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Listopadovd inflace poklesla z 8,5 % na 7,3 %. Odhad analytikii dle Reuters cekal 7,2 %, starsi odhad CNB
pak 7,1 % (graf 1). Mezirocni inflaci tahly dold z titulu vysoké srovndvaci zdkladny zejména ceny energif
a ceny potravin, které mirné poklesly i mezimésicné, a také nizsi ceny pohonnych hmot. Opacnym smérem
plsobilo imputované ndjemné. Mezimésicné ceny rostly o 0,1 %, coZ bylo také mirné nad ocekdvdni.
Anualizovand mezimésicni inflace po sezénnim ocisténi bez administrativnich cen poklesla z 1,7 na 1,2 %,
coZ potvrzuje, Ze inflacni tlaky ddle postupné odeznivaji a dnesni nepatrné vyssi celkovd inflace tak
nebude prekazkou, aby bankovni rada mirné sniZila sazby jiz na prosincovém jednadni pristi Ctvrtek.

Mezirocni inflace z(stava ovlivnéna statistickym vlivem usporného tarifu z loriského roku. Cena elektfiny
tak z meziro¢niho pohledu roste o vyraznych 143 %, ceny plynu v8ak meziro¢né jiz poklesly (graf 2).
Z mezimésicniho pohledu vsak ceny elektfiny a plynu mirné vzrostly. Oproti pfedeslému mésici meziro¢ni
rdst u cen energii zvolnil a patfil tak mezi hlavni faktory, které tahly meziro¢ni inflaci nize (viz tabulka 1,
posledni fadek). Druhym nejvyznamnéjsim faktorem byly ceny potravin, kde plsobi také vyssi srovnavaci
zakladna, ale ceny poklesly mirné i mezimésicné o 0,5 %, ackoli predbéznd Cisla naznacovala, Ze by ceny
potravin mohly poklesnout v listopadu jesté vyraznéji. | soucasny pokles je vsak nad ramec béiné
sezonnosti (graf 3). K meziroénimu ristu inflace pak nejvice prispély naklady vlastnického bydleni
(imputované najemné), které trochu prekvapivé zacalo mezimési¢né i meziro¢né opét rust (tabulka 1,
prvni radek). Mezimésicné déle rostly ceny v odivani, obuvi, rekreaci ¢i stravovacich sluzbach (tabulka 2,
prvni radky).

Listopadova inflace skonéila sice mirn& nad ogekavanim CNB i trhu, rozdil byl viak relativné maly a
neméni se tak zakladni pribéh, Ze inflaéni tlaky postupné odeznivaji. Rlst inflace od lnora (bez zahrnuti
lednového pfecenéni) do listopadu dosahl letos jen 1,2 %. Loni touto dobou to pak bylo témér 11 %.
Také vyvoj mezimésicni sezdnné ocisténé inflace ocisténé od regulovanych a administrativnich vlivi
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ukazuje, Ze inflace v listopadu dale poklesla, po anualizaci z 1,7 % v fijnu a zafi na 1,2 % (graf 4).

vrv

Centrdini banka predpoklada, Ze inflace se v lednu bude pohybovat kolem 3 % hranice a v pfistim roce
dosahne v priméru 2,6 %. Posledni konsensudini odhad ekonomu v Setfeni Focus Economics ocekava
inflaci v pFistim roce ve vysi 2,8 %, coz by méla byt nejnizsi hodnota v regionu. Je tak patrné Ze odhady
inflace v tuzemské ekonomice pro pfisti rok se jiz pohybuji pobliz cile centralni banky a umozniuji zacit
meénovou politiku uvolfiovat. Samotné lednové pfecenéni je ale nadale rizikem spolec¢né s pokracujicim
mezimési¢nim rlistem nékterych poloZek spotfebniho kode, co? je i ddvod za opatrnosti CNB pfi
zahajovani cyklu sniZzovani sazeb. Dnedni mirné vys3i inflacni Cislo vSak patrné nebude natolik silnym
argumentem, aby centradlni banka musela nutné odloZit zacatek sniZzovani drokovych sazeb az na pristi

rok.
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Vyvoj cen elektriny a plynu (% yoy)
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Tabulka 1: meziroéni vyvoj inflace dle poloZek nejvice zvysSujici/snizujici YoY inflaci oproti fijnu

Hlawvni faktory za mezirotnim riistem/poklesem inflace

(jako zmény pfispévku poloZky k YoY inflaci v p.b. oproti min. mésici)
Setfizeno od nejvyisi po nejmensi

Uhrn

Imputované najemné za bydleni

Nakup automohild, motocykld a jizdnich kol
Zhoii a sluZby pro béZnou Gdribu domacnosti
Stravovaci sluZby

Provoz osobnich dopravnich prostiedki
Potraviny

Elektricka a tepelnd energie, plyn a ostatni paliva

11/23 10/23

p-b. | %yoy %yoy
7.3 8.5 0.1
- 0.5 0.0 0.5
0.02 3.7 4.3 0.0
-0.03 4.9 7.5 0.3
-0.03 5.8 6.4 0.4
-0.03 -2.9 2.3 1.7
0.39 0.7 3.2 0.5
0.83 | s 54.7 1.0

Pramen: C5U0, CBA



Potraviny — tradicni sezonnost (mezimési¢ni zména v %)
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Tabulka 2: mezimésicni vyvoj inflace:

Hlavni faktory za mezimésiénim ristem/poklesem inflace

(pfispévek k MoM inflace v p.b.) 11/23 10/23
Setfizeno od nejvy33i po nejmensi p-b. % yoy % yoy
Uhrn 7.3 8.5
Elektricka a tepelna energie, plyn a ostatni paliva 441 54.7
Imputované najemné za bydleni 0.5 0.0
Odivani 0.03 7.6 8.1
Rekreaéni a kulturni sluZby 0.02 8.8 8.8
Stravovaci sluzby 0.02 5.8 6.4
Nealkoholické napoje 0.02 9.0 8.8
Piistroje a spotiebite pro doméacnost véetné oprav -0.02 0.5 0.3
Dopravni sluzby -0.03 8.8 9.5
Provoz osobnich dopravnich prostiedkd -2.9 -2.3
Potraviny 0.7 3.2

Pramen: CSU, CBA

Inflace bez regulovanych a administrativnich cen
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Rust cen v EU od 4Q 2019 (HICP, %)
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Rust cen potravin v EU od 4Q 2019 (HICP, %)
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Upozornéni

Tento text vyhotovil odesilatel emailu jakoZto doplrikovy zdroj informaci. Text neni investi¢cnim doporucenim ani nabidkou ci
propagaci nakupu ci prodeje jakychkoliv investi¢nich nastrojd. Je zaloZzen na dlvéryhodnych zdrojich a datech dostupnych
v dobé pripravy textu. Pouzité zdroje jsou vieobecné povaZované za spolehlivé, aviak Ceskd bankovni asociace (CBA) ani
odesilatel emailu neruci za spravnost a Uplnost uvedenych informaci. Nazory, progndzy a odhady v materialu prezentované
odrazeji nase nejlepsi znalosti ke dni dokonceni emailu na zdkladé dostupnych dat a mohou se zménit bez udani divodu, v
tomto pripadé se odesilatel ani CBA nezavazuje zpétné opravovat dfive zaslané informace. Publikace neprosla jazykovou
kontrolou.

Vice informaci je k dispozici na https://cbaonline.cz/odborne-vystupy

Pokud si neprejete dostdvat tyto zpravy, odpovézte na email a do predmétu prosim uvedte ,Nezasilat”


https://cbaonline.cz/odborne-vystupy

