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Souhrn

Tato bakalafska prace se nazyva Cilovani inflace v CR. Je vénovana jednomu
Z nejdulezitéjsich makroekonomickych ukazatelli a to mife inflace a udrzeni cenové stability.

rowr

V teoretické c¢asti je charakterizovana inflace, jeji podstata a cilovani jako zakladni néstroj
ménové politiky. Dale jsou vymezené zplsoby méfeni inflace, pojmy s ni spojené, pfi¢iny a
dasledky inflace. Dalsi ¢ast je vénovana Ceské narodni bance. Je zde feSena ménova politika,
uloha ménové politiky a meénovepolitické rezimy, které voli pro zabezpeceni cenové stability.
Prakticka ¢ast obsahuje analyzu vyvoje inflace v Ceské republice od roku 1998, kdy se poprvé
zacal pouzivat ménovépoliticky rezim cilovani inflace. Rozbor je aplikovan na obdobi 17 let od

roku 1998 — 2014.
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Primarnim cilem bakalafské prace je vyhodnotit tspéSnost cilovani inflace od pocatku jeho

zavedeni az po aktualni stav.

Dil¢imi cili prace jsou na zakladé¢ prostudované odborné literatury zabyvajici se touto
problematikou vymezit zakladni teoretické pojmy spojené s inflaci, definovat ukazatele pro
kvantifikovani inflace a ureni nastroji Ceské narodni banky potiebné pro vytvoreni prostiedi

cenové stability.
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Teoretickd Cast bakalaiské prace je zaméfend na vysvétleni zakladniho pojmu inflace, zplisoby
méfeni inflace — index spotiebitelskych cen, index cen vyrobcil, deflator HDP. Dale nasleduje
vymezeni jednotlivych typt inflace, vymezeni zakladnich pojmi spojené s inflaci, pfi¢iny a
dopady inflace. Teoreticka ¢ast dale zahrnuje hlavni informace o Ceské narodni bance, jeji
historii, ukoly a funkce. Je zde definovana ménova politika CNB, jeji tiloha a ménovépolitické

nastroje. Primarné se tato ¢ast zamétuje na ménovepoliticky nastroj cilovani inflace.

zacatek je zde uvedena struc¢na historie do roku 1998. Pak nasleduje analyza cilovani inflace od
roku 1998 do roku 2014 s grafy, které ukazuji vyvoj inflace konkrétniho roku v 12 mési¢nim
horizontu. Na zaklad¢ ziskanych udaji byly zpracované grafy s mirou inflace vyjadienou
piirtstkem indexu spotiebitelskych cen ke stejnému mésici piedchoziho roku v procentech.
Tento graf ndm ukazuje, jak se inflace vyvijela v prib&éhu konkrétniho roku. Tato prakticka ¢ast
je zpracovana s pomoci internetovych stranek Ceského statistického ufadu, zprav o inflaci
zveiejnénou Ceskou narodni bankou a vyroénimi zpravami zvefejndnymi Ceskou narodni

bankou.

V roce 1998 Ceska narodni banka pfistoupila k rezimu cilovani inflace. Stanovuji se cile
hlavni jako je stabilni a nizk& inflace. V prvnich letech byly infla¢ni cile stanoveny pro index
spottebitelskych cen ocisténych o vliv regulovanych cen a zmén nepfimych dani. Plnéni
inflaénich cilti bylo stanoveno na konec roku tj. posledni mésic a mélo podobu intervalu. V roce
1997 byl stanoven cil pro rok 1998 v intervalu 5,5 - 6,5%. Tempo rustu meziro¢niho indexu
spotiebitelskych cen kleslo z 12% v ¢ervnu na 6,8% v prosinci. Ceny potravin se sniZily.
Primyslova vyroba vzrostla na rozdil od produkce ve stavebnictvi, v zeméd¢lstvi a ve sluzbach.

Byla snizena urokova sazba v sedmi krocich,coz vedlo ke snizeni inflace. Pro rok 1999 byl



vyhlasen inflaéni cil v intervalu 4 — 5%. Vzrostly vydaje na kone¢nou spotiebu domacnosti,
hlavné na predméty dlouhodobé spotieby i v ndkupech potravin. V tomto roce byl absolutni
pokles cen potravin, ktery ptivedl skute¢nou hodnotu cisté inflace pod hodnotu zvoleného
inflaéniho cile a to ve vysi 2,1%. V roce 2000 byl infla¢ni cil v intervalu 3,5 — 5,5%. Cista
inflace byla kolem 3%, blizila se cili i pfes nakladové Soky zplisobené vyvojem cen
energetickych surovin (zejména ropy) na svétovych trzich. Rist cen potravin se zrychloval
a dosahl 3,7%. Zrychleni ristu regulovanych cen bylo disledkem promitnuti rostoucich nakladt
do cen tepla pro domacnosti, cen dopravy a cen odvozu odpadki. Na konci roku 2001 byl splnén
inflaéni cil v rozmezi 2-4%. Na inflaci pasobily rist cen a také posilovani kurzu vi¢i euru. Také
pokles cen surovin na svétovych trzich, hlavné ceny ropy, piisp€l k vyvoji cen primyslovych
vyrobct. Mira nezaméstnanosti se vroce 2001 zvysila na 8,9%. V roce 2002 v ekonomice
pretrvavalo nizkoinflacni prostfedi. Spotiebitelska inflace méla nejnizs§i urovenn od pocatku
transformace. V listopadu 2002 inflace dosahla nejnizsi hodnoty 0,5% od roku 1990. Na inflaci
pusobilo hodné faktorti. Siln€¢ konkuren¢ni prostfedi na maloobchodnim trhu a meziro¢né
vyrazn€ klesajici dovozni ceny. Do regulovanych cen se promitl vliv vnéjSich faktord a to
pfedevsim snizeni cen zemniho plynu pro domacnosti. Regulované ceny byly dale ovlivnéné
ptecislovanim pevnych telefonnich linek a ptesunuti do jiného tarifu. K poklesu inflace ptispél
pokles cen potravin a nealkoholickych napoji. Ke zvyseni inflace doslo ve skupinach doprava a
vzdélani. V tomto roce byly povodné, které ovlivnily tvorbu hrubého domdaciho produktu. Jesté
byly vtomto roce snizeny Urokové sazby. V roce 2003 se inflace pohybovala pod cilovym
pasmem. Ceny odivani a obuvi a bytového zafizeni klesaly a na konci roku to bylo -4,6%.
Nejrychlejsi rast byl u cen potravin a nealkoholickych néapoji, alkoholickych napoji a
tabakovych vyrobkil. Ve ctvrtém Ctvrtleti se jejich rist zrychlil a prispél k obnoveni ristu cen
vyrobcll v potravinarském primyslu a cen potravin na spotiebitelském trhu. Na dosaZeni nizké
inflace se podili i vyvoj regulovanych cen, ktery se na konci roku zrychlil. V roce 2004 Ceska
republika vstoupila do Evropské unie. Inflace byla ovlivnénd hlavné tpravy nepiimych dani
(snizeni zékladni sazby DPH z 22% na 19%). Ke zrychleni inflace pfispivaly ceny potravin, do
kterych se promital hlavné rist cen zemédélskych vyrobeti, pohonnych hmot a dalsich okruht.
V roce 2005 meziro¢ni rust spotifebitelskych cen pokles o vice ne procentni bod. Ke zvySeni
inflace doslo v dusledku zvySeni meziro¢niho ristu cen ve skupiné ,.Bydleni, voda, energie a

paliva“. A to vnavaznosti na rust cen zemniho plynu na svétovych trzich. Na konci roku



regulované ceny zaujimaly 2,2% rustu spotiebitelskych cen. V roce 2006 byla inflace o néco
vys$$i neZ v roce minulém, a to diky rastu cen elekttiny, tepla a zemniho plynu pro doméacnosti.
Na konci roku se prudce snizila a nachazela se pod dolni hranici pasma inflaéniho cile.
V dusledku zvySeni spotfebnich dani na cené tabdku se inflace v roce 2007 zvySovala a
ptiblizovala se k inflatnimu cili. Meziro¢ni rist spotiebitelskych cen v disledku vyvoje cen
potravin a regulovanych cen zrychlil a mira inflace se dostala nad horni hranici infla¢niho cile.
Na zacatku roku 2008 se inflace nadale zvySovala. V roce 2008 doslo k rtistu regulovanych cen a
to zejména zvySovanim najemného, rastu cen plynu, tepla a elektrické energie. Inflaci také
ovlivnily zmény neptimych dani. V roce 2009 byla ve velkych obtiznych podminkach po svétové
finan¢ni a hospodaiské krizi. Na zacatku roku ekonomické aktivita klesla, ale v pribéhu roku se
stabilizovala a na konci roku se o néco zvysila. K tomu piispél rast cen pohonnych hmot,
rostouci regulované ceny a rychleji klesajici ceny potravin. V roce 2010 se postupné zacala
snizovat mira nezaméstnanosti. V ¢ervnu se inflace dostala bliz k hranici inflacniho pasma.
Diivodem bylo zrychleni rlstu cen potravin a cen pohonnych hmot, opaénym smérem putisobilo
prohloubeni meziro¢niho poklesu cen v rdmci korigované inflace bez pohonnych hmot. Inflace
v roce 2011 se nachazela v blizkosti inflaéniho cile. Na konci roku byla zvySena sniZzena sazba
DPH u potravin, ktera vedla k narastu inflace. K nizké inflaci piispél posilujici kurz koruny,
ktery tlumil cenové dopady vysokych svétovych cen komodit a potravin. Na konci roku mira
inflace dosahla 2,4%. V roce 2012 na zvySeni inflace nadale pasobilo zvySeni snizené sazby
DPH. Celkova inflace doséhla v priméru 2,8%. Meziro¢ni rist regulovanych cen zpomalil a
dosahl 7,1%. Na zacatku roku 2013 bylo provedeno oslabeni nasledné stabilizace kurzu koruny,
které zbrzdilo dezinflacni tendenci. Meziro¢ni celkova inflace se snizila v priméru na 1,1% a
meziro¢ni rust regulovanych cen oslabil v praiméru na 1.3% (podilelo se na tom zmirnéni cenové
dynamiky ve zdravotnictvi a zmirnéni ristu cen elektfiny). V prosinci mira inflace skoncila na
1,4%. V roce 2014 meziro¢ni celkova inflace byla na nizkych hodnotach. Také ménovépoliticka
inflace se sniZzovala a dosahla zapornych hodnot. Ceny potravin se vV priméru o 0,7% se zvysily.
Ceny pohonnych hmot klesaly, pti¢inou byl dopad svétovych cen ropy, ktery byl kompenzovan

slab$im kurzem vuci dolaru. Na konci roku byla mira inflace na 0,1%.

Za sledované obdobi od roku 1998 — 2014 se dosazena inflace ve vétsing piipadi nelisila
od infla¢niho cile. Bud’ byla v poZzadované hranici, nebo se odchylovala jen mélo. Odchyleni od

inflaéniho cile nastalo vroce 2006 diky prudkému snizeni inflace zapfi¢inéného v dusledku



zpomaleni ristu regulovanych cen v oddile ,,Bydleni, voda, energie a paliva“. V roce 2008
propukla svétova finan¢ni a hospodaiska krize, ktera se odrazila i v domacim ekonomickém
vyvoji. Na zacatku roku mira inflace dosahovala 7,5%. Doslo k rtstu regulovanych cen, zejména
zvySovani najemného, rtstu cen plynu, tepla a elektrické energie a v zavedeni zdravotnickych
poplatki. Na konci roku 2014 se celkova i ménovépolitickd inflace snizily a nachéazely se
hluboko pod hranici toleran¢niho pasma infla¢niho cile. Klesaly regulované ceny, ceny

pohonnych hmot a potravin. Klesani cen pohonnych hmot bylo zapii¢inéno v dasledku propadu

svétovych cen ropy, ktery byl kompenzovan slabsim kurzem koruny vii¢i dolaru.

Vystupy praktické ¢asti umoziuji identifikovat nejvyznamnéjsi faktory, které ovliviiovaly
inflaci ve sledovaném obdobi. Nejpodstatnéjsimi faktory byly zmény cen potravin a cen
zemédelskych vyrobet, ceny ropy, které se promitaji i do cen pohonnych hmot a do cen ve
skupin€ Doprava. Na vyvoj inflace méla vliv také zména cen ve skupiné ,,Bydleni, voda, energie
a paliva“. Zmény sazeb spotiebnich dani a DPH vramci reformnich opatieni, zavedeni
ekologické dané a poplatky ve zdravotnictvi mély rovnéz vysoky dopad na miru inflace. Zména
spotfebnich dani se vétSinou tykala pohonnych hmot, piva, lihovin, cigaret a tabaku a tabakovych
vyrobkul. Pokles cen nastal ve skupiné ,,Odivani a obuv* a dalsi zvySovani cen bylo zjisténo ve

skupiné ,,Stravovani a ubytovani®, ,,Posta a telekomunikace* a ,,Rekreace a kultura®.
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