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Cervencovy meziroéni riist cen zpomalil na 8,8 % z &ervnovych 9,7 %, co? je hodnota v souladu s
odhadem analytikd dle Reuters a nepatrné pod novym odhadem CNB z posledni progndzy ve vysi 8,9
%. Mezimésicné ceny rostly o 0,5 %, zatimco v predeslych dvou mésicich o 0,3 %, coz je vSak pro

svyvs

roku 2021 (graf 1).

Hlavni pri¢ina mezimési¢niho rlstu cen o 0,5 % byl rlst cen dovolenych z titulu letni sezony (+ 23 %), to
je vSak béZzny sezdnni jev, loni rostly také o 23 %, v ¢ervenci roku 2019 o 25 %, v zafi pak tyto ceny jdou
naopak obvykle vyrazné dold. Dal§im faktorem byly ceny pohonnych hmot (+1,8) a pokracujici rist cen
najmu (+1,5 %). Dale k rlstu prispél opétovny rast polozky imputovaného ndjemného, rist cen tabdku,
¢i stravovacich sluzeb (viz tab. 1, horni ¢ast), naopak k poklesu prispél zejména dalsi pokles cen
potravin (-0,8 % mom), energii ¢i zbozi pro Udrzbu domacnosti.

Vzhledem k vysoké srovndvaci zakladné pak meziroéni riist cen poklesl 29,7 na 8,8 %. K poklesu
prispivala vétsina cenovych okruh, i pfes to, Ze nékteré z nich nadale mezimési¢né rostly (viz tabulka
2). Nejvyraznéji tak efekt srovnavaci zakladny spole¢né s mezimési¢nim poklesem pUsobil u potravin,
kde se meziro¢ni rlst snizZil z 11,6 na 9,2 %, coz z meziro¢ni inflace oproti ¢ervnu ,,ukouslo” témér pal
procentniho bodu, stejné jako predesly mésic. DalSim faktorem byly ceny energii (ceny zemniho plynu
poklesly o 1,8 %, mezirocné z 40 na 35,5 %), a i pfes mezimésicni rlst také polozka imputovaného
ndjemného. Zde rovnéz plsobi silné efekt srovnavaci zakladny a pomérné vysoka vaha této polozky ve
spotfebnim kosi, bez ni by celkova inflace Cinila 9,9 %.

Cervencovy pokles mezirogni inflace byl stejnd jako v prededlych mésicich tazen prevainé vlivem
vysoké srovnavaci zakladny z lofiského roku. Inflaci tak tahly dolu zejména ceny potravin a bydleni.
Nadale predpokladdme, Ze inflace v letosnim roce se bude pohybovat kolem hranice 11 %, coZ je
v souladu s pfedpokladem posledni prognézy CNB i CBA. Zatimco pokles meziro¢ni inflace v prvni
poloviné roku byl relativné rychly, vdruhé pllce roku se pokles zpomali a meziro¢ni inflace
pravdépodobné neklesne pod 7% hranici a v zavéru roku pak mirné zrychli.

Nejvyraznéjsim rizikem je vSak v tuto chvili inflace pfistiho roku. Ta sice z titulu srovnavaci zakladny
vyrazné poklesne, hlavni nejistotou v3ak je, Ze se nedostane dlouhodobéji k drovni k 2-3 %, ale
»zakoreni” v tuzemské ekonomice na vy3si Urovni. Jadrové ceny po zohlednéni sezénnich vliva se vsak
v poslednich mésicich snizuji na hodnoty béZné pfed pandemii, co? riziko pro inflaci pfistiho roku
sniZuje. Klicova v3ak stdle bude lednova inflace a dali vyvoj cen energii v kontextu rizik valky na
Ukrajiné.
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Vyvoj inflace (% yoy, mom)
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Tabulka 1: mezimésic¢ni vyvoj inflace:
Hlavni faktory za mezim&sitnim ristem/poklesem inflace
(ptispévek k MoM inflace v p.b.) 07/23 06/23
Setfizeno od nejvyssi po nejmensi p.b. % yoy % yoy
Uhrn 8.8 9.7
Dovolena s komplexnimi sluzbami 14.2 14.4
Provoz osobnich dopravnich prostfedkd 0.06 -12.4 -13.2
Najemné z bytu 0.05 7.6 6.9
Imputované ndjemné za bydleni 0.03 0.9 1.5
Tabak 0.03 6.7 6.0
Telefonické a telefaxové sluzby 0.03 43 33
Stravovaci sluiby 0.02 12.8 13.8
Dopravni sluzby 0.02 10.5 11.8
Bytowvy textil 0.02 9.5 8.1
Rekreacni a kulturni sluzby 0.02 10.8 10.8
Obuv véetné oprav -0.02 10.6 9.8
Zbo?i a sluZby pro béZnou udrzbu domdacnosti -0.03 12.1 17.2
Elektrickd a tepelna energie, plyn a ostatni paliva -0.03 29.0 316
Potraviny | R 116
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Tabulka 2: meziro¢ni vyvoj inflace:

Hlavni faktory za meziro&nim ristem/poklesem inflace

(jako zmény prispévku polozky k YoY inflaci v p.b. oproti min. mésici) 07/23 06/23 07/23
Setrizeno od nejvyssi po nejmensi p.b. % yoy % yoy | % mom
Ohrn - 8.8 9.7 0.5
Provoz osobnich dopravnich prostredka -12.4 -13.2 1.1
Alkoholické napoje 0.03 7.9 7.1 0.1
Tabak 0.03 6.7 6.0 0.7
Telefonické a telefaxové sluzby 0.03 4.3 3.3 11
N&jemné z bytu 0.02 7.6 6.9 1.5
Nakup automobilll, motocykl( a jizdnich kol -0.03 -0.4 0.2 -0.2
Stravovaci sluzby -0.05 12.8 13.8 0.6
Zbozi a sluiby pro béinou Udrzbu domacnosti -0.06 12.1 17.2 -
Nealkoholické napoje -0.06 12.0 15.5 -0.7
Nabytek, byt. zaFiz. a vyzd., koberce a ost. podl. krytina;opravy -0.06 4.7 7.7 -0.4
Imputované najemné za bydleni -0.08 0.9 1.5 0.3
Elektricka a tepelna energie, plyn a ostatni paliva -0.21 29.0 31.6 -0.4
Potraviny -0.39 9.2 11.6 -0.8

Pramen: €sU, €BA



