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Unorovy meziroéni rdst cen zpomalil z lednovych 17,5 % na 16,7 %, co? je hodnota nepatrné& nad
odhadem analytikd dle Reuters (16,6 %) i odhadem CNB (16,5 %). Mezimési¢né ceny vzrostly 0 0,6 % po
6 % v lednu (graf 1).

Hlavni pfi¢ina mirného poklesu meziro¢ni inflace byla spojend s bydlenim (viz tabulka 1), kde mirné
klesaly oproti lednu jak ceny energii, tak ceny vlastnického bydleni (imputované najemné). Z titulu
vysoké srovnavaci zakladny viak meziroéni dynamika klesla citelné&ji, v pfipadé cen energii tak sniZila
meziroéni inflaci o 0,4 procentniho bodu, imputované najemné pak 0,2 p.b. (viz tabulka 2, posledni
radky). Imputované ndjemné zacalo v poslednich mésicich klesat (graf 2) a tak jak v druhé poloviné roku
2021 pomahalo inflaci zrychlovat, nyni pomahd v rychlejsim sniZovani. Bez této polozky by vsak
meziroéni inflace €inila 18 % (graf 3). Ceny potravin po dal$im citelném lednovém zdrazeni v Gnoru jiz
rostly jen mirné, a to 0 0,6 %. Meziro¢ni rlst potravin tak zvolnil z 25,6 na 24,6 % a meziro¢ni inflaci
také mirné snizil.

Proinflacné v Unoru pulsobily alkoholické napoje, ceny dovolenych, kultury ¢i zboZi pro udribu
domadcnosti, kde prispévky k meziroéni inflaci oproti lednu rostly (viz tabulka 2).

Progndza CBA o&ekéva stejné jako CNB prdmérnou inflaci v letodnim roce ve vy$i 10,8 %, v pfiétim roce
pak mirné& nad 3 % (CNB 2,1 %). Odhady inflaéniho vyvoje jsou viak velmi nejisté a budou se tak odvijet
nejen od vyvoje cen komodit na svétovych trzich, ale i letosni dynamiky mezd ¢i ukotvenosti inflacnich
ocekavani. Dosavadni letosni inflacni Cisla v3ak spiSe naznacuji, Ze inflaéni tlaky odeznivaji pomérné
pomalu a velka ¢ast poklesu mezirocni inflace je taZena zejména statistickym efektem vyssi srovnavaci
zakladny, ptipadné pokles u nékterych cen je nahrazovan ristem jinych cenovych okruht. Pokud se
podivdme na sezdnné ocisténou mezimésicni inflaci bez administrativnich a regulovanych cen, tak
zUstava v poslednich 3 mésicich na velmi podobné Urovni (graf 5) a jeji snizovani je pomérné mirné.
Tento vyvoj tak posouva odhad celoro¢niho vyvoje inflace nepatrné nad 11 %.
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Hlavni faktory za meziro¢nim riistem/poklesem inflace

(jako zmény piispévku poloZky k YoY inflaci v p.b. oproti min. mésici) 02/23 01/23 02/23
Setfizeno od nejvy3si po nejmensi p.-b. % yoy % yoy [ % mom
Uhrn P78 | 167 1715 0.6
Rekreace a kultura 0.05 141 13.5 2.6
Alkoholické ndpoje, tabdk 0.05 7.3 6.8 0.6
Bytové vybaveni, zafizeni domacnosti; opravy 0.03 13.2 12.6 1.5
Posty a telekomunikace 0.01 2.4 2.2 0.2
Ostatni zboii a sluzby 0.00 136 13.5 0.9
Vzdélavani 0.00 7.4 7.2 0.2
Zdravi -0.01 9.5 9.7 1.0
Odivani a obuv -0.04 153 16.3 -0.2
Stravovani a ubytovani -0.04 22.6 23.3 0.9
Doprava -0.07 6.9 7.6 0.9
Potraviny a nealkoholické napoje -0.16 239 24.8 0.7
Bydleni, voda, energie, paliva -0.58 22.2 243 -03
Pramen: CsU, CBA
Tabulka 2 — detailni kategorie spotfebniho koSe a hlavni pro a proti inflaéni sméry
Hlavni faktory za meziroénim riistem/poklesem inflace
(jako zmény prispévku polozky k YoY inflaci v p.b. oproti min. mésici) 02/23 01/23 02/23
Setfizeno od nejvyssi po nejmensi p-b. % yoy % yoy | % mom
Uhmn P78 167 175 0.6
Alkoholické ndpoje 0.05 8.2 7.0 -0.5
Dovolend s komplexnimi sluzbami 0.03 209 19.1 5.7
Rekreacni a kulturni sluzby 0.02 11.2 10.2 1.5
Zboii a sluzby pro béZnou Gdrzbu domacnosti 0.02 21.0 19.1 1.4
Ndjemné z bytu 0.01 6.5 6.1 0.7
Ptistroje a spotiebife pro domacnost véetné oprav 0.01 6.0 4.9 1.9
Dopravni sluzby 0.01 19.8 18.7 1.3
Postovni sluzby 0.01 109 4.4 6.2
Sklenéné, keramické, stolni a kuchyriské potfeby pro domacnos  0.01 12.4 11.1 1.8
Ostatni sluzby souvisejici s bydlenim 0.01 16.2 15.9 0.2
Obuv vfetné oprav -0.01 13.2 139 0.3
Ost. rekreace vC. vybaveni; kvétiny, zahrady a domdci zvifata -0.01 17.7 18.2 2.8
Nabytek, byt. zafiz. a vyzd., koberce a ost. podl. krytina;opravy ~ -0.01 13.3 13.9 1.0
Nealkoholické napoje -0.01 179 18.7 14
Odivani -0.03 16.0 171 0.4
Stravovaci sluzby -0.04 23.0 23.8 0.8
Provoz osobnich dopravnich prostfedkd -0.08 5.2 6.8 1.3
Potraviny -0.16 246 25.6 0.6
Imputované nijemné za bydleni -0.17 7.7 9.1 -0.7
Elektrickd a tepelna energie, plyn a ostatni paliva -0.42 46.0 51.4 -0.4

Pramen: CsU, CBA
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Elektfina a plyn (% yoy)
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