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Inflace

e Kdo kvuli inflaci breci a kdo ma duvod k oslavé?

* Bredi:
— Kdo spofi (v bance) nebo pronajima byt na dlouhodobou smlouvu
— Kdo pobird stalou mzdu/starobni dichod
— Investicni znalci (pfi inflacni nejistoté)
— vSichni, kdo preferuji stabilitu/jistotu pred

vykyvy a prudkymi pohyby

e Oslavuji
— Dluznici (v€. statu)
— Zameéstnavatelé

Ludwig von Mises: ,In a capitalist

society one can hold on to one's fortune only if one perpetually
acquires it anew by investing it wisely.”
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Inflace
* Inflacni o¢ekavani

* Cilovani inflace — CNB cili 2% inflaci od roku 2010 (pfedtim jina
numericka podoba, toleranéni pasmo atp.)

* J. Rusnok: Nase inflace je dlouhodobé na inflacnim cili 4/2021

- Od kaZ Inflace
— vrozhovoru se uZiva terminu ,,zdrava inflace” . 2%
e VIiv na ¢asovy horizont dohod @

a smluv a tedy na stabilitu
lidské spoluprace

e 10 mésict na to se CNB rozbil tachometr — e

Souéasnost\ 2% 2%
19 394 m



https://www.cnb.cz/cs/verejnost/servis-pro-media/autorske-clanky-rozhovory-s-predstaviteli-cnb/Nase-inflace-je-dlouhodobe-na-inflacnim-cili/
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Formy inflace

* Mirna
— Jednociferna (lidskym okem takrka neviditelna—-> MoM do 1%)
* Padiva
— Dvou az trojciferna inflace (hodnota penéz mizi na meésicni bazi
pred ocima)

* Hyperinflace

— VysSi stovky az tisice procent ro¢né (funkce penéz jako
uchovatele hodnoty eroduje okamzité, s ni i dalsi dvé funkce)

 Némecko mezi Svétovymi valkami (mzda vyplacena 2x denn¢)

* Venezuela 20192 odkaz (lidé prodavaji pomalované bankovky s cilem zvysit
hodnotu, ktera je na nich natisténa)
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https://s-media-cache-ak0.pinimg.com/originals/92/28/43/92284318bbc5e6e1d84dd97667507315.jpg
https://tradingeconomics.com/venezuela/inflation-cpi
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Inflace jako nemoc #1 soucasného
ceského hospodarstuvi.

Na stope:
Pro¢ nam rostly ceny v roce 2022
rychleji nez obvykle, co se stalo?
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Annual inflation rate, third quarter 2021

<0.0% 0.1%-2.4% 2.5%-5.0% 5.1%-7.4% 7.5%-10.0% >10.0% No data
1

g ‘; Japan (-0.2%)

is the only

¢
nation with
b negative
{ %) inflation

Argentina (51.9%)
and Turkey (19.3%)
have the highest
inflation rates

Note: This analysis includes the 38 OECD member nations and eight other economically significant nonmember countries for
which the OECD provides data.
Source: Organization for Economic Cooperation and Development.

3Q 2022
PEW RESEARCH CENTER


https://tradingeconomics.com/country-list/inflation-rate?continent=europe
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Kdo je podeztely? Cipy.

* blackout v Texasu

e pozar fabriky Renesas v Japonsku

* 'D po elektronice

* J objednavky a ¢innost tovaren v roce 2020

e ALE také presun aktivity vstric ziskovéjSim typum
Cipu (,,hranic¢ni“ vyrobky mohly za 15 % mnozstvi
a za 44 % prijmU) €< automotive, zakladni
elektronika pouzivaji starsi jednotky definované
jako >16nm

KNOWLEDGE FOR THE FUTURE )) WWW.mvVso0.cz


https://www.renesas.com/us/en/about/press-room/notice-regarding-semiconductor-manufacturing-factory-naka-factory-fire
https://www.idc.com/getdoc.jsp?containerId=prUS48830022
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Tracking Semiconductor Unit Growth
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https://www.icinsights.com/news/bulletins/Semiconductor-Units-Forecast-To-Exceed-1-Trillion-Devices-Again-In-2021
https://www.icinsights.com/data/articles/documents/1497.pdf
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Kdo je podezfely? Rezivo.

* ceny stavebniho materiadlu letély T
e stavebni boom 2020
e US zavadi dovozni cla
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Kdo je podezrel
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Transport.
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Kdo je podezrely? Transport.

* Kyvadlové pohyby agregatni poptavky a
agregatni nabidky

e Ridi¢i ndkladnich aut opoustéjici
(nepritazlivou) profesi

* Protahlé dodav. retézce, potize s nakladkou,
fotky zablokovaného Suezského pruplavu...

e Ceny textilu, nabytku a elektroniky mely
vyrust o 10 % do roku 2023 kvuli zvySené cené
dopravy v roce 2021 (UN)
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Kdo je podezrely? Transport.

Pri vétsi poptavce vice nakladnich aut ¢eka na projeti terminalem

nalozit zbozi => vyzvednuti zbozi trva déle => nakladni auta se nemohou
vratit tak rychle => méneé nakladnich aut k dispozici nalozit naklad =>
pomalejsi tempo prevazeni kontejneru a ty se hromadi => méné mista
pro nové kontejnery => vykladani lodi zabere vice ¢asu => prodlouzeni
cekaci doby pro lodé => mensi prepravni kapacita => pozdéjsi navrat lodi
pro naklad do Asie => operatori omezuji posilani prazdnych kontejnert
zpét => chybi kontejnery v Asii => potrfeba koupit nové => rust cen.
Zpozdéni v dodavkach zpusobuje, ze odesilatelé posilaji zbozi drive, coz

dale zhorduje situaci. (CNB s. 14)
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https://www.cnb.cz/export/sites/cnb/cs/menova-politika/.galleries/gev/gev_2022/gev_2022_02.pdf

Major U.S. Port Import Volume, 2021 vs. 2019
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https://twitter.com/jasonfurman/status/1469406042488549380/photo/1

Kdo je podezrely?
Energie. a1 e
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Kdo je podezrely? MP na jednom slidu.

=~ 1930 zlaty standard konci (byl ¢im dal Spinaveéjsi

* po WWII do GFC 2008, méli jsme konvencni MP =>
vSichni (C,1,G) se zadluzovali a Centralni banky
upravovali tempo zadluzovani a tedy rustu penézni
zasoby (i na dalSim snimku)

e zero lower bound okolo 08

* konec konvencni MP

* C&IJ tempo zadluzovani * é‘i&

* G emituje dluhopisyT™T =
* CB hlavnimi investory N o o

7% Monetary Policy Interest Rates

v

6% Bank of Japan

2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017



" Chart 14: Fed tightening cycles historically end with a financial “event” -
US Fed Funds target rate %
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Source: BofA Global Investment Strategy, Bloomberg
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Kdo je podezrely? Monetarni politika.

* Vlady se enormné zadluzuji, CB tlaci dolu jejich
dluhovou sluzbu (priklad US) {,

e CB kupuji akcie, MBS, vladni dluhopisy od
obchodnich bank a stavaji se hlavnimi investory s @
neomezenymi penezenkami

Prumeérna cena
penéez (vlada US) -

,FED only game j
= A
I Yy
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*Fed rozsifil své portfolio 0 20% vzhledem k velikosti US ekonomiky v 2020 & 2021.
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Prilis mnoho penéz? Nebudme zbrkli.
(dvojstupnovy bankovni systém)
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Meénovy agregat M2 ve zvolenych zemich

- penize, které se dostaly az do ekonomik
USA

[na rozdil od aktiv CB, které se Casto
zrcadli v podobé bank. rezerv (likvidity)
(penize, které mohou byt)]

Kvantitativni uvolnovani # tisk penéz  **
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Implikace & rizika

* Aktiva CB se se pomalu roztékaji na ,,opravdové penize”

9

mnoho lidi nakupuje za nové penize (nezfidka od vlad)

za staré ceny - relativni ceny se meéni

e Ve
e Inf
* Fis

ky pedal plynu, omezena brzda (ECB v nesnazich)
acni vitézové a porazeni, inflacni dan

kalni hazard a fiskalni iluze

* RUst cen aktiv - mezigeneracni pnuti

* Potize s ekonomickou kalkulaci (inominaini # inaturaini) => mylna
alokace vyrobnich faktord (& zombie organizace)

* Potize se sporenim => rizikové chovani (pousténi se do
rizika, které nebudeme ochotni nést) => smutné pribehy
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Specifika inflacni situace ceské ekonomiky

* Prehraty trh prace = jistota, dobra vyjednavaci
pozice zameéstnancu

* Mnoho novych penéz (nezridka za
neodvedenou praci)

e Trpytiva fiskalni iluze v podobé
#mamenavsechno #pumpujemeol106

e > M-Z srovnani
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https://tradingeconomics.com/matrix?g=europe
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Trh prace CR, hlavni trend

Vyvoj poctu uchazec¢u o zaméstnani
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https://www.mpsv.cz/web/cz/mesicni
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e Mame PD nez PF, proto je tu tlak na
Koruny. Ten pretlaci CNB devizovych rezerv
a pousti tak pekny film pri turbulenich. Kdyby to
nedélala, podrazi , coz bude dalsi tlak na

* Jak proti inflaci bojovat? Ktery ze sektoru drzi nejlepsi
karty?

e 00:52 (puvodni vladni grafiku se mi nedari najit)

e video
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https://www.stream.cz/zpravy-televize-seznam/vlada-spustila-destnik-proti-drahote-64343533
https://youtu.be/GTFNlZurxUs?t=235

