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Leden 2024: opatrny start noveho roku -
inflace klesa a Urokové sazby v CR a ve svété
se priblizuji

Inflace v CR vyrazné klesla

e Mezirocni mira inflace v
lednu vyrazné klesla a
nizké hodnoty by se mély
udrzet po cely rok.

CNB snizila zakladni

Inflace v CR v lednu 2024 vyrazné klesla na 2,3 %. Za
timto poklesem inflace stoji odeznéni statistického
vlivu Udsporného tarifu. Naposledy jsme podobné
hodnoty inflace vidéli na jare 2021. Ktéto nizké
hodnoté vyrazné pfispél pokles cen potravin a
urokovou sazbu, FED a nealkoholickych ndpojd a také zmirnéni ristu ceny
H0: R E PN T EIGENET I elekting. CNB otekdvd, 7e se nizké hodnoty inflace
sazby beze zmény. udrii po cely rok 2024 a primérna ro¢ni inflace se
Predbéiny odhad CSU bude pohybovat okolo 2,6 %.

ukazuje, ze HDP klesl v
roce 2023 0 0,4 %.

Meziro¢ni mira inflace v USA v prosinci poklesla na
3,1 % z prosincovych 3,4 %, presto je to vice, nez se
ocekavalo. Vysledky poslednich mésict naznaduji, ze
se infla¢ni vyvoj zklidnil, ale také, Ze navrat k udrzitelné nizké inflaci bude asi vyZadovat delsi ¢as.
Hodnoty inflace i data z trhu prace nedavaji FEDu zaminku, pro¢ by mél pospichat se snizovani
sazeb.

Inflace v eurozéné v lednu 2024 mirné zpomalila na 2,8 % (oproti prosincovym 2,9 %). Za
poklesem staly nizsi ceny energii, rostly naopak ceny potravin, alkoholu a tabdku. Analytici ECB
nicméné cekali vyraznéjsi pokles, coz pravdépodobné podpofi umysl banky sniZzovat Urokové
sazby v poloviné letoSniho roku.

CNB snizila zakladni Grokovou sazbu na 6,25 % a rist HDP v roce 2023 mirné klesl

Pfedtim, ne se podivame na vyvoj Grokové sazby v CR, je vhodné zminit predbézny odhad CSU
tykajici se HDP za rok 2023. Hruby domaci produkt klesl v roce 2023 podle tohoto predbézného
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odhadu o0 0,4 %. Tento zdporny vysledek ¢eské ekonomiky bude mit urcité vliv pfi rozhodovani
CNB o sazbach.

CNB na svém Unorovém zaseddni sniZila Grokovou sazbu o pCl procentniho bodu na 6,25 %. Toto
snizeni v podstaté odpovidd ocekavani. K tomuto rozhodnuti urcité prispéla inflace, které se po
dlouhé dobé dostala do toleranéniho pasma inflaéniho cile CNB a taky vy$e zminény pokles HDP
v minulém roce. SniZeni Urokové sazby, byt se v ekonomice projevi se zhruba Sestimési¢nim
zpozdénim, je jednou z mozZnosti, jak ekonomiku podpofit. Je docela mozné, Ze v takto rychlém
snizovani bude CNB pokracovat i na svych dalsich zasedanich. Koruna na sniZeni Grokovych sazeb
zareagovala oslabenim 0 0,6 %.

FED i na svém lednovém zasedani ponechal hlavni Urokovou sazbu v pasmu 5,25 aZ 5,50 %.
Zaroven jeho $éf J. Powell zcela jasné prohlasil, Ze na sniZovani urokovych sazeb na dalSim
zaseddani v breznu je pfilis brzy. Snizeni se tak dockame nejspiSe az v 1été.

Ani ECB v lednu nesdhla ke snizeni Urokové sazby, ta tak zlstava na urovni 4,5 %. Rada guvernér(
usuzuje, Zze zakladni urokové sazby ECB jsou na urovni, kterd dostatecné dlouhym plsobenim
vyrazné pfispéje k ndvratu inflace k 2% cili. Rada je rozhodnuta ponechat sazby na této urovni po
nezbytné dlouhou dobu. | zde to tedy vypada, Ze pripadné snizeni by mohlo pfijit az nékdy
v pribéhu léta.

Ukazatele PMI svétovych ekonomik mohou naznacovat postupné oziveni

Zajimavy je také pohled na indexy nakupnich manazerd (PMI). PMI je vyznamny ekonomicky
ukazatel vyrobniho sektoru a sektoru sluzeb. Hodnota nad 50 % znamena zlepseni, pod 50 %
znamena zhorseni ekonomiky daného sektoru. Sektor sluzeb v tomto ukazateli vychazi ve vétsiné
zemi lépe nez vyrobni sektor. Nicméné vyvoj ve vyrobnim sektoru je viceméné ocekavany a
pomaha k odeznivani inflacnich tlakd. PrestoZe jsou celkové hodnoty nizké, z mési¢nich zmén je
vidét zvySenad aktivita v obou sektorech, a to muize indikovat postupné oZiveni ekonomiky.

Forecast benchmark rates Purchasing Manager Indices
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Autor ¢ldnku: Tomds Precechtél, externi spolupracovnik KKIP

Prdvni upozornéni: Tento dokument md pouze informacni charakter a mizZe byt pouZit pouze k
propagaci pfislusné investi¢ni sluzby KK INVESTMENT PARTNERS, a.s. v Ceské republice. Tento
dokument neni nabidkou ke koupi cennych papird. S investovdnim jsou spojena nékterd rizika.
Minulé vynosy nejsou zdrukou vynost budoucich. Hodnota investice muZe kolisat a neni zarucena
ndvratnost investované cdstky. Vynos miZe kolisat ndsledkem vykyvi ménového kurzu. Investor
by si mél zjistit, které investicni ndstroje jsou pro néj vhodné. VSechny dilezZité informace a
dokumenty tykajici se zmifiovanych fondu, vcetné souvisejicich rizik, jsou k dispozici na
www.kkip.cz.
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