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Inflace v Fijnu vzrostla na 8,5 %, skoncila mirné nad ocekavani centralni banky
i trhu

Ekonomicky komenta¥ Jakuba Seidlera, hlavniho ekonoma CBA
10.11. 2023

Rijnova inflace vzrostla z 6,9 na 8,5 %. Odhad analytik(i dle Reuters ¢ekal zrychleni na 8,4 %, CNB pak na
8,3 %. Meziro¢ni narust byl tazen zejména statistickym vlivem nizké srovnavaci zdkladny z lofiska, kdy po
zavedeni Usporného tarifu pro domacnosti cena elektfiny vyrazné poklesla. Bez tohoto vlivu by meziro¢ni
inflace v fijnu Cinila 5,8 % a oproti zafi by se sniZila o vice neZ procentni bod. Mezimési¢né ceny vzrostly
00,1 %, co? bylo mirné nad ocekavani trhu i CNB pFedpokladajici stagnaci cen. Inflaéni tlaky viak obecné
dale odeznivaji, hlavnim tahounem mezimésicni inflace v Fijnu byly ceny potraviny.

Ceny elekttiny z mezimési¢niho pohledu pokracovaly v fijnu v poklesu, a to o 1,7 %. Z dlvodu nizké
srovnavaci zakladny vSak meziro¢ni rist cen elektfiny zrychlil z 16,5 % v zari na témér 150 %. Jen tento
statisticky efekt tak stal za vétSinovym rlstem mezirocni inflace oproti zati, viz graf 1. Meziro¢ni rist
inflace tlacily v fijnu dold naopak nejvice ceny potravin (viz tabulka 1, posledni radek), a to zejména
vlivem vysoké srovnavaci zakladny, jelikoZ ceny potravin v samotném fijnu vzrostly o0 1,2 %.

Pravé ceny potravin mezimésicni inflaci zvysily nejvyznamnéji a jeji fijnovy rlst byl pak nad rdmec bézné
sezénnosti (viz graf 2). Mezimésicné rostly ceny také v odivani, obuvi, coZ je vSak pro toto obdobi v roce
typické (tabulka 2).

Rijnovy riist meziro¢ni inflace byl spi$e opticky, mezim&siéni vyvoj cen viak potvrzuje, Ze inflaéni tlaky
opadavaji. To je patrné napfiklad i zvyvoje mezimési¢ni inflace ocisténé od regulovanych
administrativnich vlivd, které se dostaly na tUrovné z prvni poloviny roku 2021 a po anualizovani se
pohybuje jiZ pod 2% cilem CNB (graf 3). Od tnora do Fijna (bez lednového precenéni) vzrostly ceny letos
jen 00,5 %.

Centrdini banka predpoklada, Ze inflace se v lednu bude pohybovat kolem 3% hranice a v pfiStim roce
dosahne v priméru 2,6 %. Posledni konsensualni odhad ekonomi v Setfeni Focus Economics ocekava
ze odhady inflace v tuzemské ekonomice pro pfisti rok se jiz pohybuji pobliz cile centralni banky, ackoli
samotné lednové piecenéni je nadale rizikem spolecné s pokracujicim mezimési¢nim rdstem nékterych
poloZek spotfebniho kose.
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Tabulka 1: meziroéni vyvoj inflace dle poloZek nejvice zvysujici/sniZujici YoY inflaci oproti zafi

Hlawvni faktory za meziroZnim rastem/poklesem inflace

(jako zmény pfispévku poloZky k YoY inflaci v p.b. oproti min. mésici) 10/23 09/23
Setfizeno od nejvyséi po nejmensi p.b. % yoy 9% yoy
Uhrn 1.64 8.5 6.9 0.1
Elektricka a tepelna energie, plyn a ostatni paliva - 4.7 17.5
Zhoii a sluZby pro béinou dribu domacnost 0.01 7.5 6.7 0.6
Bytovy textil 0.01 7.0 6.2 2.1
Nealkoholické napoje 0.03 2.8 105 [N
Ost. rekreace vE. vybaveni; kvétiny, zahrady a domaci zvifata -0.04 6.0 8.1 0.8
Odivani -0.04 8.1 8.5 2.2
Alkoholické napoje -0.05 5.2 6.4 0.8
Stravovaci sluzby -0.06 8.9 10.1 0.3
Provoz osobnich dopravnich prostiedkd -0.19 -2.3 1.4 0.1
Potraviny | R 5.4 1.2
Pramen: CsU, CBA
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Tabulka 2: mezimésicni vyvoj inflace:
Hlavni faktory za mezimési¢nim rGistem/poklesem inflace
(pFispévek k MoM inflace v p.b.) 10/23 09/23
Settizeno od nejvyssi po nejmensi p.b. % yoy % yoy
Uhrn 0.07 8.5 6.9 0.1
Potraviny o1 32 5.4 1.2
Odivani 0.06 8.1 9.5 2.2
Imputované najemné za bydleni 0.06 0.0 0.1 0.5
Obuv véetné oprav 0.03 7.1 8.5
Najemné z bytu 0.02 7.9 7.9 0.6
Stravovaci sluZby 0.01 8.9 10.1 0.3
Nakup automobild, motocykld a jizdnich kol -0.03 -4.3 -3.6 -0.6
Alkoholické napoje -0.03 5.2 6.4 -0.8
Nealkoholické napoje -0.03 8.8 10.9
Elektricka a tepelna energie, plyn a ostatni paliva - 54.7 17.5
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Inflace bez regulovanych a administrativnich cen
(% yoy anualizovano, sezénné ocisténo)
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Consumer Prices, variation in %

2021 2022 2023 2024 2025

World 4.0 8.0 6.1 4.8 3.5
United States 4.7 8.0 4.1 2.7 2.2
Euro Area 2.6 84 58 2.8 2.1
Japan -0.2 2.5 3.1 2.0 1.3
China 0.9 2.0 0.7 1.8 2.0
CEE 4.4 14.3 11.4 4.8 3.3
Bulgaria 33 15.3 97 45 3.3
Czech Republic 3.8 15.1 11.0 2.8 2.3
Hungary 5.1 14.6 17.9 52 3.6
Poland 51 14.3 11.7 586 3.9
Romania 5.0 13.7 10.5 55 3.7
Euro Area Members 3.2 13.9 9.3 3.9 2.6
Croatia 2.6 10.8 8.1 3.7 2.5
Slovakia 2.8 12.1 10.8 4.6 2.8
Slovenia 2.0 9.3 7.4 4.0 2.4
Baltics 4.2 18.6 9.5 34 2.7
Estonia 45 19.4 95 3.7 2.6
Latvia 3.2 17.2 9.6 3.0 2.7

Lithuania 46 18.9 94 3.5 2.7



