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primyslové kovy, ale na agregatni dosavadni narlst letos
je mirng&jSi nez vloni.
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Néco malo pozitivniho. Koruna se vratila nazpatek pod 25
CZK/EUR. Posilovaly i regionalni kolegyné a obecné mény
rozvijejicich se trha.
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Lorisky rdst cen surovin a domaci poptavkové tlaky dostaly
inflaci k 10 procentim. Pokud budeme predpokladat, ze 3-
4 procentni body souvisely s domacimi faktory, tak zbytek
souvisejici s nabidkovymi faktory mizeme pfipsat na vrub
cenam komodit. Ty rostly diky naru$eni dodavatelskych
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Ke korekci také dochazi na cenach komodit. Za posledni
tyden vétSina komodit korigovala prudky narlst cen po
ruské agresi a zavedeni sankci.
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Snizuje se tak potencialni dopad do inflace. Agregatni
komaoditni index GSCI ukazuje, Ze letos se ceny komodit
zvySily 0 25%. Pro srovnani za cely lofisky rok to bylo 36%.
Letos vice rostou ceny zemédélské komodity a méné napf.

fetézcll, vy$Si poptavce po zbozi nez sluzbach a hromadéni
zasob po zjisténi, jaké problémy mulze vyvolat just in time
zdsobovani. TakZe jsme na 6-7 procentnich bodech.

Letosni narust cen komodit také muzeme pfipodobnit
k naruSeni dodavatelskych vztahd koncentrovany na
Rusko, Ukrajinu a Bélorusko. Dosavadni letoSni zvySeni
cen komodit je na cca 70% loriského zvySeni. To implikuje
zvySeni inflace o 4-5 procentnich bodd. MudZzeme se
dohadovat, Zze diky dalSimu nakladovému Soku dojde
k dalSimu  omezeni  poptavkovych tlak(, protoze
spotfebitelé budou Setfit, podobné firmy. Na druhé strané
rychleji rostou ceny zemédélskych komodit, jejichz prusak
do spotfebitelské inflace bude pfimocarejSi, nez kdyz
rostou ceny pramyslovych kovl. Kazdopadné dosavadni
narlst cen komodit implikuje, Ze kratkodobé by se inflace
mohla zvysit na 15-16 procent.

V lorfiském roce k nejvy$Simi nardstu cen komodit doslo ve
2Q (predevsim prumyslové kovy), ve 3Q a 4Q pak rostly
ceny energii. To ramuje, kdy budou vypadavat
z meziroéniho srovnani lofiské narusty, a kdy se inflace
bude opét snizovat. Pfedev§im ve druhé poloviné, spiSe ke
konci roku.
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Ekonomickych a strategickych analyz Ceské spofitelny. PFimy odkaz na dokument s dlleZitymi upozornénimi naleznete
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Jesté koukneme na tolik diskutované ceny dieselu. Minulé
pondéli byly ceny v CR zhruba na 46,3 za litr. P¥i porovnani
s ostatnimi zemémi jsme byli cca na priméru. Minulé Mira zdanéni dieselu (7.3.2022)
pondéli platilo, Ze levnéji jsme mohli natankovat o o e 3 e oty
v Rakousku, Slovensku a nejlevnéji v Polsku (o vice nez
pétinu nizsi). V Némecku byly ceny o 13% vyssi.
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To, Ze mame relativné vysoké ceny nafty bez dani a
zaznamenali jsme nejvy$Si narlst v poslednich tydnech
neznamena automaticky néjaké prudké zvyseni marzi.

Cenu dieselu ovliviuje nejen cena ropy, ale i ceny energii.
Narlst cen za posledni tfi tydny byl v CR tfeti nejvyssi Motorovou naftu vyrabgji rafinérky misenim petroleje a
(minulé pondé&li minus tfi tydny). O cca tfi koruny oproti plynoveho oleje. Rafinérky plynovy olej ale musi zbavit siry,
praméru v EU a 0 7,5 CZK/I vice nez na Slovensku. coz se déla hydrogeneracni rafinaci, pro kterou potfebujete
vyrobit vodik. A pro jeho vyrobu potfebujete energii. Cim
kyselejSi ropu pouzivame, tim vice vodiku a tim vice
energie je potfeba pro vyrobu. Déle, EU hotovou naftu i
dovazi a polovina téchto dovozl je z Ruska. Takze staci
pouzivat vice kyselou ropu, byt vice zavisly na dodavkach
z Ruska a cena mohla rist rychleji.
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Zména cena dieselu za 3 tydny (véetné dani, Ké/l, k 7.3.2022)

10 12

Takze zatimco cena ropy Brent vzrostla od vypuknuti valky
az o0 40%, tak cena dieselu az o 70%. Podobné jako u
ostatnich komodit dochazi ke korekci, coz by se mélo
projevovat i na totemech.

Kdyz odecteme dané, tak se cena z cca priméru v EU
dostane na patou nejvyssi uroven: 28,2 za litr, zatimco
primér v EU byl 26,3. To také znamena, ze dané zvySuji
ceny dieselu v CR vyrazné podpramémé (5. nejnizsi v EU).
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Abychom nezapomnéli na covid. V Némecku roste pocet
novych pfipad( a autority volaji po pokra¢ovani ockovani.
Také v Ciné vzrostl poget novych ptipadd (nejhorsi za dva
roky, coz v Cin& znamena 3400 novy pfipadil v nedéli) =
Cina zavedla lockdown pro né&které oblasti a zaviela &koly.

Daily new confirmed COVID-19 cases per miillion people
T-day rolling average. Due to limited testing. the number of confirmed cases is lower than the tfrue number of
infections.
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Source’ Refinitiv Datastream, Caské spofiteina
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