Zbyneék Fiala: Greedflation - inflace
hrabivosti

- CZ24 News | 13. Cervna 2023

Ceny dovazeného plynu a elektriny klesly v kvétnu o 12 procent ve srovnani s dubnem, to je
hlavni pri¢ina, pro¢ inflace v Cesku nepatrné zmirnila na 11,1 procenta. Jeji hlavni zdroj je
vSak nadale podobny jako jinde ve svété - dominance oligopolu a jejich hlad po superzisku,
¢ili greedflation, kterou lze podle zahrani¢nich ekonomu zkrotit jen tvrdym zdanénim a
cenovou regulaci.

Cena ropy klesla za rok skoro o polovinu, treba ta americkd WTI ze 119 na 67 dolar( za barel. Zemni
plyn je dokonce nékde na Ctvrtiné Spicky z konce lonského srpna. Ro¢ni kontrakt elektriny na
Prazské energetické burze PXE stdl loni v 1été az 984 euro na megawatthodinu a drzel se pak do
podzimu 2022 kolem 500 euro, aby ted plouhal na 135 euro. Tenhle infla¢ni tlak tedy mizi.

Jenze ceské spotrebitelské ceny potravin, bydleni a tepla presto porad rostou, jen pomaleji. Podobny
jev byl zaznamendn i jinde ve svété a zaCina se na néj lepit novy vyraz, oznacujici bezohledné cenové
chovéni zejména maloobchodnich retézcu a distributort energie jako greedflation, néco jako inflace
hrabivosti.

Podivejme se na konkrétni situaci v Cesku. V oddile potraviny a nealkoholické napoje byly v kvétnu
ve srovnani s dubnem vyssi zejména ceny ovoce o0 4,5 %, uzenin o 3,0 %, vajec 0 5,5 %,
nealkoholickych napoju o 1,4 %, veprového masa o 1,6 % a brambor 0 6,0 %. V oddile bydleni
vzrostly ceny elektriny o 0,6 %, ndjemného z bytu o 0,5 % a tepla a teplé vody téz o 0,5 %. V oddile
stravovani a ubytovani byly vyssi ceny stravovacich sluzeb o 0,7 %. Vyvoj cen v oddile zdravi
ovlivnilo sezénni zvy$eni cen lazenskych pobyti o 4,0 %, informuje Cesky statisticky ufad. Zdaji se to
byt malé prirustky, ale ono se to nasc¢ita. A hlavné, ceny porad rostou.

CSU sleduje tidaje o spotiebitelskych cenach v podobé cenovych indexi. Jejich zdkladna se
periodicky méni, nyni ji tvori cenova uroven z roku 2015, kdy byl tento index nastaven na hodnotu
100. Letos v kvétnu v$ak uz byl skoro o polovinu vys$e, na hodnoté 147,6. Cenovy rust o polovinu
béhem osmi let, to je tedy sila, jakou nepamatujeme. To nejhorsi se pritom stalo v posledni dobé.

Vv

a hotely), kde cenovy index CSU vysko¢il na 174,4 bodl. Tam vS$ak ceny rostly soustavnéji, skoro
polovinu tohoto rustu zaznamenaly do zari 2021, kdy se i v mensich zarizenich musela zacit platit
DPH spolu s dalSimi danémi a pojistnym. Inu, prosazovala se elektronicka evidence trzeb (EET).

https://www.czso.cz/csu/czso/cri/indexy-spotrebitelskych-cen-inflace-kveten-2023

Kdyz si tedy dame radéji za zaklad zari 2021, vidime tam souhrnny cenovy index na 117,4 bodu. A
protoze bod je totéz jako procento rustu od roku 2015, ceny vyskocily od zari 2021 do leto$niho
kvétna celkem o 30 procent.

A ted se podivejme na prumérné hrubé mzdy. Jeji absolutni hodnota toho moc nerekne, protoze na ni
nedosdhnou dvé tretiny zaméstnanct, ale ukdze nam aspon tempo rustu. V leto$nim prvnim Ctvrtleti
byla prumérna hrubd mzda vys$si nez ve 3. ¢tvrtleti 2021 o pouhych 8,9 procenta. Kdyz to srovname

s cenovym rustem o 30 procent, znamena to realnou ztratu pétiny toho, co jste brali pred ptl druhym
rokem. Z toho, co vidite na vyplatni pasce této prumérné mzdy, klidné odectéte skoro devét tisic
korun, které vam spolkne inflace. Kazdy mésic.
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Propad Zivotn{ tirovné v Cesku je opravdu drasticky. V Evropské unii jsme v této discipliné
kumulativniho cenového rastu na $pici, kdyz spolu s trojici pobaltskych republik dychame na zada
Madarsku. To je opravdu moc pékna vizitka jak pro Ceské prostredi, které prospiva nejruznéj$im
Jloupezivym barontum*, tak pro ceskou ménovou politiku, ktera tento extrémni cenovy rust
rozdmychala za minulych vedeni CNB. To souc¢asné pak jen ztézka hledd cestu ven.

Revoluce ,loupezivych baronu“, které jsme svédky u nas, v rizné mire radi i jinde a vyslouzila si
oznaceni greedflation. Cili rist cen v diisledku toho, Ze nékdo nemé poirdd dost. List Financial Times
zaznamenava zjisténi stratégu z Wall Streetu, podle kterych rast ziska americkych spolecnosti v
poslednich 12-18 mésicich zna¢né prevySoval rist jejich penéznich tokll. Ucetni stratégové zjistili, Ze
toto “Casové rozliSeni” - Castecné zplisobené tvorbou zésob - se u spolecnosti v indexu S&P 1500,
ktery predstavuje priblizné 90 % vSech americkych akcii, nedavno vySplhalo na nejvyssi hodnotu za
poslednich nejméné 25 let.

Zaznamenavaji to i na druhém konci svéta, nasledujici vymluvny vyklad jsem nasel ve zdroji
z geograficky malického, ale obchodné obrovitého Singapuru:

Greedflation naznacuje, Ze podniky doddvajici zbozi a sluzby vyuzivaji inflacniho prostredi k tomu,
aby zvysily ceny vice, nez jsou jejich vstupni ndklady. Dalsim zptsobem, jak spolec¢nosti vyrabéjici
spotrebni zbozi prendseji ceny na spotrebitele, je “smrstovaci inflace” - zmensovdni porci pri
zachovani stdlych cen. Vysledkem greedflation jsou vyssi ziskové marze podnikii navzdory rostoucim
ndkladtim, jako jsou suroviny, ndjemné a pracovni sila.

Vétsi podniky s véts$im vlivem na trhu obvykle ¢eli mensi konkurenci. To jim propjcuje vétsi cenovou
silu, coz z nich ¢ini pravdépodobnéjsi viniky této praktiky. Prudce rostouci naklady na vstupy v
dusledku naruseni dodavatelského retézce COVID-19 mély snizit marze podnikl nebo je alespon
udrzet na stabilni irovni. Misto toho zisky mnoha spolecnosti béhem pandemie prudce vzrostly.

Oblasti, ktera spotrebitele obzvlasté znepokojuje, jsou ceny rychloobratkového zbozi. V zebricku
znacek, ktery sestavila agentura YouGov, byly mezi Singapurci jako jedny z nejoblibenéjsich znacek
potravin uvedeny Maggi a Oreo. Tyto dvé znacky vyrabi Svycarsky a americky potravinarsky
konglomerat Nestlé a Mondelez International.

Prvni z nich v prvnim Ctvrtleti roku 2023 opét zvysil ceny a nakonec prekonal konsensualni odhady
analytik(. Druha jmenovana spole¢nost ocekava, Ze roCni zisk vzroste o vice nez desetinu, coz
predstavuje revizi smérem nahoru oproti predchozimu vyhledu, ktery pocital s jednocifernym

]
rustem.

Prejdeme-li od potravin ke kategorii osobni péce, mezi oblibené znacky toaletnich potreb, které
spotrebitelé pouzivaji, patri také Dove a Lifebuoy od spole¢nosti Unilever. Na rozdil od predchozich
dvou spolec¢nosti Unilever tvrdi, ze jeho provozni marze byly snizeny z 18,4 % v roce 2021 na 16,1 %
v roce 2022. Nicméné neochota spole¢nosti zverejnit svou posledni ¢tvrtletni ziskovost muze byt
duvodem k urcitym spekulacim o jeji roli v greedflation.

Greedflation peclive sleduji také singapurské trady, zejména Vybor proti ziskuchtivosti (CAP), ktery
brdni neopodstatnénému zvysovdni cen. Jak pritom MAS avizovala, importovand inflace v Singapuru
se v souc¢asné dobé pohybuje v zdpornych hodnotdch a muize ddle klesat.

https://thesmartinvestor.com.sg/greedflation-can-consumers-hedge-rising-costs-of-living-by-investing
-in-these-companies/
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Bloomberg uvédi, Ze priblizné 90 % z 288 respondentl pruzkumu uZzivateld jeho finan¢nich
terminali Markets Live Pulse uvedlo, Ze spolecnosti na obou stranach Atlantiku od zacatku
pandemie v roce 2020 zvySuji ceny nad ramec vlastnich naklada. Témér Ctyri z péti respondentl
uvedli, ze prisna ménova politika je spravnou cestou k reseni inflace zptusobené ziskem.

https://www.bloomberg.com/news/articles/2023-06-12/fed-to-keep-interest-rates-high-due-to-inflation
-fueled-by-soaring-profits

Vétsina respondentu tedy doporucuje reSeni cestou utahovéani uroku. Kdyby se podivali na situaci
v Cesku, néco takového tu mame dokonce na extrémni irovni vice nez rok, a stejné to k nicemu
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Podle respondenti Markets Live Pulse, nejvice oportunistickych cen béhem pandemie bylo
zaznamenano ve spotrebitelském sektoru. Uvedlo to 67 % hlasu. Energeticky prumysl se umistil s
odstupem na druhém misté s priblizné jednou Sestinou hlast. Bloomberg se to snazi komentovat
uvahou, Ze lidé nakupuji zakladni spotrebni zbozi Castéji nez polozky vétsi hodnoty, takze si spise
v§imnou, kdyz ceny vyskoci. Ale porovnéni Ceskych cenovych indext nam ukdazalo, Ze aspon u nas
nejde jen o néjaké dojmy.

Obecné se ma za to, Ze penize z ruznych podpor v dobé covidu nebylo kde utratit, kdyz byly obchody
zavrené nebo pohyb osob omezeny. Kdyz se to pak uvolnilo, vyvalila nadrzena poptavka, zatimco
nabidka byla nadale ochromena narusenim dodavatelskych retézcu. Ceny vylétly vzhuru - a
spolecnosti ted sdzeji na to, Ze si na to lidé zvykli.

Brzda v podobé vysokych troku jen priléva oleje do ohné. Jak uz jsme zaznamenali z nedavné debaty
Nespokojenych, vysoké urokové sazby predstavuji nebeskou manu pro banky, které maji za tyto
lichvarské uroky ulozeny rezervy u centralni banky, Jak pri této prilezitosti uvedl doc. Miroslav
Sevéik, dékan Narodohospodérské fakulty Vysoké $koly ekonomické v Praze, banky v Cesku tak loni
bezpracné ziskaly 174 miliard korun. Zato firmy realné ekonomiky v prostredi vysokych financnich
néakladd hynou.

Jak Bloomberg pripomind, existuje rada teorii, které se snazi tento jev vysvétlit. Nejvic se mu vénuje
Isabella Weberova, ekonomka z University of Massachusetts Amherst, kterd tvrdi, ze vétsina
nedavné inflace v USA je “inflaci prodejci”, ktera prameni ze schopnosti dominantnich
firem vyuzivat svého monopolniho postaveni ke zvySovani cen. Weberova poznamenava, ze
‘“izka mista mohou vytvorit docasnou monopolni silu, ktera muze umoznit zvySeni cen
nejen za ucelem ochrany, ale i zvySeni zisku”.

Paul Donovan, hlavni globélni ekonom spole¢nosti UBS AG, to oznacuje jako “inflaci vedenou
ziskem” - spolecnosti vyuzivaji zastérky plosného zvySovani cen k tomu, aby zvysily své
vlastni ceny vice, nez by musely.

Zminény prizkum uzivatelt finanCnich terminalii Bloombergu nakonec tedy prechazi k otézce, co lze
konkrétné udélat pro zastaveni inflace zptisobené ziskem? 24 % respondentll pruzkumu, ktefi nevéri,
Ze feSenim je prisnéjsi ménova politika, prislo s nékolika promyslenymi alternativami.

Mezi Casté navrhy patrilo lepSi prosazovani antimonopolnich zakonu v oblasti fuzi a
stimulace vétsi konkurence. Podporovany byly i vyssi dané z prijmu pravnickych osob,
véetné dané z neocekavanych prijmu (windfall tax) v oblastech, kde bylo zdrazovani
zjisténo. “Zdanit je az do bezvédomi”, znélo jedno primocaré doporuceni.

Zavérecny odstavec ze zminéného prispévku agentury Bloomberg stoji za pozorné precteni:
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JInflace vyvoldvd odpor tim, Ze prohlubuje nerovnost. Jakmile se pandemické tspory vycerpaji, mize
tato nespokojenost vyrust jako houby po desti a souc¢asny festival ziskii firem muze ¢elit mnohem

Vevs

tim nejmensim.”
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