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Inflace v prosinci zpomalila na 6,9 %
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Prosincova inflace poklesla ze 7,3 % na 6,9 %, zatimco odhad analytikd dle Reuters cekal 7,3 %, starsi
odhad CNB pak 7 % (graf 1). Inflaci tahly dold nad o&ekavani zejména niz&i ceny potravin, které se snizily
mezimésicné o 1,5 %, tj. citelné nad rdmec bézného prosincového vyvoje. Mezimési¢né ceny poklesly
celkové o 0,4 %, polovinu z poklesu vSak tahly pravé ceny potravin, dalsi ¢ast pak zajistil pokles cen
pohonnych hmot. Infla¢ni tlaky tak odeznivaji, ackoli niZ8i neZ olekdvana prosincova Cisla byla taZzena
vesmes volatilnimi polozkami, které mohou svij vyvoj snadno obratit. Stejné jako v pfedeslych mésicich
plati, Ze meziro¢ni rlist cen navysSuje nizka srovnavaci zakladna z d@vodu zavedeni Usporného tarifu, bez
tohoto vlivu by mezirocni rist cen ¢inil 4,2 % a poklesl by z listopadovych 4,7 % (graf 1). Za cely rok 2023
dosahla inflace 10,7 %, v roce 2022 pak 15,1 %. Letosni inflace se bude pohybovat patrné kolem 3 %
v zavislosti na precenéni cen zkraje roku.

evvs

mom, coz byl vyvoj citelné mimo béznou sezénnost (graf 2). Ceny ovoce napfiklad poklesly 0 5,6 %, ceny
zeleniny pak stagnovaly, pfitom obvykle v prosinci rostou o 5-10 %. Pokles cen potravin tak stal za celou
polovinou mezimési¢niho poklesu cen o 0,4 %. Dalsim silnym vlivem pak byl pokles cen pohonnych hmot
ovliviiujici mezimésicni inflaci).

Meziro¢ni inflace zlstava ovlivnéna statistickym vlivem Usporného tarifu z loriského roku a poklesla ze
7,3 na 6,9 %. Ceny elektfiny tak z mezirocniho pohledu rostou o vyraznych 142 %, ceny plynu vsak
meziro¢né mirné klesaji (graf 3). Z mezimési¢niho pohledu ceny elektfiny a plynu mirné vzrostly. Bez
vlivu Usporného tarifu by celkové inflace v prosinci ¢inila 4,2 % a poklesla by z listopadovych 4,7 %.
V prosinci 2022 by vSak necinila 15,8 %, ale 19,3 %.

Prosincova inflace skoncila sice pod o&ekavanim trhu i CNB, do velké miry $lo v3ak o vliv volatilnich
polozek, jako jsou potraviny a pohonné hmoty, které mohou v pfistich mésicich opét rychle zménit smér.
Z pohledu centralni banky tak dnesdni slabsi infla¢ni Cislo neznamena zdsadni zménu oproti predeslé
komunikaci upozoriujici na potrebu opatrného snizovani sazeb. Koneckoncll dnesni inflace jiz neni az
tak dllezita, podstatné bude lednové Cislo, které muze jesté prekvapit. Vyvoj sezénné ocisténé inflace
bez regulovanych a administrativnich vlivli ukazuje, Ze inflacni tlaky sldbnou, kdyzZ inflace po anualizaci
poklesla z listopadovych 1,2 na 0,5 % (graf 4) — ackoli velkou ¢ast poklesu tahly zminéné volatilni polozky.
Nicméné prosincovy rist cen sluzeb 0 0,2 % mom vsak byl jiZ na bézné Urovni, kterd zde byla pred inflacni
vinou.

Za cely rok 2023 dosahla inflace 10,7 % po 15,1 % v roce 2022. Letosni inflace se bude do velké miry
odvijet od lednového precenéni, konsensus analytikl se v3ak pohybuje kolem 3 % (graf 5).
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Vyvoj inflace (% yoy, mom)
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Tabulka 1: mezimésicni vyvoj inflace:

Hlavni faktory za mezimésiénim rastem/poklesem inflace

(pFispévek k MoM inflace v p.b.) 12/23 11/23 -
Setfizeno od nejvyssi po nejmensi p.b. % yoy % yoy

Uhrn 6.9 7.3 -0.4
Elektricka a tepelna energie, plyn a ostatni paliva 43.0 44.1 0.6
Dopravni sluzby 7.9 8.4 -
Pristroje a spotfrebice pro domacnost véetné oprav 0.02 1.3 0.5 2.3
Stravovaci sluzby 0.02 8.1 8.4 0.4
Noviny, knihy a papirenské zbozi 0.02 5.8 3.8 2.8
Nakup automobill, motocykl( a jizdnich kol -0.02 -3.4 -3.7 -0.4
Nealkoholické napoje -0.03 7.9 9.0 -1.5
Zbozi a sluzby pro béZnou udribu domacnosti -0.03 2.5 4.9

Alkoholické napoje -0.14 3.9 4.7

Provoz osobnich dopravnich prostredki -0.14 0.9 -2.9

Potraviny -0.24 -1.1 0.7 -1.5

Pramen: CSU, CBA
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Vyvoj cen elektfiny a plynu (% yoy)
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Tabulka 2: meziroéni vyvoj inflace dle poloZek nejvice zvysujici/sniZujici YoY inflaci oproti Fijnu
Hlavni faktory za meziro€nim rastem/poklesem inflace

(jako zmény pfispévku poloZky k YoY inflaci v p.b. oproti min. mésici) 12/23 11/23
Setfizeno od nejvy3si po nejmensi p.b. % yoy % yoy
Uhrn - 6.9 7.3
Provoz osobnich dopravnich prostfedki 0.9 -2.9
Imputované najemné za bydleni 0.02 0.6 0.5
Noviny, knihy a papirenské zboZi 0.02 5.8 3.8
Nealkoholické napoje -0.02 7.9 9.0
Zhoii a sluzby pro béinou udribu domacnosti -0.03 2.5 4.9
Ost. rekreace vE. vybaveni; kvétiny, zahrady a domaci zvifata -0.03 4.4 6.0
Alkoholické napoje -0.03 3.9 4.7
Odivani -0.03 6.6 7.6
Dovolena s komplexnimi sluzbami -0.04 7.5 10.1
Elektricka a tepelna energie, plyn a ostatni paliva -0.09 43.0 441
Potraviny -0.30 -1.1 0.7

Pramen: CS EJ, CBA
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Inflace bez regulovanych a administrativnich cen
(% yoy anualizovano z mom vyvoje, sezénné ocisténo)
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Mira inflace v CR (v %)
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