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Kvétnovy meziro¢ni rist cen zpomalil na 11,1 % z dubnovych 12,7 %, coZ je hodnota nepatrné nad
odhadem analytiki dle Reuters (10,9 %), ale mirné pod star$im odhadem CNB z jarni prognézy (11,6 %).
Mezimésicné ceny po dubnovém poklesu opét vzrostly o 0,3 % (graf 1).

Hlavni pfi¢ina mezimési¢niho rlstu cen byl opétovny rlst cen potravin, ty v dubnu nad ocekavani
poklesly 0 1,6 % nad rdmec bézné sezénnosti, ale v kvétnu opét vzrostly 0 0,9 % (graf 2), zejména z titulu
rdstu cen ovoce a masa. Dalsi prispévky k mezimésiénimu rlstu pak mély ceny alkoholickych ndpojd,
ceny stravovacich sluzeb a opétovné i mirny rlst cen imputovaného ndjemného, které doposud
v letoSnim roce mezimésic¢né vzdy klesalo. Rlst cen pokracoval i v kategorii bydleni (najmy, teplo, tepla
voda, elektfina). Hlavni faktory poklesu mezimési¢nich cen pak byly ceny pohonnych hmot (-3,9 %) i
ceny dovolenych (viz Tabulka 1, polozky jsou sefazeny dle pfispévk( beroucich v potaz nejen mezimésiéni
vyvoj, ale i vahu polozky ve spotfebnim kosi).

Vzhledem k vysoké srovndvaci zédkladné pak meziro¢ni rlist cen poklesl z 12,7 na 11,1 % a k propadu
pfispivala vétSina cenovych okruhq, i pres to, Ze nékteré z nich nadale mezimési¢éné rostly (viz Tabulka
2). | pfes mezimésicni rist cen potravin pak potraviny z dlivodu srovnavaci zakladny sniZily oproti dubnu
meziro¢n{ inflaci o 0,5 procentniho bodu (posledni rfadek Tab. 2), jelikoZ jejich mezirocni dynamika
zvolnila ze 17,5 na 14,5 %. Také imputované najemné pUsobilo protiinflacné, a to i pres mirny
mezimésicni rist cen. Dalsim vyznamnym faktorem sniZujicim inflaci byly ceny pohonnych hmot, které
byly v kvétnu loriského roku po zahdajeni valky na Ukrajiné vysoké a diky této srovnéavaci zakladné a jejich

meziroc¢ni inflaci tak sniZuji 0 0,8 procentniho bodu (v dubnu 0-0,6).

Kvétnovy pokles meziro¢ni inflace byl stejné jako v dubnu taZen prevaziné vlivem vysoké srovnavaci
zakladny z lofiského roku. Inflaci tak tahly dolu zejména ceny potravin, bydleni a pohonnych hmot, ackoli
fada téchto poloZek mezimési¢né déle zdraZzovala. Nadale tak predpokladame, Ze inflace v letoSnim roce
se bude pohybovat kolem hranice 11 %, co? je v souladu s pfedpokladem posledni prognézy CNB i CBA.
Nejvyraznéj$im rizikem je v3ak v tuto chvili inflace pfistiho roku. Ta sice z titulu srovnavaci zakladny
vyrazné poklesne, hlavni nejistotou v3ak je, Ze se nedostane dlouhodobéji k drovnik 2-3 %, ale ,zakoreni”
v tuzemské ekonomice na vys3i drovni. V soucasnosti viak toto riziko nelze odhadnout a klicova tak bude
lednova inflace v pristim roce. Mezimésicni sezonné ocistény anualizovany rist cen bez administrativnich
a reg. vlivl se v kvétnu pohybuje kolem 4 % (graf 3) a oproti pfedchozimu mésici dale klesl.

Dne3ni inflaéni Cislo z pohledu centralni banky vyzniva mirné smiSené a své argumenty v ném najdou jak
vice jestfabi, tak holubici hlasy. Dalsi zvyseni urokovych sazeb vsak nyni i vzhledem k dal$im ddajliim z
ekonomiky nepovazujeme za pravdépodobné, rizika inflacniho vyvoje v pristim roce a pfipadny tlak na
kurz koruny vSak odsouva prvni moZné sniZeni sazeb az na zavér letosniho roku, patrné listopad, pfipadné
aZ na zacCatek roku pFistiho.
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Tabulka 1: mezimésicni vyvoj inflace:

Hlavni faktory za mezimésicnim ristem/poklesem inflace

(prispévek k MoM inflace v p.b.)

Setfizeno od nejvy3si po nejmensi p.b.
Uhrn

Potraviny 0.14
Alkoholické napoje 0.08
Stravovaci sluzby 0.04
Imputované najemné za bydleni 0.02
Nealkoholické napoje 0.02
Elektricka a tepelna energie, plyn a ostatni paliva 0.02
Odivani 0.02
Najemné z bytu 0.02
Nabytek, byt. zafiz. a vyzd., koberce a ost. podl. krytina;opravy 0.01
Rekreacni a kulturni sluzby 0.01
Ubytovaci sluzby 0.01
Obuv véetné oprav 0.01
Noviny, knihy a papirenské zboZi 0.01
Bytovy textil -0.01
Zboii a sluzby pro béZnou udribu domacnosti -0.01
Dopravni sluzby -0.01
Dovolena s komplexnimi sluzbami -0.04
Provoz osobnich dopravnich prostiedkd -

Pramen: CSU, CBA

05/23  04/23

%yoy  %yoy

11.1 12.7 0.3
14.5 17.5 0.9
6.9 7.5 2.1
15.1 17.6 0.7
3.1 4.9 0.3
14.6 15.4 1.4
34.0 35.8 0.3
12.6 13.7 0.6
6.8 6.9 0.5
8.7 10.2 0.6
10.7 10.8 0.5
14.5 17.4 1.3
10.5 11.5 0.7
10.3 10.5 0.7
10.7 13.0 1.1
21.7 25.6 -0.7
9.9 12.3 -1.0
17.8 20.0 -2.6

-11.0 6.8 2.1
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Tabulka 2: mezirocni vyvoj inflace:

Hlavni faktory za mezirotnim ristem/poklesem inflace
(jako zmény pfispévku poloiky k YoY inflaci v p.b. oproti min. mésici) 05/23 04/23
Setfizeno od nejuy3si po nejmensi p.b. % yoy % yoy

Uhrn 11.1 12.7

Pfistroje a spotfebite pro doméacnost véetné oprav 6.0 5.6

Telefonni a telefaxoveé zafizeni 8.5 7.2
Telefonické a telefaxové sluzby 3.3 3.1

Ostat. vyrobky dlouh. spotfeby pro rekreaci a kulturu vé. opray 0,00 3.4 3.5

Tabak 0.00 6.0 6.0

Mafadi, nastroje a rizné potieby pro dim a zahradu -0.01 1.3 31

Obuv vietné oprav -0.01 10.5 11.5
Mealkoholické napoje -0.01 14.6 15.4

Bytovy textil -0.01 10.7 13.0

Zafiz. a vyb. audiovizualni, fotograficka a pro zpr. dat vé. oprav  -0.02 4.7 5.9

Ubytovaci sluiby -0.02 14.5 174
Alkoholické napoje -0.02 6.9 7.5

Dopravni sluzby -0.02 9.9 12.3

B&ina udriba a drobné opravy bytu -0.02 124 14.2

Makup automobild, motocykld a jizdnich kol -0.03 1.0 1.6

Ost. rekreace vi. vybaveni; kvétiny, zahrady a domaci zvifata ~ -0.03 14.1 15.8 0.1
Odivani -0.03 12.6 13.7 0.6
Mabytek, byt. zafiz. a vyzd., koberce a ost. podl. krytina;opravy  -0.03 8.7 10.2 0.6
Dovolena s komplexnimi sluZbami -0.04 17.8 20.0 -
Zhofi a sluiby pro béinou udribu domacnosti -0.04 21.7 25.6 -0.7
Stravovaci sluiby -0.13 15.1 17.6 0.7
Elektricka a tepelna energie, plyn a ostatni paliva -0.14 34.0 35.8 0.3
Provoz osobnich dopravnich prostfedki -0.22 -11.0 -6.8 -
Imputované najemné za bydleni -0.22 3.1 4.9 0.3
Potraviny -0.48 14.5 17.5 0.9
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