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Vyvoj celkové inflace Inflace se nevzdavé

20 8,0 Meziroéni inflace v zéFi vzrostla z prazdninovych 2,2 % az na 2,6 %. Narust byl vieobecné
}2 60 oéekavan, ale vysledek je vyssi, nez se kterym poéitala nase i trini prognéza (2,4 %).
14 ' Vyznamnym faktorem byly opét ceny potravin, které ale tentokrat pusobily opaénym
}(2) 4,0 smérem nez v pribéhu letosniho roku, kdyz poprvé od loiiského listopadu se jejich ceny

3 20 meziroéné zvysily. Nase prognéza sice oéekavala tento scénd¥, ale mirnéjsiho rozsahu.

[¢)

é 0.0 V mezimési¢nim srovnani ceny klesly 0 0,4 % (vs -0,5 % nase prognéza i median trhu), coz
0 2,0 bylo déno zejména poklesem cen dovolenych o vice nez pétinu. To je nicméné b&zny sezénni jev, ktery se
0922 0323 0923 0324 0924 opakuje s koncem prazdninovych dnd. Dalsim vyznamny faktorem byly ceny pohonnych hmot a olejd, které
CPI [v % m/m, p.c.) ve srovndni se srpnem klesly o témé&f 5 %. Primérnd cena benzinu byla nejnizii od fijna 2021 a promérmé

cena motorové nafty dosahovala niz3i hodnoty naposledy v éervenci 2023. Takto pozitivni vyvoj oviem

——CPI{v% /1) nelze &ekat v nejbliz3ich mésicich kvili ndristu cen ropy na svétovych trzich zpisobenému znovu zesilujicim

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond napétim na Blizkém vychod&. Na druhé strané zdraZovaly ceny potravin a také $kolni poplatky, coz neni

oviem se za&dtkem 3kolniho roku neobvyklé. V meziro€nim srovnani byl vyvoj velmi podobny, kdyz

inflaci tahly vzhdru ceny potravin, kdy vyrazné zdrazZilo napfiklad maslo (+42,5 %), &okolddové vyrobky

(+22 %) &i polotuéné trvanlivé mléko (+20,3 %). Naopak inflaci ko&irovaly ceny pohonnych hmot, které byly

Struktura meziroéni miry inflace zcela v souladu s nasi prognézou nizdi o 11,2 %. Nic se neméni na znatelném ndrdstu cen v oblasti bydleni

(ndjemné, vodné, stoéné, elekifina &i teplo a tepld voda), v oblasti stravovacich (+6,9 %) a ubytovacich

sluzeb (+8,8 %). Ceny ve sluzbdch stejné jako v srpnu stouply o 5 %, ale v pFipadé zboZi zrychlilo tempo
rostuz0,5 % na 1,2 %.

Spotiebitelska inflace

Aktualni Pfedchozi RB Trh ¢NB
v%r/r 2,6 2,2 2,4 2,4 2,3
v % m/m 0,4 0,3 0,5 0,5 -
03-23 09-23 03-24 09-24 Zdroj: Raiffeisenbank, Reuters, ENB
mmm Ostatni Doprava
Bydle’f" mmmm Alkohol a tabdk Makroekonomické prognéza Ceské narodni banky ze zaéatku srpna predpokladala, ze
I Potraviny e Celkem

inflace v z&f vzroste na 2,3 %. Predikce CNB tak ve viech trech mésicich podstelila skuteénost, coz zvysuje
pravdépodobnost opatrného pfistupu ze strany bankovni rady. My o&ekévdme i naddle, Ze bankovni rada
snizi sazby na dvou zbyvaijicich zaseddnich pokazdé o 25bb i vzhledem k za&dtku snizovani sazeb hlavnimi
zahraniénimi centrdlnimi bankami (Fed, ECB), &imz by se zdékladni orokova sazba dostala na
Uroven 3,75 %. Tento vyvoj nicméné zvysuje riziko pauzy na prosincovém zasedani.

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond

Oéekavany vyvoj inflace (r/r) .

Rozklad pFirtstki mezimésiéniho a meziroéniho ristu cen (v p.b.)

m/m r/r

Potraviny a nealkoholické népoje 0,1 0,1
Alkoholické ndpoje, tabak 0,0 0,4
Odivéni a obuv 0,0 0,0
Bydleni, voda, energie, paliva 0,0 1,0
Bytové vybaveni, zafizeni domdcnosti, opravy 0,1 0,1
Zdravi 0,0 0,1
Doprava 0,2 0,2
Posty a telekomunikace 0,0 0,0
01-21 01-22 01-23 01-24 01-25 Rekreace a kultura 0,5 0,3
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond Vazd&lavéni 0,1 0,1
Stravovéni a ubytovani 0,0 0,5
Ostatni zbozi a sluzby 0,0 0,2
Celkem 0,4 2,6

Zdroj: Raiffeisenbank, CSU
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Inflace stoupla v zdFi az na 2,6 %, pFi€¢emz oéekavame, ze rostouci trend bude pokraéovat
i po zbytek roku. Na konci roku tak mize atakovat 3% hranici. Koruna na tento vysledek
Tel: +420 607 539 035 reagovala posilenim k hranici 25,30 EUR/CZK vzhledem k mirnému zvyseni
Editor: Vit Mikusek, analytik pravdépodobnosti prosincové stability sazeb.

V3echny ndzory, prognézy a informace, véetné investiénich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji nézor Raiffeisenbank a.s. (,RB). Tento dokument nepfedstavuje
nabidku ndkupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adreséta a nesmi byt kopirovén a rozsifovan tietim osobém. RB doporuéuje pred ucinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti
ziskani podrobnych informaci o zamy3lené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy33i odbornou péci a v dobré vife, aviak neru&i za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim
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nenese Zadnou odpovédnost za jakékoliv tkody nebo ully zisk zpsoben jakymkoliv frefim osobam pouzitim informaci a ddajy obsazenych v tomto dokumentu. Investicni doporuZeni 3fend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové
portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona ¢. 256/2004 Sb., o
podnikani na kapitélovém frhu, ve znéni pozdsjiich predpist. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgdnd Spojensho krélovstvi a neml by jim byt roziifovén. Dokument nesmi bt rozSifovén nebo distribuovan do USA
nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovan ob&andm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni trhu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci
investiénich doporugeni, naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz, fileadmin/files/disclai
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