény slozeni spotiebniho kose. Zavaznou podminkou je, Ze se slozeni
spotiebniho kose po cely rok neméni, zato jeho hodnota se kazdy mésic lisi.

Paltseva a Bojko (2015) uvadi, ze od roku 2005 Rosstat krom¢ tradi¢ni klasifikace
CPI zvefejiuje také CPI podle mezindrodni klasifikace individualni spotieby podle ucelu
(Classification of Individual Consumption by Purpose — COICOP). Tradi¢ni klasifikace
seskupuje zboZi a sluzby podle druhu (napf. benzin a 1éky), COICOP déli zboZi a sluzby dle
ucelu spotieby (doprava a zdravotni zbozi a sluzby). Zavedenim klasifikace podle ucelu
nedochazi ke zruseni tradini klasifikace, COICOP ji dopliuje. Pfeskupeni rovnéz
neovlivituje dynamiku samotného indexu spotiebitelskych cen. Podle COICOP je spottebni
ko$ rozdélen do dvanacti oddild: potraviny a nealkoholické népoje; alkoholické népoje
a tabakove vyrobky; odévy a obuv; sluzby bydleni, voda, energie, plyn a jiné paliva; vyrobky
pro domacnost, domaci spotiebice a bézna udrzba bydleni; zdravotni zbozi a sluzby;
doprava; telekomunikace; volny cas a kultura; vzdélavani; hotely, kavarny a restaurace;
ostatni zbozi a sluzby (Rosstat, 2019a). Obrazek 4 znazornuje celou klasifikaci individualni

spotteby podle ucelu.

Obrazek 4 Klasifikace individualni spotieby podle u¢elu na piikladu chleba a peéiva z prvotiidni

mouky v Rusku

01.1.1.3.1.1 Chléb a peéivo z prvotfidni mouky
3 1 1

0 1 1 1

Oddily

Potraviny a nealkoholické napoije
Skupiny

Potraviny
Thidy

Pecivo a obiloviny
Kategorie

Chleb
Druhy

Pieniénv chléb
Ibo# (shuzby)

IChléb a peérvo z prvotiidn mouley

Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2014)
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CBR (2020a) zminuje, ze charakteristickym znakem spotiebniho kose pouzivaného
pro vypocet CPI v Rusku je zahrnovani zbozi a sluzeb, jejichz ceny podléhaji
administrativnimu regulovani — stat reguluje poplatky za byt, osobni dopravu atd. Ceny
tabakovych vyrobkl a alkoholickych napoji zavisi na sazbach spotiebnich dani. DalSim
charakteristickym rysem spotiebniho kose Ruska je pomérné vysoky podil potravinaiskych
vyrobkl. Ceny na potravinaiské vyrobky jsou velmi variabilni. Kolisani hodnot miry inflace
na trhu s potravinami je do zna¢né miry ovlivnéno zménami v objemech nabidky, predev§im
sklizni zemé&dé€lskych plodin v Rusku a ve svété, ktera je zavisla na povétrnostnich
podminkach. Kolisani cen potravin miize mit vyznamny dopad na celkovou inflaci, jelikoz
je podil téchto vyrobki ve spotiebnim kosi vysoky. Studie Clementse a Si (2017) ukazala,
ze v zemich s vysokou trovni pfijmi obyvatel a s pfiznivou ekonomickou situaci nejsou
podily vydaji na potraviny ve srovnani s podily na nepotravinaiské zbozi a sluzby vysoké
a predstavuji méné nez 15 % celkovych vydaji domacnosti. Obyvatelé téchto zemi utraci
zbytek penéz za cestovani, ndvstévu restauraci, vzdélani, potfeby pro domacnost a dalsi.

Rosstat (2020a) zveiejnil informace, Ze v roce 2020 se zahajil experiment s vyuzitim
udaja ziskanych pomoci pokladnich systémt pro vypocet CPI. Momentalné nejsou tyto
udaje strukturované, neexistuji zddné klasifikace ani seznamy, ale mély by byt vytvofeny
v blizké budoucnosti. V roce 2021 bude Rosstat mé&si¢né sledovat ceny 556 zbozi a sluzeb,
coz je o 36 polozek vice nez v roce 2020. Jedna se o prvni vyznamnou aktualizaci seznamu
béhem poslednich nékolika let. Z divodu pandemie covidu-19 se znacné zvysil pocet
l1écivych ptipravka a zdravotnickych vyrobki, rovnéz i zakladniho zbozi a hygienickych

vyrobki. Dulezitym krokem bylo zahrnuti online pfedplatného a carsharingu — sdileni aut.
Index cen vyrobci

Index cen vyrobci (PPI) odhaluje, jaky vliv. m& domaci inflace na
konkurenceschopnost vyrobcti v porovnani se zahrani¢nimi vyrobei; existuje zde stejné jako

u indexu spotiebitelskych cen urcity ,.kos*, ten ma vsak jiné slozeni (Holman, 2011, s. 528).
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Dle Jure¢ky (2017, s. 131) méfi dany index cenovy vyvoj vstupi do vyroby,
t]. z pohledu kupujiciho. Zmény tohoto indexu se dle Mankiw (2015, s. 509) ¢asto pouzivaji
Kk pfedvidani zmén indexu spotiebitelskych cen, jelikoz firmy pienaseji své naklady na
ukazatelem inflace nez index spotiebitelskych cen.

Deflator HDP

Rojicek a kol. (2016, s. 379) definuje deflator HDP jako souhrnny index métici vyvoj
v8eobecné (celkové) hladiny, protoZze obsahuje vSechny statky a sluzby produkované v dané
ekonomice a dovazené do ni. Semenjuk (2020) uvadi, Ze na rozdil od CPI, ktery porovnava
ceny spotiebniho koSe (tj. zohlediiuje pouze zbozi individualni spotieby), deflator bere
v uvahu veskeré zboZi a sluzby vyrobené v zemi. Pokud se zméni slozeni HDP, ceny nového
zbozi a sluzeb se projevi v deflatoru, ale nikoliv v CPI. Deflator navic zohlediiuje pouze
zboZi a sluzby domacich (ruskych) vyrobct. CPI na druhé strané zohlednuje nakupované
zbozi a sluzby bez ohledu na to, kde jsou vyrabény.

Deflator HDP je dle Holmana (2011, s. 527) nejkomplexnéjSim ukazatelem inflace,
jehoz hodnotu zjistime tak, ze hruby domaci produkt bézného roku ocenény v cenach
bézného roku vydélime hrubym domacim produktem v cendch minulého roku. Prestoze je
deflator HDP tim nejkomplexné&j$im ukazatelem, pro nékteré ucely se jeho pouziti nehodi.
Vypocet deflatoru HDP se provadi na zakladé Paascheho indexu (Rosstat, 2002):

I, = 2PuL 1o
2Py , )

kde:

e |p — deflator HDP;

e (1l — mnozstvi zboZi (sluzby) ve sledovaném (b&ézném) obdobi;

e pl - cena zboZi (sluzby) ve sledovaném (bézném) obdobi;

e (1l — mnozstvi zbozi (sluzby) v bazickém obdobi.
Kromé jiz zminénych rozdili mezi CPI a deflatorem HDP je nutné uvést, ze CPI

muze nadhodnocovat inflaci, zatimco deflator HDP ji podhodnocuje (Jurecka, 2017, s. 131).
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3.1.3 Disledky inflace

Nazor, ze je inflace synonymem ekonomického a socialniho zla, je bézny mezi
vétsinou odbornikti a ob¢ant, je ale tieba vysvétlit, pro¢ si to lidé mysli. Za jeden z hlavnich
negativnich dopadi inflace ekonomové oznacuji prerozdélovani bohatstvi mezi témi, ktefi
,plati, na ukor téch, kterym ,,je placeno®, to se ale d€je pouze v piipadé, kdy jsou smlouvy
dlouhodobé a inflace neo¢ekavana (Holman, 2011, s. 530).

Jurecka (2017, s. 145-147) upozoriuje na to, Ze Uinky inflace se piedevSim
projevuji v mikroekonomické roving, ackoliv je tento jev makroekonomickym fenoménem.
Vyjmenovava disledky inflace nad rdmec vyse zminéného pterozdélovani bohatstvi:

e nestabilita a nejistota v ekonomickém rozhodovani, zejména v rozhodovani
o0 investicich;

e zpomaleni uzavirani dlouhodobych obchodnich a kooperacnich smluv, coz
ma za nasledek obtiznou realizaci dileZitych ekonomickych akei;

e snizeni kvality informaci o vztahu poptavky a nabidky na trzich vyrobnich
faktorti a produktt;

e kolisavost ménovych kurzii;

e Unik zdroja z produktivniho uziti;

e vyssi daflova sazba v disledku riistu nominalnich pfijmd.

Je ucelné rozliSovat nominalni a realné hodnoty. Dle Soukupa a kol. (2011, s. 319)
se nominalni veli¢ina 1isi od realné tim, ze do ni neni zahrnuta inflace. V této souvislosti se
Casto dle Jure¢ky (2017, s. 145-147) muze objevit tzv. penézni iluze, kdy lidé ztotoziuji
nominalni a realné hodnoty. Inflace se ale nepovazuje za zcela negativni jev. Vyskytuji se
nazory, ze tzv. mirna inflace mize pozitivné ovlivnit ekonomiku. Za téchto podminek se

rozsifuje produkce a roste pocet nabidek prace.
Nominalni a realna urokova sazba

Dle Revendy (2012, s. 16) je spofeni jednou z moznosti pouziti penéz. Clovék si
muze bud’ ponechat své Gspory doma, nebo je vlozit do banky. V pifipadé uschovani penéz
ve form¢ bankovniho vkladu je nutné odli$it nominalni urokovou sazbu, jez je urcena ve

smlouvé, a realnou irokovou sazbu (CNB, 2020).
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Reélnou Urokovou sazbu definuje Fisherova rovnice (Samuelson a Nordhaus, 2010,
s. 290):
r=1— ]'T, (6)
kde:
e r—realna Urokova sazba;
e i—nominalni drokové sazba;
e 7 — mira inflace vyjadiujici procentni zménu pramérné cenové hladiny za
12 poslednich mésict proti priméru 12 ptedchozich mésict.
Vyse uvedeny vzorec je ale vhodny pouze pro nizké hodnoty i a @ (do 10 %).
Univerzalni a piesnéjsi vzorec pro vypolet redlné urokové sazby vypada nasledovné

(Samuelson a Nordhaus, 2010, s. 290):

1+
1+ , (7)
nebo
_i-m
1+ ' (2)
kde:
e 1 —realna Urokova sazba;
e i—nominalni trokova sazba;

e 1 — mira inflace vyjadfujici procentni zménu primérné cenové hladiny za

12 poslednich mésictu proti priméru 12 pfedchozich mésict.

3.2 Ménova politika

M¢énova (neboli monetarni) politika je dle Revendy (2012, s. 320) soucasti
hospodaiské politiky zemé s trzni ekonomikou. Cilem této politiky je udrzovani vnitini
a vnéjsi ménové stability a podpora dosazeni celkové makroekonomické rovnovéhy.
Meénovou politiku provadi centralni banka statu, ktera by méla byt nezavisla na politickych
subjektech (Rojicek a kol., 2016, s. 431).

Centralni banka Ruské federace (dale jen CBR) je podle Ustavy Ruské federace
(Gosduma Ruske federace, 2020) pravnickou osobou a vykonadva funkce a pravomoci
nezavislé na jinych organech statni spravy a mistni samospravy. Stat, Gvérové a netivérové

finanéni instituce nejsou odpoveédné za zavazky CBR, stejn¢ jako CBR nenese odpoveédnost
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za zavazky statu a finan¢nich instituci, pokud tyto zavazky neptevezme nebo pokud zékony
nestanovi jinak. Ustava Ruské federace rovnéz stanovi vyluéné pravo CBR na emisi penéz
a jako primarni funkci CBR uvadi ochranu a stabilitu rublu. Postaveni, cile, funkce
a pravomoci CBR jsou rovnéz stanoveny federalnim zakonem ze dne 10.07.2002 ¢. 86-FZ,
0 Centralni bance Ruské federace (Bance Ruska), a dalsimi federalnimi zakony. Podle
federalniho zakona ze dne 10.07.2002 ¢. 86-FZ, o Centralni bance Ruské federace (Bance
Ruska), ve znéni pozdéjsich predpisi, mezi dalsi cile CBR patfi:

e rozvoj a posileni bankovniho systému Ruské federace;

e 7ajiSténi stability a rozvoje vnitrostatniho platebniho systému;

e rozvoj finan¢niho trhu Ruské federace;

e zajisténi stability finan¢niho trhu Ruské federace.

Jako kazda hospodarskad politika, i ménova politika ma sveé nastroje. Hlavnimi

nastroji a metodami ménové politiky CBR jsou (Koljada a kol., 2017, s. 7):

e Urokové sazby pro operace CB;

e povinné minimalni rezervy;

e operace na volném trhu;

e refinancovani uvérovych instituci;

e meénové intervence;

e stanoveni referencnich hodnot penéznich agregatii;

e piima kvantitativni omezeni;

e cmise dluhopisi atd.

Vitchukova (2014) uvadi, ze je od roku 2013 hlavnim nastrojem ménové politiky

CBR zakladni Grokova sazba, jejiz zména ovliviiuje Grokové sazby v ekonomice, které
nasledné ovliviiuji domaci poptavku a inflaci. Zakladni Urokova sazba urcuje, s jakym
minimalnim Grokem si mohou komer¢ni banky od centralni banky vzit kratkodobou ptijcku
na dobu nejvyse jednoho tydne (sedm dni). Kromé zakladni trokové sazby je také nutné
zminit hlavni refinan¢ni sazbu. Hlavni rozdil mezi zékladni Grokovou sazbou a diskontni
sazbou spociva v tom, ze diskontni sazba pfedstavuje ro¢ni uroceni pujéek poskytovanych
centrdlni bankou komerénim bankdm, zatimco zikladni Grokova sazba je stanovena pro
kratkodobé pijcky. Od roku 2016 se hodnota diskontni sazby rovna hodnoté zakladni
Urokoveé sazby (CBR, 2020b).
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Dle Revendy (2012, s. 329) muze centralni banka pomoci zmény urokovych sazeb
provadét bud’ expanzivni, nebo restriktivni ménovou politiku. Pokud centralni banka zvySuje
urokové sazby, jedna se o restriktivni politiku a dochazi ke sniZzeni inflace. Expanzivni
politika naopak vyzaduje snizeni irokovych sazeb.

CBR (2021) tvrdi, Ze od roku 2008 zacala vytvaret hlavni sméry své ménové politiky
na tiileta obdobi (do roku 2008 se vytvaiely pouze na nasledujici rok), protoZe stanoveni
orienta¢nich mezi riistu spottebitelskych cen na tfi roky umoziuje zohlednit vliv dynamiky
nabidky penéz a nasledky rozhodnuti o pfizptisobeni jeji ro¢ni trajektorie inflace nad jeden
kalendaini rok, jelikoz ttiletd délka prekracuje dobu trvani hlavnich zpozdéni fungovani
transmisnitho mechanismu ménové politiky. Oznameni stifednédobé strategie ménové
politiky navic pomdha stabilizovat inflaéni ocekdvani ekonomickych subjektl, a to
i v kontextu nepfedvidanych zmén vnéjSich a wvnitinich ekonomickych faktort
konjunkturalni povahy.

K udrZeni miry inflace na urcité tirovni se ¢asto pouziva rezim cilovani inflace, ktery
predstavuje typ ménové politiky, kdy centralni banka explicitné vyhlasuje infla¢ni cil a snazi
se ho drzet (Soukup a kol., 2010, s. 333). Dle odborniki MMF by méla doporucena troven
inflace v rozvinutych zemich ¢init 2 %, pro rozvojové zemé je vys$si a mize dosahovat 4 %
(Baranov a kol., 2017).

Rusko zavedlo cilovani inflace na konci roku 2014 pod vlivem dopadi finan¢ni krize
(Nabiullina, 2014). Pti provadéni ménové politiky je dulezitd navaznost a predvidatelnost
¢innosti centralni banky, proto CBR provadi svou politiku v souladu s fadou principu (CBR,
2020).

e stanovi trvaly inflacni cil (je stanoven pro ro¢ni tempo ristu spotiebitelskych
cen a mél by se pohybovat okolo 4 %), ktery zvefejiiuje za Ucelem
informovani obc¢antli, podnikateld a dalSich ekonomickych subjektl, aby
mohli zohlednit tuto skutecnost pii planovani a rozhodovanti,

e Vv rezimu cilovani inflace je ménovy kurz plovouci (kurz se méni v ¢ase pod
vlivem nabidky a poptdvky na devizovych trzich, za téchto podminek
centrélni banka nezasahuje do vnitiniho devizového trhu z divodu udrzeni

urcité trovné mé€nového kurzu nebo rychlosti jeho zmény);
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e rozhoduje o ménové politice na zdkladé makroekonomické prognozy
s ptihlédnutim k analyze velkého mnoZzstvi informaci;

e drzi se otevienosti v oblasti ménové politiky, aby zvySila porozuméni
a divéru v tuto politiku, vytvotila prihledné a predvidatelné ekonomické
prostiedi pro vSechny subjekty ekonomickych vztahi, coz je dilezité pro
zlepSeni ucinnosti ptijimanych opatieni.

Glotova a kol. (2015, s. 46) uvadi, ze CBR stanovila toleran¢ni pasmo infla¢niho cile
+ 1,5 procentnich bodu (dale jen p. b.), jelikoz spotfebni ko§ pouzivany pro vypocet indexu
spottebitelskych cen md vyznamny podil poloZek charakterizovanych vysokou volatilitou.
Sitka pasma odrazi nejpravdépodobnéjsi rozsah odchylek miry inflace v disledku
nepiedvidanych faktora.

CBR (2021) upozoriiuje, Ze kromé nastroji meénoveé politiky v ur€itych obdobich
mize byt inflace ovlivnéna nepenéznimi faktory, které jsou mimo pusobnost centralnich
bank, jez na né¢ nereaguji. Urcité udalosti nepenézni povahy mohou ovlivnit inflacni
o¢ekavani ekonomickych subjektt a nasledné oslabit uc¢innost transmisniho mechanismu
ménoveé politiky. Za téchto podminek mutize rist proinflaénich rizik vyzadovat zptisnéni

ménoveé politiky s pravdépodobnymi negativnimi dasledky pro ekonomicky rust.

3.3 Nejdulezitéjsi udalosti s dopadem na inflaci v Rusku

Ekonomika Ruska béhem poslednich 20 let zazila velké mnozstvi vyznamnych Sok,
které mé¢ly negativni dopad na ekonomicky rozvoj zeme. Tabulka 2 obsahuje kratky seznam

nejvyznamnéjSich udalosti spojenych s inflaci v zemi v chronologickém pofadi.
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Tabulka 2 Nejvyznamnéj$i udalosti spojené s inflaci v Rusku

Rok Udalost

1991 Zavedeni CPI pro vypocet miry inflace v Rusku

1992 Liberalizace cen (jako soucast ruskych ekonomickych reforem)

1993 Ruska dstavni krize

1998 Financni krize v Rusku, devalvace rublu

2008 Globalni financni a hospodarska krize, devalvace rublu, pokles cen ropy

2012 Vstup Ruska do Svétové obchodni organizace

2014 Zavedeni sankci vu¢i Rusku v reakci na ukrajinskou krizi; uvaleni potravinového
embarga Ruskem na zemé, které zavedly ¢i podpofily protiruské sankce; celosvétovy

pokles cen ropy; ruska ménova krize
2014 Prechod CBR k rezimu cilovani inflace

Zdroj: vlastni zpracovani, CBR (2021)

Koroleva (2001) uvadi, Ze vroce 1992 ruskd vlada vramci rozsahlych
ekonomickych reforem oznamila liberalizaci cen spocivajici v pfechodu od statni tvorby cen
K systému trznich cen. Byla odstranéna statni kontrola cen a vyroby, zruSen piidélovy
systém, dovozni a vyvozni kvoty. V disledku liberalizace cen bylo tempo ristu cen tak
velké, Zze bylo zapotiebi zvysit objem penéznich zasob. CBR pfijala opatieni ke zvySeni
penéznich zasob, ale tato opatieni byla nedostate¢na. Centralni banka zacala poskytovat
pujcky zeméd€lstvi, primyslu a byvalym socialistickym statiim a zvysila pené€zni emisi na
kryti rozpoétového deficitu. Dle CBR (2021) mél narast inflace v zafi roku 1993 nepenézni
charakter, byl primarné spojen s politickou situaci v Rusku (vyvrcholila Ustavni krize).
V letech 1995-1998 byl stanoven cil zmirnéni rist cen a hlavnim opatienim bylo snizeni
nabidky penéz, coz vedlo k dlouhému zpozdéni vyplat socialnich davek, neuhrazeni nakupt
statu a nepInéni finan¢nich zdvazkl viic¢i rozpoctovym organizacim. Ke zmirnéni infla¢nich
ocekavani byl pouzit nadhodnoceny ménovy kurz rublu, coz mélo za nésledek vyrazné
snizeni konkurenceschopnosti ruskych vyrobct. V letech 1996 az 1998 se postupné zvySoval
vliv negativnich trendd v ekonomice vyvozenych z nekontrolovaného pouzivani
kratkodobych statnich obligaci vydanych s uc¢elem pokryti rozpoétového schodku. V roce
1998 dospéla zemé do tézké ekonomické krize, po jejimz skonéeni doslo k devalvaci rublu.
Zivotni troveti se zhorsila. Devalvace zptisobila prudky rist cen dovazené produkce, ktera
byla ptedtim Casto relativné levnéj$i nez domaci. Jednim z hlavnich faktorti hospodaiského

rastu v obdobi po krizi 1998 byla devalvace rublu, kterd méla za nasledek rozvoj vyvozu
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a substituci dovozu. V roce 1999 zacal ekonomicky rist — zvysil se vyvoz zbozi a piispélo
i zvySeni cen ropy. Gorjunov (2015) pise, ze v obdobi od krize 1998 do krize 2008 se CBR
vice zaméfovala na ménovy kurz spiSe nez na inflaci. Po skonCeni krize se vyznam
ménového kurzu jako faktoru ménové politiky snizil. Zaroven az do roku 2014 CBR
nepiijimala aktivni opatfeni zaméfend na potlaceni inflace. Od zacatku roku 2014 CBR
nékolikrat zvysila klicovou sazbu a odtvodnila to inflaénimi riziky, coz znamenalo, Ze
zacala vice klast diiraz na stabilizaci tempa rastu spotiebitelskych cen.

CBR (2021) uvadi, ze v letech 2007-2008 po relativni stabilizaci dynamiky inflace
nasledovalo prudké stoupani cen zbozi hromadné poptavky, které zpusobilo rozsahlou
nespokojenost Sirokych vrstev obyvatelstva Ruska. Dle Baranova (2017) se v Rusku v roce
2007 poprvé objevila importovana inflace a ve druhé poloviné roku se rist cen
potravinaiskeho zbozi zna¢né urychlil v navaznosti na globalni zmény cen. Diky zavedeni
nouzovych opatfeni CBR spocivajicich ve zmrazeni cen fady zakladnich potravin se podatilo
tuto situaci zmirnit, ale navzdory pfijatym opatfenim mira inflace na konci roku 2007
dosahla vysokych hodnot. Analytické centrum Gosdumy Ruska (2016) uvadi, ze v roce 2008
znovu doslo k devalvaci rublu s cilem zlepSeni platebni a obchodni bilance a stimulace
prilivu kapitalu. V roce 2008 zacala ve svété financni a ekonomicka krize, ktera se projevila
jako silny pokles hlavnich ekonomickych ukazateli ve vétSiné rozvinutych zemi, coz
nasledn¢ prerostlo v globalni ekonomickou recesi. Krize se rozsitila do celého svéta
a vyvolala snizeni cen ropy. Pokles cen ropy spolu s devalvaci rublu mély silny dopad na
dynamiku spotiebitelskych cen. Dal§imi negativnimi faktory s vlivem na inflaci v roce 2008
byly neradostné makroekonomické piedpovédi a negativni infla¢ni o¢ekavani. Krizové jevy
se v ruské ekonomice zacaly objevovat v roce 2008 a na zacatku roku 2009 dosahly svého
maxima. Podle vlady Ruska (2010) zacala stabilizace ekonomiky v poloving roku 2009 a od
zacatku roku 2010 zacal byt pozorovan jeji riist. Jiz na pocatku roku 2009 doslo ke zvySeni
cen ropy. Devalvace rublu a obnoveny riist cen na svétovych komoditnich trzich pocatkem
roku 2009 mély na cenovou dynamiku vzestupny dopad, pokles poptavky zaroven brzdil
jejich rist.

Dle analytického centra Gosdumy Ruska (2016) v letech 2014-2015 vypukla
V Rusku finanéni krize. Finan¢ni krize byla disledkem sniZeni cen ropy a zavedenim sankci
ze strany EU a USA vuéi Rusku vlivem anexe Krymu Ruskou federaci v roce 2014. V roce
2014 Rusko zavedlo embargo na dovoz potravin ze zemi, které zavedly ¢i podpofily

protiruské sankce. Pivodné mél zédkaz dovozu platit rok, ale byl n€kolikrat prodlouzen
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v reakci na rozhodnuti o prodlouzeni sankci vi¢i Rusku (Vlada Ruska, 2020). Dle IMF
(2019) snizily sankce ptijaté v roce 2014 rist HDP ptiblizné o 0,2 % ro¢né, pokles cen ropy
m¢l na  Rusko mnohem  siln¢jsi dopad a  brzdil rGst v priméru
0 0,6 % ro¢né. Negativni dopad sankci se kazdym rokem snizuje. Sankce maji dlouhodobé
nasledky: na jedné strané dé€laji pfijimajici zemi stale odoIngjsi vac¢i vné&jSim vlivam,
na druhé strané ji vedou k ekonomickému a technologickému zpozdéni. Protisankce ¢asto
ovliviiuji obchodni toky vice nez ptivodni opatieni a v Rusku jde ptesné o tento ptipad —
ruské protisankce ovlivnily obchod s Evropou a USA osmkrat vice neZ piivodni omezeni.
Na konci roku 2019 doslo ke vzniku pandemie onemocnéni covid-19. CBR (2021)
uvadi, ze jeji dopad na ruskou ekonomiku v roce 2020 nebyl néjak vyznamny. Dle Rybakové
(2020) je Rusko zaprvé vlivem sankci zavedenych v roce 2014 mnohem mén¢ zavislé na
mezinarodnich kapitadlovych tocich, zadruhé v jinych zemich bylo omezenimi nejvice
zasazenO drobné podnikani a oblast sluzeb, jejichz podil na ruské ekonomice je relativné

maly.
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4 Vlastni prace

Tato Cast prace je zaméfena na analyzu vyvoje inflace v zemi za jednotliva obdobi,
rozbor ménové politiky Centralni banky Ruské federace a urceni hlavnich slozek
spotfebniho kose. Duiraz bude kladen na obdobi let 2000-2020, ale zahrnuty budou i nékteré

informace o ruském spotfebnim kosi a vyvoji inflace v zemi v 90. letech 20. stoleti.

4.1 Podil vydaju domacnosti ve spotFebnim kosi v Rusku v letech 1995,
1998 a 2006-2020

Jak jiz bylo zminéno v teoretické €asti prace, spotfebni koS se pouziva pro méfeni
miry inflace pomoci indexu spotiebitelskych cen a ptedstavuje urcity soubor statki a sluzeb.
Nize uvedena tabulka 3 znazornuje podil vydaji ruskych domacnosti na potravinarské zbozi,
nepotravinaiské zbozi a placené sluzby ve spotiebnim kosi v letech 1995 a 1998. Tyto podily

V podstaté predstavuji vahy pro vypocet CPI.

Tabulka 3 Podil vydaji domacnosti na potravinaiské zbozi, nepotravinaiské zbozi a sluzby ve

spotiebnim kosi v Rusku v letech 1990, 1995 a 1998 (%)

Rok Potravinaiské zbozi (%) Nepotravinaiské zboZi (%) Placené sluzby (%)
1995 54,5 31,8 13,7
1998 59,0 30,2 10,8

Zdroj: vlastni zpracovani, Lukovkina a Melnikov (2006)

Z tabulky 3 plyne, ze v letech 1995 a 1998 c¢inil podil vydaji domacnosti na
potravinaiské zbozi ve spotiebnim kosi vice nez 50 % (54,5 % v roce 1995 a 59,0 % v roce
1998). Podil vydajti na potravinaiské zbozi nasleduje podil vydaji na nepotravinaiské zbozi,
ktery pfedstavuje 31,8 % v roce 1995 a 30,2 % v roce 1998. Nejmensi vydajovou polozku
tvoii placené sluzby, a to pouze 13,7 % v roce 1995 a 10,8 % v roce 1998. Tabulka 4
poskytuje informace o podilech vydaji domacnosti na zbozi a sluzby v Rusku za poslednich

15 let. Oficialni udaje od ruské sluzby statistiky jsou dostupné pouze od roku 2006.
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Tabulka 4 Podil vydaji domacnosti na potravinatské zbozi, nepotravinaiské zbozi a sluzby ve

spotfebnim kosi v Rusku v letech 2006-2020 (%)

Rok Potravinaiské zbozi (%) Nepotravinarské zboZi Placené sluzby (%)
(%0)
2006 42,71 33,74 23,55
2007 40,21 35,13 24,66
2008 39,11 35,99 24,90
2009 37,70 37,37 24,93
2010 37,97 36,25 25,78
2011 38,50 35,57 25,93
2012 37,27 36,88 25,85
2013 37,08 37,12 25,80
2014 36,51 37,71 25,78
2015 37,31 37,13 25,56
2016 38,00 36,51 25,49
2017 38,08 35,67 26,25
2018 37,46 35,23 27,31
2019 37,61 34,81 27,58
2020 36,97 35,19 27,84

Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2020b)

Z tabulky 4 lIze vidét, Ze nejvétsi ¢ast spotiebniho koSe za poslednich 15 let tvoii
vydaje na potravinaiské zbozi, které se pohybuji v rozmezi od 36,51 do 42,71 %. Podil
vydaji na potravinaiské zboZzi ve spotfebnim ko§i mirné klesa a od roku 2008 nepiesahuje
40 %. Pouze v roce 2014 lze sledovat vétsi podil vydajii na nepotravindiské zbozi nez na
potravinaiské zbozi a placené sluzby. Podil vydaji domdacnosti ve spotiebnim koSi se
znateln¢ posunul ve prospéch placenych sluzeb a nepotravinaiského zbozi. V roce 2006
predstavovalo potravinaiské zbozi 42,71 % spotiebitelskych vydaji, nepotravinaiské zbozi
33,74 % a sluzby 23,55 %, v roce 2020 podil vydaji domacnosti na potravinaiské zbozi ¢inil
36,51 %, na nepotravinarské zbozi 37,71 % a 25,78 % na sluzby. Rusko je rozvojovou zemi

a podil vydaji na potraviny je stale velmi vysoky.
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Z tabulky 4 1ze rovnéz vidét, Ze nejmensi vydajovou polozku (stejné jako v letech

1995 a 1998) tvofii vydaje na sluzby, které ¢ini 23,55 az 27,84 % ve sledovaném obdobi.

NiZe uvedena tabulka 5 podava informace o podilech vydaji domacnosti na vybrané skupiny

zboZi a sluzeb, které se nejvice podileji na spotiebnim kosi.

Tabulka 5 Podil vydajia domacnosti na vybrané skupiny potravinafského zbozi, nepotravinaiského

zboZi a placenych sluZeb ve spotiebnim kosi v Rusku v letech 2006—-2020 (%)

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Potravinarské zboZzi
Masné vyrobky 10,71 | 10,28 | 9,81 9,59 9,64 9,69 9,78
Alkoholické népoje 7,12 6,63 6,33 5,85 5,78 5,33 5,23
Ovoce a zelenina (véetné 3,96 3,83 3,83 3,57 3,61 4,18 3,42
brambor)
Miéko a mlécné vyrobky 2,84 2,68 2,82 2,54 2,64 2,76 2,70
Nepotravinarské zboZi
Osobni automobily 4,24 4,99 6,34 7,30 5,66 5,38 6,98
Odévy a spodni pradlo 5,19 5,27 5,13 5,55 5,48 5,59 5,55
Placené sluzby
Sluzby bydleni, voda, energie, 8,90 8,83 8,57 7,89 8,81 9,01 9,20
plyn a jina paliva
2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Potravinaiské zboZi
Masné vyrobky 9,65 | 9,25 | 9,69 | 9,56 | 9,44 | 931 | 9,54 | 8,95
Alkoholické néapoje 540 | 521 | 498 | 4,73 | 471 | 436 | 4,49 | 4,43
Ovoce a zelenina (véetné 3,63 | 369 | 399 | 416 | 3,87 | 3,89 | 400 | 3,85
brambor)
Miéko a mlé¢né vyrobky 2,65 | 2,77 | 285 | 29 | 3,07 | 323 | 3,15 | 311
Nepotravinarské zbozi
Osobni automobily 733 | 755 | 754 | 6,77 | 597 | 560 | 594 | 6,68
Odévy a spodni pradlo 546 | 527 | 509 | 499 | 499 | 484 | 463 | 450
Placené sluzby
Sluzby bydleni, voda, 924 | 89 | 888 | 881 | 9,48 | 9,90 | 9,99 | 10,17
energie, plyn a jiné paliva

Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2020b)
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Z tabulky 5 lze vidét, ze v ramci potravinaiského zbozi je na prvnim misté skupina
masnych vyrobka. Podil vydaji na masné vyrobky se v letech 2006-2020 pohybuje
v rozmezi od 8,95 do 10,71 % z celkové hodnoty spotiebniho kose. Na druhém misté jsou
alkoholické népoje s podilem 4,63 az 7,12 % a nasleduje skupina ovoce a zeleniny (véetné
brambor) s podilem 3,42 az 4,18 %. Podil vydaji domacnosti na skupinu mléko a mlé¢né
vyrobky ¢&ini 2,54 az 3,23 % z celkové hodnoty spotfebniho koSe. Nejvétsi vydajovou
polozku vramci nepotravinaiského zbozi tvofi vydaje na osobni automobily
(4,24-7,55 % z celkové hodnoty spotiebniho kose). Na druhém misté jsou odévy a spodni
pradlo. Podil vydaju na tuto skupinu ¢ini 4,50 az 5,59 %. U placenych sluzeb byla vybrana
pouze jedna skupina, a to sluzby na bydleni, voda, energie, plyn a jina paliva, jelikoz je jeji
podil nejvyznamnéjsi mezi veskerymi sluzbami. Podil dané skupiny tvoti 7,89 az 10,17 %.
V tabulce 5 si lze rovnéz v§imnout, ze Vv letech 2006-2016 tvotily masné vyrobky nejvetsi
vydajovou polozku nejen v ramci potravinaiského zbozi, ale i v rdmci celeho spotiebniho

kose. V letech 2017-2020 je piedbihaji sluzby bydleni, voda, energie, plyn a jina paliva.

4.2 Vyvoj miry inflace v Rusku v letech 1991-2020

V této podkapitole je provedena analyza vyvoje inflace v Rusku v letech
1991-2020. Vyvoj miry inflace je zhodnocen podle indexu spottebitelskych cen béhem

30 let existence Ruska jako samotného statu, rovnéz je porovnan vyvoj rocni miry inflace

podle CPI, PPI a deflatoru HDP v letech 2000-2019.

4.2.1 Vyvoj miry inflace v Rusku v letech 1991-1999

V 90. letech 20. stoleti se ruska ekonomika dostala do hluboké hospodaiské recese
doprovazené prudkym naristem inflace. V tabulce 6 je uveden vyvoj miry inflace vyjadieny
ptiristkem spotiebitelskych cen v Rusku v letech 1991-1999. Tabulka obsahuje hodnoty
ro¢ni miry inflace, kterd predstavuje procentni zménu v prosinci oproti prosinci minulého
roku. Jsou uvedeny i mesi¢ni hodnoty, které se pocitaji ke konci pfedchoziho mésice. Zde
a dale byla ro¢ni mira inflace a mira inflace oproti pfedchozimu mésici spoéitana podle

vzorce 1 s pouzitim hodnot CPI zvefejnénych na strankach Rosstatu (2021).
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Tabulka 6 Vyvoj miry inflace podle indexu spotiebitelskych cen v Rusku v letech 1991-1999

(%, oproti ptfedchozimu mésici, v prosinci oproti prosinci pfedchoziho roku)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 | 1997 | 1998 1999

Oproti piredchozimu mésici (%)

Leden 6,20 | 245,30 | 25,80 | 17,90 17,77 | 411 | 2,34 1,51 8,38

Unor 4,80 38,00 | 24,70 | 10,82 11,02 2,79 | 1,54 0,89 4,13

Brezen 6,30 29,90 | 20,10 7,41 8,94 2,80 | 1,43 0,64 2,79

Duben 63,50 | 21,70 | 18,70 8,49 8,47 2,16 | 0,96 0,38 3,03

Kvéten 3,00 11,90 | 18,10 6,91 7,93 1,60 | 0,94 0,50 2,22

Cerven 1,20 19,10 | 19,90 6,00 6,66 1,17 | 1,10 0,08 191

Cervenec | 0,60 10,60 | 22,39 5,33 5,38 0,72 | 0,93 0,17 2,82

Srpen 0,50 | 08,60 | 26,00 | 4,62 456 |-021]-014| 367 | 1,16
ZA¥i 1,10 | 11,50 | 23,00 | 7,96 446 | 033 |-030| 3843 | 148
Rijen 350 | 22,90 | 19,50 | 15,00 | 4,72 | 1,20 | 0,17 | 454 | 1,37

Listopad 8,90 26,10 | 16,39 | 14,61 4,56 1,88 | 0,61 5,67 1,23
Prosinec | 12,10 | 25,20 | 12,50 | 16,44 3,20 1,42 | 0,96 | 11,61 1,26

Oproti prosinci pfedchoziho roku (ro¢ni mira inflace, %)
Prosinec | 160,40 | 2508,8 | 839,90 | 215,14 | 131,30 | 21,81 | 11,03 | 84,43 | 36,56
4

Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2020b)

Z tabulky 6 lze vidét, ze mira inflace v postsovétském obdobi zacala rychle rast
a ¢inila béhem prvnich péti let postsovétského Ruska (v letech 1991-1995) 160,40 %,
2508,85 %, 839,87 %, 215,14% a 131,30 %. Dané obdobi je znamé jako obdobi
hyperinflace zapticinéné predevSim reformami v oblasti zmény vztah vlastnickych
prostiedka (Patikov, 1996). Béhem sledovaného obdobi byl prvni vrchol inflace pozorovan
v dubnu 1991, kdy se dokonce mezimési¢ni mira inflace rovnala 63,50 %. Dalsi velky nartst
nastal v roce 1992, kdy se mezimési¢ni mira inflace v lednu rovnala 245,30 %. Od roku 1992
Ize sledovat klesajici tendenci miry inflace, v roce 1996 se mira inflace snizila na
dvoucifernou hodnotu a ¢inila 21,81 % a pote v roce 1997 11,03 %, ale jiz v roce 1998
dochazi k velkému nardstu miry inflace na hodnotu 84,43 % (narGst 0 Vice nez 73 p. b. oproti

roku 1997). V roce 1999 se mira inflace snizila na 36,56 %.
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V srpnu roku 1996 Ize poprveé sledovat deflaci (— 0,21 % oproti Cervenci roku 1996),
v nasledujicim roce 1997 kni dochdzi také, a to vsrpnu (-0,14%) a =zafi
(— 0,30 %). V zaii roku 1998 byla mira inflace oproti pfedchozimu mésici nejvétsi od unora
1992 a cinila 38,43 %. Tohle vyznamné zvySeni bylo zptisobeno srpnovym kolapsem

kratkodobych statnich obligaci (CBR, 2021).

4.2.2 Vyvoj miry inflace v Rusku v letech 2000-2008

Tabulka 7 uvadi vyvoj miry inflace v letech 2000-2008. Z tabulky 7 lze vidét, Ze jiz
na zacatku nasledujiciho obdobi doslo k vyraznému poklesu miry inflace, jeji hodnoty vSak

zlstavaly na velmi vysoké urovni v porovnani s mirou inflace ve vyspélych zemich.

Tabulka 7 Vyvoj miry inflace podle indexu spotiebitelskych cen v Rusku v letech 2000-2008 (%,

oproti ptedchozimu mésici, v prosinci oproti prosinci predchoziho roku)

2000 | 2001 2002 2003 2004 2005 | 2006 2007 2008

Oproti piredchozimu mésici (%)
Leden 2,33 2,76 3,09 2,40 1,75 2,62 2,43 1,68 2,31
Unor 1,04 2,28 1,16 1,63 0,99 1,23 1,66 1,11 1,20
Bfezen 0,64 1,86 1,08 1,05 0,75 1,34 0,82 0,59 1,20
Duben 0,89 1,79 1,16 1,02 0,99 1,12 0,35 0,57 1,42
Kvéten 1,75 1,78 1,69 0,80 0,74 0,80 0,48 0,63 1,35
Cerven 2,55 1,62 0,53 0,80 0,78 0,64 0,28 0,95 0,97
Cervenec | 1,79 0,45 0,72 0,71 0,92 0,46 0,67 0,87 0,51

Srpen 0,98 0,01 009 | -041| 042 | -014| 0,19 0,09 0,36
Zarxi 1,32 0,60 0,40 0,34 0,43 0,25 0,09 0,79 0,80
Rijen 2,11 1,09 1,07 1,00 1,14 0,55 0,28 1,64 0,91

Listopad 1,52 1,36 1,61 0,96 1,11 0,74 0,63 1,23 0,83
Prosinec 1,64 1,60 1,54 1,10 1,14 0,82 0,79 1,13 0,69

Opreoti prosinci piedchoziho roku (ro¢ni mira inflace, %)

Prosinec | 20,18 | 18,58 | 15,06 | 11,99 | 11,73 | 10,92 9,00 11,87 | 13,28

Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2020b)

V tabulce 7 Ize v letech 20002008 sledovat klesajici tendenci ro¢ni miry inflace. Ve
sledovaném obdobi jiz nedochazi k dvouciferné mite inflace oproti pfedchozimu mésici.
Vsrpnu roku 2003 a ve stejném mesici roku 2005 dochazi k deflaci
(- 0,41 a-0,14 %). Dle CBR (2021) k deflaci béhem sledovaného obdobi doslo v disledku
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zvyseni cen ropy a ropnych produktd. V roce 2006 poprvé od vzniku samotného Ruska je
ro¢ni mira inflace vyjadiena jednocifernou hodnotou (9,00 %), k cemuz piispélo mnoho
faktorti, které vedly ke stabilnimu posileni rublu vici americkému dolaru a nasledné ke
snizeni inflace: hospodarsky rast v zemi, ptizniva konjunktura svétovych cen ruského zbozi,
oslabeni dolaru v dasledku velkého rozpocétového deficitu Spojenych stati (Baranov a kol.,
2017). V letech 2007 a 2008 se mira inflace vraci na dvoucifernou (11,87 a 13,28 %). Mira
inflace v Rusku v roce 2008 byla ovlivnéna globalni financni a hospodaiskou krizi
a negativnimi duasledky s ni spojenymi, coz vedlo k nejvy$$i mife ro¢ni inflace béhem
sledovaneho obdobi od roku 2002.

Dale budou pro vypocet rocni miry inflace podle vzorce 1 pouzity hodnoty CPI,

deflatoru HDP a PPI ze stranek Rosstatu (2019).

Obrézek 5 Vyvoj ro¢ni miry inflace podle CPI, deflatoru HDP a PPI v Rusku v letech 2000-2008

(%, v prosinci oproti prosinci piedchoziho roku)
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Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2019)
Z vyse uvedeného obrazku 5 lze vidét, ze k nejvétsimu kolisani hodnot v letech
20002008 dochdzi u miry inflace méfené pomoci indexu cen vyrobcl. Je jedinym

ukazatelem, u kterého dochazi k deflaci (v roce 2008 ¢inila zména cenové hladiny — 7 %).
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Lze také sledovat nékolik vyznamnych vzestupt: v roce 2002 mira inflace podle PPI
¢inila 17,7 % (0 9,4 p. b. vice nez v roce 2001), v roce 2004 28,8 % (o 16,3 p. b. vice nez
vroce 2003), vroce 2007 25,1 % (o 14,7 p. b. vice nez vroce 2006). V letech
2004-2006 a 2007—2008 maji CPI a deflator HDP stejny prubéh. Nejmensi vykyvy lze

sledovat u miry inflace podle indexu spotiebitelskych cen.

4.2.3 Vyvoj miry inflace v Rusku v letech 2009-2014

Pod vlivem globalni finan¢ni a hospodaitské krize a poklesu ruského vyvozu se ruska
ekonomika v roce 2009 ocitla v jesté horsi situaci nez v roce 2008 (CBR, 2021). Vyvoj miry

inflace v Rusku v nésledujicim obdobi 2009-2014 je uveden v tabulce 8.

Tabulka 8 Vyvoj miry inflace podle indexu spotiebitelskych cen v Rusku v letech 2009-2014 (%,

oproti pfedchozimu mésici, v prosinci oproti prosinci predchoziho roku)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Oproti pfedchozimu mésici (%)

Leden 2,37 1,64 2,37 0,50 0,97 0,59
Unor 1,65 0,86 0,78 0,37 0,56 0,70
Biezen 1,31 0,63 0,62 0,58 0,34 1,02
Duben 0,69 0,29 0,43 0,31 0,51 0,90
Kvéten 0,57 0,50 0,48 0,52 0,66 0,90
Cerven 0,60 0,39 0,23 0,89 0,42 0,62
Cervenec 0,63 0,36 -0,01 1,23 0,82 0,49
Srpen 0,00 0,55 -0,24 0,10 0,14 0,24
Zavi -0,03 0,84 —-0,04 0,55 0,21 0,65
Rijen 0,00 0,50 0,48 0,46 0,57 0,82
Listopad 0,29 0,81 0,42 0,34 0,56 1,28
Prosinec 0,41 1,08 0,44 0,54 0,51 2,62

Oproti prosinci predchoziho roku (ro¢ni mira inflace, %)
Prosinec 8,80 8,78 6,10 6,57 6,47 11,35

Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2019)

V letech 2009-2013 se ro¢ni mira inflace nachazela pod 10% arovni, ale v roce 2014
se znovu dostala na dvoucifernou hodnotu (11,35 %). V srpnu roku 2009 byla poprvé
zaznamenana nulova inflace, jejiz hlavni pfi¢inou byl sezonni pokles cen ovoce a zeleniny

(RBC, 2009). Vtomto roce lze rovnéz sledovat nejvétsi vykyvy miry inflace oproti
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predchozimu mésici (— 0,03 —2,37 %). Béhem sledovaného obdobi dochazelo k deflaci
v zati 2009 (— 0,03 %), Cervenci, srpnu, a zafi roku 2011 (- 0,01; — 0,24; — 0,04 %). V lednu
roku 2011 doslo k vysoké mife inflace ve vysi 2,37 %. Tohle zvyseni lIze vysvétlit zejména
ristem cen potravinarskych vyrobkl v dasledku Spatné sklizné v roce 2010 a ristem cen
potravin na svétovych trzich (CBR, 2021). V letech 2011-2013 lze sledovat relativné
stabilni miru inflace, ktera Cinila primérné 6,4 % ro¢né. Dle Baranova (2017) byl rist cen
behem tohoto obdobi primarné brzdén ptipravou na vstup do Svétové obchodni organizace.
Dalsimi faktory, které prispély ke snizeni inflace v letech 2011-2013, byly nizka
spotiebitelska poptavka, zpomaleni riistu cen potravin v disledku stabilizace cen na
svétovych trzich s potravinami a posileni rublu. Na obrazku 6 je znizornén vyvoj miry
inflace podle CPI, deflatoru HDP a PPI ve sledovaném obdobi.

Obrazek 6 Vyvoj roéni miry inflace podle CPI, deflatoru HDP a PPI v Rusku v letech 2009-2014

(%, v prosinci oproti prosinci ptedchoziho roku)
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Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2019)

Z obréazku 6 je vidét, ze v letech 2011-2014 1ze sledovat podobny prubéh kiivek PPI
a deflatoru HDP. Dochazelo k velkému narastu miry inflace podle deflatoru HDP v letech
2010 (mira inflace se zvysila o 12,2 p. b. a ¢inila 14,2 %) a 2011 (15,9 %), v letech 2012
a 2013 se jeji hodnoty snizovaly (8,9 a 5,3 %), v roce 2014 doslo ke zvySeni miry inflace
02,2p.b.na7,5%.V roce 2014 Ize sledovat vzestup miry inflace podle vsech sledovanych
ukazatelt (CPI 11,35 %, deflator HDP 7,5 %, PPI 6,3 %).
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4.2.4 Vyvoj miry inflace v Rusku v letech 2015-2020

Na zacatku nasledujiciho obdobi Ize sledovat jesté vyssi inflaci nez v roce 2014.

Tabulka 9 podavé informace o vyvoji miry inflace v Rusku v letech 2015-2020.

Tabulka 9 Vyvoj miry inflace podle indexu spotiebitelskych cen v Rusku v letech 2015-2020

(%, oproti ptfedchozimu mésici, v prosinci oproti prosinci ptedchoziho roku)

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Oproti pitedchozimu mésici (%)

Leden 3,85 0,96 0,62 0,31 1,01 0,40
Unor 2,22 0,63 0,22 0,21 0,44 0,33
Biezen 1,21 0,46 0,13 0,29 0,32 0,55
Duben 0,46 0,44 0,33 0,38 0,29 0,83
Kvéten 0,35 0,41 0,37 0,38 0,34 0,27
Cerven 0,19 0,36 0,61 0,49 0,04 0,22
Cervenec 0,80 0,54 0,07 0,27 0,20 0,35
Srpen 0,35 0,01 — 0,54 0,01 —0,24 — 0,04
Zaki 0,57 0,17 -0,15 0,16 -0,16 —0,07
Rijen 0,74 0,43 0,20 0,35 0,13 0,43
Listopad 0,75 0,44 0,22 0,50 0,28 0,71
Prosinec 0,77 0,40 0,42 0,84 0,36 0,83

Oproti prosinci pitedchoziho roku (ro¢ni mira inflace, %)
Prosinec 12,91 5,39 2,51 4,26 3,04 491

Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2019), Rosstat (2021)

Vroce 2015byla ro¢ni mira inflace stale dvouciferna (12,91 %), ale jiz
Vv nasledujicim roce se snizila o 7,52 p. b. a dostala se na jednocifernou hodnotu. Dle
Baranova (2017) se v roce 2016 vyrazné€ zpomalilo tempo ristu cen zboZi a sluzeb, zejména
cen potravinaiského zbozi v dusledku posileni rublu a dobré sklizné. Jako dalsi faktor
poklesu inflace uvadi nizkou spotiebitelskou poptavku zpisobenou poklesem piijmd.
Meénova politika CBR byla tfetim hlavnim faktorem poklesu inflace v roce 2016.
V poslednich péti letech Ize sledovat jednociferné hodnoty miry inflace. V lednu roku 2015
Ize vidét nejvetsi hodnotu miry inflace oproti predchozimu mésici, ktera Cinila 3,85 %.
Deflace nastala vsrpnu a zafi 2017 (—054a-0,15 %), srpnu a zafi 2019
(-0,24 a — 0,16 %), srpnu a zaii 2020 (- 0,04 a— 0,07 %). V letech 2017 a 2019 byla

cvwvr
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Nize uvedeny obrazek 7 ukazuje vyvoj miry inflace podle hlavnich cenovych indext v letech

2015-2019.

Obréazek 7 Vyvoj roéni miry inflace podle CPI, deflatoru HDP a PPI v Rusku v letech 2015-2019

(%, v prosinci oproti prosinci predchoziho roku)
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Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2019)

Z obrazku 7 1ze vypozorovat, ze podle PPI dochazi k deflaci v roce 2019 a stejné
jako v letech 20112014 1ze vidét stejny prubeh kiivek PPI a deflatoru HDP. V roce 2018
doslo ke zvySeni miry inflace podle vSech sledovanych indext (podle CPI se mira inflace
zvysila o 1,75 p. b., podle deflatoru HDP o 4,7 p. b., podle PPI o 3,3 p. b.). V roce 2018 se
mira inflace podle PPI rovnala 11,7 %, v roce 2019 se snizila o 15,9 p. b. a znovu doslo
k deflaci (- 4,2 %).
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Vyvoj spotiebitelskych cen zboZi a sluzeb v Rusku v letech 2000-2020

Tabulka 10 ukazuje CPI potravinaiského a nepotravinaiského zbozi a placenych
sluzeb v letech 2000-2019.

Tabulka 10 CPI potravinaiského a nepotravinaiského zbozi a placenych sluzeb ve spotfebnim kosi
v Rusku v letech 2000-2019 (%, v prosinci k prosinci pfedchoziho roku)

Rok Potravinaiské zboZzi a Nepotravinai'ské zboZi Placené sluzby
alkoholické napoje
2000 117,9 118,5 133,7
2001 117,1 112,7 136,9
2002 111,0 110,9 136,2
2003 110,2 109,2 122,3
2004 112,3 107,4 1177
2005 109,6 106,4 121,0
2006 108,7 106,0 113,9
2007 115,6 106,5 1133
2008 116,5 108,0 115,9
2009 106,1 109,7 111,6
2010 112,9 105,0 108,1
2011 103,9 106,7 108,7
2012 107,5 105,2 107,3
2013 107,3 104,5 108,0
2014 115,4 108,1 110,5
2015 114,0 113,7 110,2
2016 104,6 106,5 104,9
2017 101,1 102,8 104,4
2018 104,7 104,1 103,9
2019 102,6 103,0 103,8

Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2020c)

Z tabulky 10 plyne, ze v letech 2000-2006, 2009, 2013, 2017, 2019 nejvice roste
index spotiebitelskych cen spocitany v prosinci oproti prosinci piedchoziho roku v oblasti
sluzeb. Cenovy index nepotravinaiskeho zbozi ma nejvétsi nartst pouze jednou b&éhem
sledovaného obdobi, a to v roce 2016 (CPI tohoto zbozi se rovna 106,5 %, CPI sluzeb 104,9
% a CPI potravinaiského zbozi 104,6 %). V letech 2007, 2008, 2010, 2012, 2014, 2015

47




a 2018 nejvice roste index spotiebitelskych cen potravinoveho zbozi. Nejvétsi vykyvy cen
Ize sledovat u potravinaiského zbozi a placenych sluzeb. Stupnikova (2014) to vysvétluje
tim, ze placené sluzby maji mensi konkurenceschopnost, ceny potravin jsou do jisté miry
ovlivnény sezoénnosti zemeédélské vyroby. Nejmensi nartist cen nepotravinaiského zbozi Ize
vysvétlit vy$$i konkurenceschopnosti trhti a vétsim podilem dovozu. V tabulce 11 jsou

uvedeny CPI vybranych skupin zbozi a sluzeb, které se nejvice podileji na spotiebnim kosi.

Tabulka 11 CPI vybranych skupin potravinaiského zbozi, nepotravinarského zbozi a placenych

sluzeb ve spotiebnim kosi v Rusku v letech 2016-2019 (%, v prosinci k prosinci pfedchoziho roku)

2016 2017 2018 2019
POTRAVINARSKE ZBOZI 104,6 | 101,1 | 104,7 | 1026
Masné vyrobky 102,7 | 100,1 | 107,6 | 101,7
Alkoholické napoje 106,4 | 102,9 | 101,3 | 101,2
Ovoce a zelenina (v€etné brambor) 93,2 101,2 104,9 98,0
Miéko a mlééné vyrobky 109,5 | 105,2 | 102,9 106,1
NEPOTRAVINARSKE ZBOZI 106,5 | 102,8 | 104,1 | 103,0
Osobni automobily 106,7 | 103,0 | 104,7 103,5
Odévy a spodni pradlo 107,3 | 103,0 | 102,3 102,2
PLACENE SLUZBY 104,9 | 1044 | 1039 | 103,8
Sluzby bydleni, voda, energie, plyn a jina paliva 1054 | 104,6 | 103,7 104,3

Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2020c¢)

Dle vySe uvedené tabulky 11 lze v roce 2016 sledovat nejvétsi nartust cen u odéva
a spodniho pradla, ato o 7,3 % v prosinci oproti prosinci roku 2015. V roce 2016 byl narast
cen vEtsi nez nardst cen nepotravinarského zbozi 0 0,8 p. b. V roce 2017 je nejvétsi nardst
cen u sluzeb bydleni (0 4,6 %), v roce 2018 u skupiny ovoce a zelenina (o 4,9 %), v roce
2019 u mléka a mlé¢nych vyrobka (o 6,1 %). V roce 2017 vzrostly ceny sluzeb bydleni
00,2 p. b. vice nez ceny placenych sluzeb. V roce 2018 lze sledovat vétsi narlst cen
u skupiny ovoce a zelenina neZ u potravinaiského zboZzi o 0,2 p. b. Pokles cen lze vidét
u skupiny ovoce a zelenina, jejiz ceny se snizily béhem sledovaného obdobi dvakrat: o 6,8 %
v roce 2016 a0 2,0 % v roce 2019.

Dle vlady Ruska (2020a) kromé spotiebniho koSe pro vypocet CPI existuje spotfebni
ko§ pro stanoveni Zivotniho a existenéniho minima. Zivotni minimum pfedstavuje minimalni
penézni hodnotu souboru potravindiskych vyrobkli potiebnych k zajisténi normalniho

fungovani lidského téla a zachovani jeho zdravi a minimalni soubor nepotravinaiskych
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vyrobkii a sluzeb nezbytnych ke splnéni zdkladnich socialnich a kulturnich potieb
jednotlivce. Plati, Ze minimalni mzda nesmi byt niz8i nez Zivotni minimum. Minimalni mzda
muZe zaméstnanec prodavat svoji praci (Mankiw, 2015, s. 117). Tabulka 12 udava, kolik
masla, mléka nebo brambor bylo mozné koupit za Cistou mesiéni minimalni mzdu
(k 1. lednu, neménila se béhem roku) v Rusku a v Ceské republice v letech 2008—2009
a 2014-2015. Dle Ministerstva financi Ruska (2020) minimalni mzda v Rusku v poslednich
dvaceti letech podléha zdanéni dani z pfijmu fyzickych osob ve vysi 13 %, proto byla vyse
této dand odedtena od hrubé minimalni mzdy. Vypocet &isté minimalni mzdy v Ceské
republice byl proveden za predpokladu, Ze zaméstnanec uplatituje pouze zakladni slevu na
poplatnika. Cista minimalni mzda byla délena priimérnou cenou vybraného potravinaiského
zboZzi spocitanou ke konci roku. Vysledky byly zaokrouhleny na jedno desetinné misto.

Polozky byly vybrany ze zakladnich potravin, které jsou stejné v Rusku a Ceské republice.

Tabulka 12 Vydaje na vybrané polozky spotiebniho koSe v objemu ¢isté minimalni mzdy v Rusku
a v Ceské republice v letech 2006, 2014 a 2020 (kg, 1)

2006 2014 2020
Maéslo (kg) Rusko: 8,7 Rusko: 13,5 Rusko: 16,5
CR: 62,0 CR: 47,6 CR: 79,8
Miléko pasterované Rusko: 51,0 Rusko: 110,3 Rusko: 177,9
() CR: 4458 CR: 367,3 CR: 677,7
Brambory Rusko: 87,7 Rusko: 181,2 Rusko: 362,0
konzumni (kg) CR: 4115 CR: 758,0 CR: 962,2

Zdroj: vlastni zpracovani, CSU (2021), MPSV (2020), Rosstat (2020b), Suvorov (2021)

Z tabulky 12 je ziejmé, ze ve vSech sledovanych letech bylo za ¢istou minimalni
mzdu mozné koupit vét§i mnoZstvi danych potravin v Ceské republice nez v Rusku — v roce
2006 dokonce o 53,3 kilogrami masla, o 394,8 litri mléka a o 323,8 kilogrami brambor
vice. Cista miniméalni mzda v Rusku byla v roce 2014 pétkrat vétsi nez v roce 2006, ale to
umoznilo koupit pouze o 4,8 kg masla (cena se zvysila o 226 %), dvakrat vice mléka (cena
se zvysila o 134 %) a dvakrat vice brambor (cena se zvysila 0 144 %). V roce 2014 bylo za
ruskou minimalni mzdu mozné koupit o 34,1 kilogrami masla, 257 litrd mléka
a 0 576,8 kilogrami brambor méné nez za ¢eskou minimalni mzdu. V roce 2020 rozdil
mnoZstvi masla &ini 63,3 kilogramt, mléka 499,8 litrGi a brambor 600,2 kilogramii. Cista

minimalni mzda v Rusku byla v roce 2020 dvakrat vétsi neZ v roce 2014, coz ale umoznilo

49



koupit pouze o 2,5 kg masla (cena se zvysila o 79 %), o 67,6 litrti vice mléka (cena se zvySila

0 29 %) a dvakrat vice brambor (cena se zvysila o 9 %).

4.3 Ménova politika Centralni banky Ruské federace v letech 1999-2020

V této podkapitole prace bude pozornost zaméiena na analyzu ménové politiky
Centralni banky Ruské federace v letech 1999-2020.

4.3.1 Meénova politika Centralni banky Ruské federace v letech 1999-2008

Jak uvadi CBR (2021), ptiprava cili ménové politiky pro rok 1999 probihala béhem
krizového obdobi na konci roku 1998, kdy se ekonomika nachazela ve stavu Soku po
devalvaci, kterd ptedurcila zvySeni miry nejistoty ohledné¢ hodnoceni budouciho vyvoje.
Piivodni prognodza inflace ¢inila 30 %, avSak v ervenci roku 1999 doslo ke zvySeni na 50 %
kviili rostouci nejistoté ekonomické situace. Jak jiz bylo zminéno v teoretické Casti prace,
vroce 1999 zacal ekonomicky rust. Nize uvedena tabulka 13 predklada informace

0 progndze inflace CBR a skute¢né miie inflace v letech 1999-2008.

Tabulka 13 Porovnani prognozy inflace Centralni bankou Ruska a skute¢né inflace v letech 1999-
2008 (%, procentni body)

Rok Prognoza (%) Skutec¢na inflace (%) Odchylka (p. b.)
1999 30,00 20,18 -9,82

2000 18,00 18,58 0,58

2001 12,00-14,00 15,06 1,06 (horni hranice)
2002 12,00-14,00 11,99 — 0,01 (dolni hranice)
2003 10,00-12,00 11,73 — 0,27 (horni hranice)
2004 8,00-10,00 10,92 0,92 (horni hranice)
2005 5,50-6,50 9,00 2,50 (horni hranice)
2006 5,50-7,50 11,87 4,37 (horni hranice)
2007 5,00-6,50 13,28 6,78 (horni hranice)
2008 6,00-7,00 20,18 13,18 (horni hranice)

Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2019), CBR (2021)

Z tabulky 13 vyplyva, ze ve sledovaném obdobi byla skute¢na mira inflace niz$i nez
progndzovana v roce 1999, kdy se odchylka rovnala — 9,82 p. b., av roce 2002, kdy skute¢na
mira inflace byla mens$i nez dolni hranice prognézovaného pasma pouze o 0,01 p. b.

Skute¢na mira inflace odpovidala prognézovanému pasmu dvakrat, a to v letech 2000
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a 2003. V letech 2000, 2001 a 2004—2008 byla skute¢na inflace vys$si nez progndzovana.
Nejvétsi odchylky 1ze sledovat v letech 2005-2007 (o 2,50; 4,37; 6,78; 13,18 p. b. nad horni
hranici).

4.3.2 Meénova politika Centralni banky Ruské federace v letech 2009-2020

V obdobi 2009-2014 dochézi k pokrizovému oziveni a vypuknuti nové krize.
Tabulka 14 znazornuje porovnani prognozy inflace CBR a skute¢né inflace v letech 2009—
2013.

Tabulka 14 Porovnani prognozy inflace CBR a skute¢né inflace v zemi v letech 2009-2013
(%, procentni body)

Rok Prognoza (%) Skute¢na inflace (%) Odchylka (p. b.)
2009 9,00-13,00 8,80 — 0,20 (dolni hranice)
2010 9,00-10,00 8,78 — 0,22 (dolni hranice)
2011 5,00-7,00 6,10 odpovida piedpovédi
2012 6,00 6,57 0,57

2013 5,00-6,00 6,47 0,47 (horni hranice)

Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2020b), CBR (2021)

V letech 2009 a 2010 byla skuteéna inflace niz§i nez progndzovana
(0 0,20 a 0,22 p. b. pod dolni hranici prognézovaného pasma). Béhem sledovaného obdobi
skute¢na inflace odpovidala piedpovédi pouze jednou, v roce 2011. V letech 2012-2013
byla skute¢na inflace vyssi nez progndzovana. Jak jiz bylo zminéno v teoretické ¢asti prace,
CBR zavedla rezim cilovani inflace na konci roku 2014, a proto bude v nize uvedené tabulce

15 skute¢na inflace v letech 2014-2020 porovnana s infla¢nim cilem namisto prognozy.
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Tabulka 15 Porovnani toleranéniho pasma inflaéniho cile vyhla§eného CBR a skute¢né inflace

v Rusku v letech 2014-2020 (%, p. b.)

Rok | Toleranéni paAsmo infla¢niho cile | Skute¢na inflace (%) Odchylka (p. b.)

2014 50%£15p.b. 11,35 9,85 (horni hranice)

2015 45%=+15p.b. 12,91 6,41 (horni hranice)

2016 400%+15p.b. 5,39 Vv rdmci toleran¢niho
pasma

2017 400%+15p.b. 2,51 v rdmci toleran¢niho
pasma

2018 400%+15p.b. 4,26 v ramci toleran¢niho
pasma

2019 400%+15p.b. 3,04 v ramci toleran¢niho
pasma

2020 400%+15p.b. 491 v ramci toleran¢niho
pasma

Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2020b), CBR (2021)

Rezim cilovani inflace byl v Rusku zaveden pomérné nedavno, ale jak je vidét
v tabulce 15, v letech 2016-2020 se podatilo udrzet skute¢nou inflaci v ramci toleranéniho
pasma. V roce 2014 skute¢na inflace vyznamné stoupla nad horni hranici toleran¢niho
pasma o 9,85 p. b. Vroce 2015 doslo k odchylce ve vysi 6,41 p. b. nad horni hranici
toleran¢niho pasma, inflace v tomto roce ¢inila 12,91 %. Inflace v roce 2015 byla dokonce
vys$8inez v roce 2014, konkrétné€ 0 1,56 p. b. Po dvou letech uplatnéni reZzimu cilovani inflace
se podafilo snizit miru inflace na jednocifernou hodnotu v roce 2016, a v roce 2017 dokonce
snizit pod stanoveny cil 4,00 %. Inflace se nachazela pod 4% urovni v letech 2017 a 2019.
V roce 2017 byla inflace o 1,49 p. b. nizsi nez 4,00 % a pouze o 0,01 p. b. nad dolni hranici
toleran¢niho pasma. V letech 2016, 2018 a 2020 se inflace dostala nad tuto uroven (5,39,
4,26, 4,91 %). Z let, kdy se inflace nachazela v ramci toleranéniho pasma, k nejvyssi
odchylce nad stanoveny cil doslo vroce 2016, kdy byla mira inflace

0 1,39 p. b. vyssi nez 4,00 % a pouze o0 0,11 p. b. pod horni hranici toleran¢niho pasma.
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Jak jiz bylo zminéno v teoretické ¢asti prace, CBR pouziva zakladni urokovou sazbu
jako hlavni nastroj ménové politiky. Nize uvedeny obrazek 8 ilustruje vyvoj miry inflace
a zmény zakladni trokové sazby v Rusku v poslednich Sesti letech. Mira inflace byla zde
a na nasledujicim obrdzku zaokrouhlena na jedno desetinné misto. CBR (2021) sleduje
zavislost vyvoje zékladni urokové sazby a vyvoje miry inflace oproti stejnému mésici

predchoziho roku.

Obrézek 8 Vyvoj miry inflace oproti stejnému mésici pfedchoziho roku a zakladni Grokové sazby
CBR v Rusku v letech 2015-2020 (%)
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Zdroj: vlastni zpracovani, CBR (2020c), Rosstat (2021)

Z obrazku 8 je patrné, ze mezi zakladni irokovou sazbou a mirou inflace existuje
zavislost. K nejvétsimu zvyseni zakladni Girokové sazby béhem sledovaného obdobi doslo
Vv lednu 2015, kdy byla sazba zvySena o 7,5 p. b. na 17 %. Mira inflace v tomto mésici ¢inila
15 %. Nejdéle na jedné Urovni zistavala zakladni Grokova sazba od srpna 2015 do kvétna
2016 (10 mésich), a to ve vysi 11 %. Mira inflace v tomto Casovém useku méla klesajici
tendenci a pohybovala se v rozmezi 15,8-7,3 %. Dal$im dlouhym ¢asovym intervalem, kdy
byla zakladni Girokova sazba ponechdna beze zmény, je zati 2016 az biezen 2017 (7 mésicu).
V tomto intervalu se mira inflace postupné snizila z 6,4 % na 4,3 % a pfiblizila se k cilové
hodnoté 4 %. Mira inflace je niz$i nez zakladni urokova sazba v ¢ervnu az srpnu 2014,
listopadu 2014, lednu 2015, ¢ervnu 2015 a lednu 2016 az fijnu 2020. Po né€kolikaletém
obdobi, kdy byla mira inflace niz$i nez zakladni irokova sazba, byla v listopadu a prosinci

2020 mira inflace vyssi.
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Zakladni urokova sazba ovliviluje vySe urokovych sazeb u piajcek a vklada
vV komer¢nich bankach. Pro tcely této prace bylo rozhodnuto srovnat vyvoj miry inflace
a urokovych sazeb z vkladu. Jak ukazuje vyzkum analytické sluzby Realnoe Vremya (2020),
banky se stale mén¢ snazi drzet krok s rozhodnutimi centralni banky, a proto i v souvislosti
se sazbami z vklada je situace v posledni dobé velmi neobvykla. Ob¢as se mize stat, ze
maximalni Urokova sazba z vkladti nabizenych bankami je vyssi neZ zakladni Urokova sazba
centréalni banky (dualezité je zduraznit, Ze pouze v nékterych piipadech). Od ledna 2015 do
kvétna 2020 byla zakladni urokova sazba CBR vyssi nez sazba z vkladi, ale od kvétna 2020
byla vy$$i maximalni sazba z vkladu (s vyjimkou ¢ervna 2020, kdy zakladni sazba CBR byla
0 0,49 p. b. v&tsi). Napiiklad v listopadu 2020 byla maximalni sazba 0 0,17 p. b. a v prosinci
téhoz roku o 0,24 p. b. vyssi nez zakladni Grokova sazba, kterd nebyla béhem této doby
zménéna a Cinila 4,25 %. Bikbov (2020) uvadi, Zze na vysi Urokovych sazeb z vkladu
domacnosti plisobi vice faktor. Kromé zakladni Grokové sazby je ovliviiuje konkurenéni
prostiedi — pokud je na trhu vySs$i konkurenceschopnost, vede to zpravidla ke zvySeni
urokovych sazeb z vkladi. Sherunkova (2020) piSe, ze se v druhé poloviné roku 2020
vynosnost vklada blizila nule kvtli rostouci inflaci a snizujicim se urokovym sazbam, ale
i pfesto bankovni vklady zustavaji hlavnim nastrojem na spoifeni domacnosti. Obrazek 9
ukazuje vyvoj miry inflace vyjadiené ptirGstkem prumérného roc¢niho indexu cen
a maximalni nominalni drokové sazby z vkladt domacnosti v Rusku v letech 2014-2020.
Maximalni nominalni Grokova sazba je pfedstavena na vklady v rublech deseti avérovych
instituci ptitahujicich nejvétsi objem vkladi domacnosti v zemi a pro pohodInéjsi vypocty

byla zaokrouhlena na dvé desetinna mista.
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Obréazek 9 Vyvoj miry inflace vyjadiené piiristkem primérného ro¢niho indexu cen a nominalni
maximalni urokové sazby z vkladi domacnosti v Rusku v letech 2015-2020 (%)
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Zdroj: vlastni zpracovani, CBR (2021a), Rosstat (2021)

Realna arokova sazba byla vypoéitana pomoci vzorce a vysledek byl zaokrouhlen na
dvé desetinna mista. Spofeni pro domacnosti v podob¢ bankovnich vklada je vyhodné, kdyz
je redlna urokova sazba z vkladu kladna (Revenda a kol., 2012, s. 17). Reélna urokova sazba
z vkladi domacnosti byla zaporna od kvétna 2015 do zaii 2016. V ostatnich mésicich byla
kladna. To znamena, ze bankovni vklady byly vyhodnymi zptisoby spofeni pro domacnosti
od ledna do dubna 2015 a od fijna 2016 do prosince 2020. Je dilezité pfipomenout, Ze se
jedna o maximalni Grokovou sazbu a hodnoty Grokovych sazeb mohly byt niz$i. Nejvétsi
redlnd arokova mira byla v listopadu 2018 a ¢inila 4,36 % (pii mife inflace 2,7 % a nominalni
urokové sazbé 7,18 %). V piipadé€ pouziti vzorce vhodného pro nizké hodnoty miry inflace
a nominalni drokové sazby by se realna Urokova sazba v listopadu 2018 piiblizné rovnala
4,48 %. Nejnizsi urokova mira byla v prosinci 2015 a rovnala se — 4,68 % (pti mife inflace

15,5 % a nominalni urokové sazbé 10,1 %).
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5 Vysledky a diskuse

Vlastni prace zahrnuje vyvoj podilu vydaji domécnosti a analyzu vyvoje miry inflace
podle hlavnich cenovych indexd. Rovnéz se vénuje ménove politice Centralni banky Ruské
federace.

Nejvétsich hodnot ro¢ni mira inflace podle indexu spotiebitelskych cen v prosinci
oproti prosinci predchoziho roku dosahovala béhem krizovych let. Po rozpadu SSSR
koncem roku 1991 v Ruské federaci byla provedena fada rozsahlych ekonomickych reforem.
Liberalizace cen, ktera znamenala zruSeni statni kontroly cen, vedla k obdobi hyperinflace
(do roku 1996). Finan¢ni krize a devalvace rublu v roce 1998 znovu vedly ke zvySeni miry
inflace. Poprvé byla mirna inflace pozorovana v roce 2006, ale jiz v nasledujicich letech
2007 a 2008 se mira inflace vrétila na dvoucifernou hodnotu. V roce 2014 vypukla dalsi
krize, avSak odlisna od té roku 2008. V tomto roce mély na inflaci vliv i jiné negativni
faktory, jako je zavedeni sankci viici Rusku a uvaleni embarga Ruskem na zemé, které
zavedly ¢i podpotily protiruské sankce. Zajimavé je, ze negativni dopad sankci na Rusko se
kazdym rokem snizuje a ruské protisankce maji horsi dopad na rozvoj ekonomiky zemg.
Inflace zstala na pomérné vysoké urovni i v roce 2015, ale od roku 2016 se jiz zacala
snizovat na jednociferné hodnoty. Byl porovnan take vyvoj miry inflace podle CPI, deflatoru
HDP a PPI. Nejvétsi kolisavost hodnot byla pozorovana u miry inflace podle PPI, v letech
2008 a 2019 dokonce dochézelo k deflaci. Mira inflace se v Rusku stabilizovala pouze v roce
2016.

Analyza vyvoje podilu doméacnosti na zboZi a sluzby ve spotfebnim kosi ukazala, ze
nejveétsi vydajovou polozku v letech 1995, 1998 a 2006—2020 (s vyjimkou roku 2014) tvotily
potravinaiské statky. V letech 1995 a 1998 podil vydajii na potraviny dokonce ptevySoval
50 %. I kdyZ v dalSich letech podil vydajii na potravinaiské zboZi klesa, ziistava stale vysoky.
Dle Clementse a Si (2017) vétsi podil vydaji na potravinarské statky mluvi o tom, ze v zemi
spotfebniho koSe tvofila skupina masné vyrobky, kterd patii do potravinaiskych zbozi, ale
v letech 2017-2020 domacnosti nejvice utracely za sluzby bydleni, vodu, energii, plyn a jina
paliva, 1 kdyz v téchto letech nejvétsi ¢ast vydaji byla spojena s potravinaiskym zboZzim,
nikoliv se sluzbami. Nejmensi narast cen v letech 2000-2019 byl zjistén u nepotravinaiskych
zboZi, nejvetsi rast CPI byl sledovan u potravinaiskych zbozi a placenych sluzeb. V letech

2016 a 2019 dochazelo k poklesu cen skupiny ovoce a zelenina, coZ lze vysvétlit sezonnimi
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zménami cen (Stupnikova, 2014). Dale bylo zjisténo, ze v letech 2006, 2014 a 2020 mnozstvi
vybranych potravin, které bylo mozné koupit za ¢istou minimalni mzdu, bylo o hodn¢ vétsi
v Ceské republice nez v Rusku.

V ramci rozboru ménové politiky CBR byla porovnana prognéza CBR a skute¢na
mira inflace v letech 1999-2013 a po zavedeni rezimu cilovani inflace v roce 2014 skute¢na
inflace s inflaénim cilem. Jelikoz byl rezim cilovani inflace zaveden pomérné nedavno, je
brzy na vyhlaseni uspésnosti tohoto rezimu v Rusku, ale od roku 2016 se skute¢na inflace
nachézela v ramci toleran¢niho pasma (v letech 2017 a 2019 byla dokonce nizsi nez inflacni
cil), coz vypovida o prvnich uspéSnych vysledcich. Je dilezité chapat, Ze se inflace formuje
také pod vlivem nepenéznich faktort mimo dohled CBR. V ramci analyzy miry inflace bylo
zjiSténo, Ze mira inflace byla mirna a postupné se snizovala od roku 2009 do roku 2013, ale
Gorjunov (2015) tvrdi, Ze do roku 2014 CBR nepfijimala aktivni opatfeni zaméfené na
potlaceni inflace. Hlavnim nastrojem ménové politiky CBR je zékladni urokova sazba, v
ramci praktické ¢asti byla prokézana souvislost mezi mirou inflaci oproti stejnému meésici
piedchoziho roku a zakladni urokovou sazbou CBR v letech 2015-2020. V ramci praktické
¢asti byla prokdzana zavislost mezi mirou inflace oproti stejnému meésici predchoziho roku
a zakladni drokovou sazbou a vypoétena maximalni realna trokova sazba z vkladd
domécnosti v letech 2015-2020. Dle Sherunkové (2020) jsou bankovni vklady pro
domacnosti hlavnim zplisobem spoieni. Jak ukdzal vypocet, po vétsi dobu bylo spofeni v
téchto letech vyhodné, avSak je nutné chapat, ze se jednalo o maximalni arokovou sazbu a

redlny dopad inflace mohl byt jiny.
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6 Zavér

Tato bakalaiska prace byla vénovana vyvoji inflace v Ruské federaci. Inflace je
pojiména jako zvySovani cenové hladiny, které ma za nasledek snizeni kupni sily penéz.
Inflace je obvykle vniména jako negativni jev, ale vyskytuji se i ndzory, ze mirna inflace
mize plisobit na ekonomiku pozitivne. Teoretickd ¢ast byla zpracovana na zaklad¢ literarni
reSerSe a byl v ni ptibliZzen pojem inflace, jeji déleni, méfeni a dtsledky. V Ruské federaci
provadi vypocet miry inflace a stanoveni spotiebniho koSe Federalni sluzba statistiky.
V teoretické ¢asti byla rovnéz popsana ménova politika provadéna Centralni bankou Ruskeé
federace a cilovani inflace a uvedeny nejdilezitéjsi udalosti spojené s inflaci v Ruské
federaci. V navaznosti na teoretické podklady byla vytvofena vlastni analyza vyvoje miry
inflace a hodnocena tspésnost ménové politiky Centralni banky Ruské federace.

V praktické ¢asti byla provedena analyza vyvoje miry inflace od zacatku existence
samotného Ruska. Byly provedeny vlastni vypocty mezimési¢ni a ro¢ni miry inflace na
zéklad¢ dat prevzatych z oficialnich webovych stranek Federalni sluzby statistiky Ruska.
Inflace po dlouhou dobu vykazovala velmi vysoké hodnoty (i po skonceni obdobi
hyperinflace) a stabilizovala se az v poslednich letech. Rozdil mezi nejvyssi inflaci v roce
1992 (2508,84 %) a nejmensi v roce 2007 (2,51 %) je obrovsky (2506,33 p. b.). Od pocatku
cilovani inflace sniZzovala CBR infla¢ni cil a momentalné jej ukotvila. Jak ukazalo porovnani
skute¢né inflace s inflaénim cilem CBR, v prvnich dvou letech vykazala skute¢na inflace
znacné odchylky od infla¢niho cile, ale v nasledujicich letech se skutecnd inflace nachazela
v ramci toleran¢niho pasma, proto lze predpokladat, Ze bude CBR schopna udrzovat inflaci
v tomto pasmu i nadale. Centralni banka bude pokracovat v ménové politice v rezimu

cilovani inflace i v dalsich letech.
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Piiloha 1 Mésiéni minimalni mzda a primémé ceny vybraného zbozi v Rusku a Ceské

republice v letech 2006, 2014, 2020

Tabulka 16 Mé&siéni minimélni mzda v Rusku a CR v letech 2006, 2014 a 2020 (rub, K¢&)

Rok Minimalni mzda v Rusku (rub/mésic) Minimalni mzda v Ceské republice
(K¢&/mésic)

2006 hrub4 1100, ¢ista 957 hruba 7570, ¢ista 6420

2014 hrub4 5554, ¢ista 4832 hruba 8500, ¢ista 7564

2020 hrub4 12130, ¢ista 10553 hruba 14600, ¢ista 12124

Zdroj: vlastni zpracovani, MPSV (2020), Suvorov (2021)

Tabulka 17 Pramérné spotiebitelské ceny masla, mléka a brambor v Rusku a CR v letech 2006, 2014
a 2020 (rub/kg, rub/l, Ké/kg, KE/)

Rok Ceny v Rusku Ceny v Ceské republice
2006 maslo 109,71 rub/kg maslo 103,57 K¢&/kg
mléko pasterované 18,76 rub/I mléko pasterované 14,40 K¢/l
konzumni brambory 10,91 rub/kg konzumni brambory 15,60 K¢/kg
2014 maslo 357,54 rub/kg maslo 159,06 Ké&/kg
mléko pasterované 43,81 rub/I mléko pasterované 20,59 K¢/l
konzumni brambory 26,66 rub/kg konzumni brambory 9,98 K¢/kg
2020 maslo 638,69 rub/kg maslo 151,91 K¢/kg
mléko pasterované 59,32 rub/I mléko pasterované 17,89 I/kg
konzumni brambory 29,15 rub/kg konzumni brambory 12,60 K¢&/kg

Zdroj: vlastni zpracovani, CSU (2021), Rosstat (2020b)




Piiloha 2 Mira inflace podle CPI, deflatoru HDP a PPI v Rusku v letech 2000-2019 (%)

Tabulka 18 Mira inflace podle CPI, PPI a deflatoru HDP v Rusku v letech 2000-2008 (%)

Rok CPI Deflator HDP PPI
2000 20,18 37,6 31,9
2001 18,58 16,5 8,3
2002 15,06 15,5 17,7
2003 11,99 13,8 12,5
2004 11,73 20,3 28,8
2005 10,92 19,3 13,4
2006 9,00 15,2 10,4
2007 11,87 13,8 25,1
2008 13,28 18,0 -7,0

Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2019)

Tabulka 19 Mira inflace podle CPI, deflatoru HDP a PPI v Rusku v letech 2009-2014 (%)

Rok CPI Deflator HDP PPI
2009 8,80 2,0 13,9
2010 8,78 14,2 16,7
2011 6,10 15,9 12,0
2012 6,57 8,9 51
2013 6,47 53 35
2014 11,35 7,5 6,3

Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2019)

Tabulka 20 Mira inflace podle CPI, deflatoru HDP a PPI v Rusku v letech 2015-2019 (%)

Rok CPI Deflator HDP PPI
2015 12,91 7,2 12,1
2016 5,39 2,8 7,5
2017 2,51 5,3 8,4
2018 4,26 10 11,7
2019 3,04 3 —4,2

Zdroj: vlastni zpracovani, Rosstat (2019)




Ptiloha 3 Vyvoj miry inflace a zakladni GUrokové sazby v Rusku v letech 2015-2020 (%)

Tabulka 21 Vyvoj miry inflace oproti stejnému mésici pfedchoziho roku a zakladni urokové sazby

v Rusku v letech 2015-2020 (%)

Mésic 1.2015 2.2015 3.2015 4.2015 5.2015 6.2015
Mira inflace 15,0 16,7 16,9 16,4 15,8 15,3
Zakladni . s. 17,0 15,0 15,0 14,0 12,5 15,5
Mésic 7.2015 8.2015 9.2015 10.2015 11.2015 12.2015
Mira inflace 15,6 15,8 15,7 15,6 15,0 12,9
Zakladni . s. 11,5 11,0 11,0 11,0 11,0 11,0
Mésic 1.2016 2.2016 3.2016 4.2016 5.2016 6.2016
Mira inflace 9,8 8,1 7.3 7,3 7,3 7.5
Zakladni . s. 11,0 11,0 11,0 11,0 11,0 10,5
Meésic 7.2016 8.2016 9.2016 10.2016 11.2016 12.2016
Mira inflace 7,2 6,9 6,4 6,1 5,8 54
Zakladni «. s. 10,5 10,5 10,0 10,0 10,0 10,0
Meésic 1.2017 2.2017 3.2017 4.2017 5.2017 6.2017
Mira inflace 50 4.6 4.3 41 4,1 4,4
Zakladni a. s. 10,0 10,0 10,0 9,75 9,25 9,0
Meésic 7.2017 8.2017 9.2017 10.2017 11.2017 12.2017
Mira inflace 3,9 3,3 3,0 2,7 2,5 2,5
Zakladni 0. s. 9,0 9,0 9,0 8,5 8,25 7,75
Meésic 1.2018 2.2018 3.2018 4.2018 5.2018 6.2018
Mira inflace 2,2 2,2 2,4 2,4 2,4 2,3
Zakladni 0. s. 7,75 75 7.5 7,25 7,25 7,25




Mésic 7.2018 8.2018 9.2018 10.2018 11.2018 12.2018
Mira inflace 2,5 3,1 3,4 3,5 3,8 4,3
Zakladni . s. 7,25 7,25 7.5 75 7,5 7.5
Mésic 1.2019 2.2019 3.2019 4.2019 5.2019 6.2019
Mira inflace 5,0 5,2 53 5,2 51 47
Zakladni . s. 7,75 7,75 7,75 7,75 7,75 7,5
Meésic 7.2019 8.2019 9.2019 10.2019 11.2019 12.2019
Mira inflace 4.6 43 4.0 3,8 3,5 3,0
Zakladni . s. 7,5 7,25 7,0 7,0 6,5 6,5
Mésic 1.2020 2.2020 3.2020 4.2020 5.2020 6.2020
Mira inflace 2,4 2,3 2,5 3,1 3,0 3,2
Zakladni . s. 6,25 6,0 6,0 6,0 55 55
Meésic 7.2020 8.2020 9.2020 10.2020 11.2020 12.2020
Mira inflace 3,4 3,6 3,7 4.0 4.4 49
Zakladni 0. s. 45 4,25 4,25 4,25 4,25 4,25

Zdroj: vlastni zpracovani, CBR (2020c), Rosstat (2021)



Ptiloha 4 Rozdil mezi zdkladni (rokovou sazbu CBR a maximalni nominalni Grokovou
sazbou z vkladi domacnosti v letech 2015-2020 (p. b.)

Tabulka 22 Rozdil mezi zakladni Grokovou sazbu CBR a maximalni nominalni Grokovou sazbou
z vkladt doméacnosti v letech 2015-2020 (p. b.)

Mésic 1.2015 2.2015 3.2015 4.2015 5.2015 6.2015
Rozdil mezi 1,99 1,16 1,99 1,12 14 4,01
zakl. u.s. a

max. 0.s.

Mésic 7.2015 8.2015 9.2015 10.2015 11.2015 12.2015
Rozdil mezi 0,52 0,54 0,66 0,78 0,93 0,90
zakl. G.s. a

max. 0.s.

Mésic 1.2016 2.2016 3.2016 4.2016 5.2016 6.2016
Rozdil mezi 1,01 1,22 1,21 1,35 1,24 1,07
zakl. G.s. a

max. U.s.

Mésic 7.2016 8.2016 9.2016 10.2016 11.2016 12.2016
Rozdil mezi 1,37 1,67 1,28 1,34 1,26 1,51
zakl. G.s. a

max. U.s.

Mésic 1.2017 2.2017 3.2017 4.2017 5.2017 6.2017
Rozdil mezi 1,6 1,94 1,95 1,95 1,33 1,41
zakl. G.s. a

max. U.s.

Mésic 7.2017 8.2017 9.2017 10.2017 11.2017 12.2017
Rozdil mezi 1,64 1,57 1,65 1,26 0,85 0,37
zakl. G.s. a

max. U.s.




Mésic 1.2018 2.2018 3.2018 4.2018 5.2018 6.2018
Rozdil mezi 0,5 0,54 0,84 0,85 0,88 1,2
zakl. u.s. a
max. 0.s.
Mésic 7.2018 8.2018 9.2018 10.2018 11.2018 12.2018
Rozdil mezi 0,86 0,93 0,89 0,7 0,32 0,12
zakl. U.s. a
max. 0.s.
Mésic 1.2019 2.2019 3.2019 4.2019 5.2019 6.2019
Rozdil mezi 0,22 0,25 0,07 0,26 0,23 0,2
zakl. G.s. a
max. 0.s.
Mésic 7.2019 8.2019 9.2019 10.2019 11.2019 12.2019
Rozdil mezi 0,37 0,13 0,18 0,53 0,47 0,37
zakl. G.s. a
max. U.s.
Mésic 1.2020 2.2020 3.2020 4.2020 5.2020 6.2020
Rozdil mezi 0,36 0,51 0,85 0,57 -0,01 0,49
zakl. G.s. a
max. U.s.
Mésic 7.2020 8.2020 9.2020 10.2020 11.2020 12.2020
Rozdil mezi -0,05 -0,2 -0,15 -0,07 -0,17 -0,24
zakl. G.s. a
max. U.s.

Zdroj: vlastni zpracovani, CBR (2020c), CBR (2021)
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Ptiloha 5 Vyvoj pramérné miry inflace, maximalni nominalni urokové sazby a realné

Urokové sazby z vkladi domacnosti v Rusku v letech 2015-2020 (%)

Tabulka 23 Vyvoj prumérné miry inflace, maximalni nominalni Grokové sazby a reélné Grokové
sazby z vkladii domacnosti v Rusku v letech 2015-2020 (%)

Mésic 1.2015 2.2015 3.2015 4.2015 5.2015 6.2015
Mira inflace 11,7 12,1 12,2 12,4 12,6 12,9
U.s.zvkladd | 15,01 13,84 13,01 12,88 11,1 11,49
domécnosti

Reélna a. s. 2,96 1,55 0,72 0,43 -1,33 -1,25
Mésic 7.2015 8.2015 9.2015 10.2015 11.2015 12.2015
Mira inflace 12,2 13,6 14,3 15,4 14,9 15,5
U.s.zvkladd | 10,98 10,46 10,34 10,22 10,07 10,1
domacnosti

Realna . s. -1,09 —2,76 - 3,46 — 4,49 —-4,20 — 4,68
Mésic 1.2016 2.2016 3.2016 4.2016 5.2016 6.2016
Mira inflace 15,1 14,4 13,5 12,8 12,2 11,4
U. s. z vkladii 9,99 9,78 9,79 9,65 9,76 9,43
domacnosti

Reélné a. s. —4,44 —4,04 -3,27 -2,79 -2,17 -1,77
Mésic 7.2016 8.2016 9.2016 10.2016 11.2016 12.2016
Mira inflace 10,7 10 9,2 8,4 7,7 7,1
U. s. z vkladi 9,13 8,83 8,72 8,66 8,74 8,49
domacnosti

Reélné a. s. -1,42 -1,06 —0,44 0,24 0,97 1,30
Mésic 1.2017 2.2017 3.2017 4.2017 5.2017 6.2017
Mira inflace 6,7 6,4 6,1 59 5,6 5,3
U. s. z vkladi 8,4 8,06 8,05 7,8 7,92 7,59
domacnosti

Reélnd a. s. 1,59 1,56 1,84 1,79 2,20 2,17
Mésic 7.2017 8.2017 9.2017 10.2017 11.2017 12.2017

Vil




Mira inflace 51 4,8 4,5 4,2 3,9 3,7
U. s. z vkladi 7,36 7,43 7,35 7,24 74 7,38
domécnosti

Realnd u. s. 2,15 2,51 2,73 2,92 3,37 3,55
Mésic 1.2018 2.2018 3.2018 4.2018 5.2018 6.2018
Mira inflace 3,5 3,2 3,1 2,9 2,8 2,6
U. s. z vkladi 7,25 6,96 6,66 6,4 6,37 6,05
domécnosti

Realnd u. s. 3,62 3,64 3,45 3,40 3,47 3,36
Mésic 7.2018 8.2018 9.2018 10.2018 11.2018 12.2018
Mira inflace 2,5 2,5 2,5 2,6 2,7 2,9
U.s. z vklada 6,39 6,32 6,61 6,8 7,18 7,38
domacnosti

Realna . s. 3,80 3,73 4,01 4,09 4,36 4,35
Mésic 1.2019 2.2019 3.2019 4.2019 5.2019 6.2019
Mira inflace 3,1 3,3 3,6 3,8 4 4,2
U. s. z vkladii 7,53 7,5 7,68 7,49 7,52 7,3
domacnosti

Realna . s. 4,30 4,07 3,94 3,55 3,38 2,98
Mésic 7.2019 8.2019 9.2019 10.2019 11.2019 12.2019
Mira inflace 4,4 4,5 4,58 4,59 4,57 4,46
U. s. z vkladi 7,13 7,12 6,82 6,47 6,03 6,13
domacnosti

Reélnd a. s. 2,61 2,51 2,14 1,80 1,40 1,60
Mésic 1.2020 2.2020 3.2020 4.2020 5.2020 6.2020
Mira inflace 4,25 4,01 3,78 3,61 3,43 3,31
U. s. z vkladi 5,89 5,49 5,15 5,43 551 5,01
domacnosti

Reélnd a. s. 1,57 1,42 1,32 1,76 2,01 1,65
Mésic 7.2020 8.2020 9.2020 10.2020 11.2020 12.2020

VI




Mira inflace 3,21 3,15 3,13 3,15 3,22 3,38

U. s. z vkladii 4,55 4,45 4.4 4,32 4,42 4,49
domacnosti
Realna . s. 1,30 1,26 1,23 1,13 1,16 1,07

Zdroj: vlastni zpracovani, CBR (2021a), Rosstat (2021)



	1  Úvod
	2  Cíl práce a metodika
	2.1 Cíl práce
	2.2 Metodika

	3 Teoretická východiska
	3.1 Inflace
	3.1.1 Dělení inflace
	3.1.2 Měření inflace
	3.1.3  Důsledky inflace

	3.2 Měnová politika
	3.3 Nejdůležitější události s dopadem na inflaci v Rusku

	4  Vlastní práce
	4.1 Podíl výdajů domácností ve spotřebním koši v Rusku v letech 1995, 1998 a 2006–2020
	4.2 Vývoj míry inflace v Rusku v letech 1991–2020
	4.2.1 Vývoj míry inflace v Rusku v letech 1991–1999
	4.2.2 Vývoj míry inflace v Rusku v letech 2000–2008
	4.2.3 Vývoj míry inflace v Rusku v letech 2009–2014
	4.2.4 Vývoj míry inflace v Rusku v letech 2015–2020

	4.3 Měnová politika Centrální banky Ruské federace v letech 1999–2020
	4.3.1 Měnová politika Centrální banky Ruské federace v letech 1999–2008
	4.3.2 Měnová politika Centrální banky Ruské federace v letech 2009–2020


	5  Výsledky a diskuse
	6  Závěr
	7  Seznam použitých zdrojů
	8  Přílohy

