Zahadna cisla a inflace, co tu stale bude -
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EU: Jestli se nékdy o néjakych makroekonomickych statistikach da rici, ze jsou zmatené a
obtizné z nich cist, pak je to v tuto chvili. Z celé evropské ekonomiky totiz prichazeji
zpravy, které je dosti obtizné desifrovat.

Kdyz vyjdeme z tvrdych dat, mizeme rici toto: Prakticky ve vSech zemich, kde se v inoru mérila
ekonomicka aktivita, doslo k tomu, Ze takzvany index aktivity PMI ve vyrobé klesl, a to vice, nez se
cekalo. Ale naopak stejny index aktivity PMI ve sluzbach vzrostl, a to také vice, nez se ¢ekalo. Neboli
jinymi slovy: Pramyslu se nedari a nedafi se mu ¢im dal vic a nedari se mu dokonce hur, nez se
dopredu ocekavalo. A o sluzbach to plati presné obraceneé: Sluzbam se pomalinku zacina darit vic, a
dari se jim jesté lépe, nez se predpokladalo.

Jenomze co to znamena?

Uvédomme si jednu véc: Jsou to firmy, které maji principialné vzdy vic informaci, které skute¢né drzi
prst na tepu ekonomiky. A jsou to naopak doméacnosti, které se mnohem pozdéji dokazi zorientovat v
situaci. Domacnosti povétsinou stale jesté maji fixované hypotéky. Spléci trokové sazby mnohdy jen
kousi¢ek nad nulou, ackoliv posledni zndmé inflace naptiklad v Cesku byla 17,5 procenta. Stejné tak
domacnosti sice plati ,0 néco drazsi“ energie, ale velka ¢ast z nich ma jednak energie stale jesté
fixované, jednak vlady prispéchaly se zachrannymi programy.

Je tu sice znacna Cast lidi, kteri inflaci vnimaji jako mnohem vyssi, nez jaka je ta oficidlni: Napriklad
duchodci, kteri plati témér vyhradné jen na potraviny, energie a nedostatkové 1éky, mohou v
individualnich pripadech inflaci subjektivné vnimat mezi 30 az 50 procenty. Ale pravé jsme rekli: tito
duchodci plati témér vyhradné za potraviny, energie a 1éky. Nikoliv za sluzby, které se zdaji tak
impozantné otrepdavat. Naproti tomu tu mame stredni vékovou skupinu aktivnich, pracujicich lidi,
kteri si kupuji dovolené, auta, maji fixované hypotéky a fixované energie. A ti naopak inflaci
subjektivné vnimaji jako nizsi, nez jaka je oficidlné. A ti pravdépodobné zatouzili trochu se
rozSoupnout a zaplatit si vice sluzeb.

A otdzka za milion ted zni: kdo z nich 1épe kopiruje skute¢nou kondici ekonomiky, kdo z nich 1épe
predvida budouci vyvoj? Duchodci, nebo aktivni lidé? A moje odpovéd zni: Ani jedni z nich, to
prumyslnici v tuto chvili nejlépe citi realitu. K ¢emu to bude vynakladat vice penéz na utraty,
kdyz hmatatelného zbozi se vyrabi méné? Vzdyt presné tohle vedlo béhem pandemickych let k
vyvolani stavajici inflace.

az za nékolik mésicii domacnosti zjisti, jak se jim Zije po vyprseni vSech jejich fixaci. A jesté
jedna véc. Inflaci je mozno zkrotit jediné za predpokladu, Ze v ekonomice klesaji utraty a klesa
poptavka po zbozi a sluzbach. Neboli inflace se snizuje, pokud klesa rozdil mezi prilis vysokou
poptavkou a prili§ malou nabidkou. To je ostatné taky duvod, pro¢ centralni banky zvysuji urokové
sazby - aby zchladily poptavku. Jenomze poptavka po sluzbach aktualné roste, zatimco nabidka

zbozi se dal zmensSuje. Tohle je to pravé poselstvi onéch ,zmatenych” ¢isel. Co z toho plyne pro
inflaci, si ted uz jisté kazdy zvladne odvodit sam.
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