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Vyvoij celkové inflace Inflace pod 2 % potvrzena, prostor pro snizeni sazeb existuje

14 2,0 Piedbéiny odhad dubnové inflace byl Ceskym statistickym Gfadem potvrzen. Cenové
hladina tak mezimésiéné poklesla o 0,1 %. V meziroénim vyjadreni pak spotiebitelska
inflace spadla z 2,7 % pod inflaéni cil ENB, konkréiné na 1,8 %.

Mezimésiéni deflace -0,1 % byla zpisobena pFiznivym vyvojem napfi¢ spottebitelskym kosem. O neceld
3 % poklesly ceny pohonnych hmot a olejl, kde se projevuje vyrazny pokles cen ropy na svétovych trzich a
také siln&jsi koruna ve vztahu k americkému dolaru. Spotiebitelé méné platili také za nefesti (vino, lihoviny &
pivo), ale i za potraviny. Cukr byl levn&jsi dokonce o vice nez 10 %, za vejce jsme v dubnu ve srovnéni

0423 1023 04-24 1024 0425 s bfeznem zaplatili 0 4,4 % méné navzdory velikono&nim svatkim. Ddle klesly ceny &okolddy, uzenin &i olejo
CPI (v % m/m, p.o.) a tukd. Ceny zboZi pak byly niZsi 0 0,3 %, zatimco sluzby byly draZsi 0 0,2 %.
e CPI (v % /) Spotiebitelska inflace
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond Aktualni Predchozi RB Trh CNB
v%r/r 1,8 1,8 1,8 1,8 -
v % m/m -0,1 0,1 -0,1 -0,1 -

Struktura meziroéni miry inflace Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, CNB

10 Na meziroénim poklesu inflace pod 2 % se vyznamné podilelo znatelné zpomaleni rustu
8 cen potravin, coz bylo déano i vlivem vyssi srovnavaci zakladny minulého roku. Dezinflaéni
6 trend byl zfejmy napfiklad u vajec (z 46,0 % na 37,1 %), Eokolady (z 33,9 % na 17,8 %), ostatnich jedlych
4 F-- oleji (z 16,1 % na 5,3 %) & masa (z 3,7 % na 1,4 %). Dokonce se deflace prohloubila u cen cukru (z-22,7
2 f- M % na -32,4 %), mouky (z 2,1 % na -14,2 %) a v pfipadé alkoholu se ceny pfehouply z ristu do poklesu.
0 ]_._._I_I_I_H_I_l_._.___._._l_lj_l Ceny vina byly niz& o 9 %, lihovin 0 2,4 % a pivao 1,7 %.

-2 Rozklad pFirdstkd mezimésiéniho a meziroéniho ristu cen (v p.b.)

1023 04-24 10-24 0425 m/m /e
— OS"“”': Doprava . Potraviny a nealkoholické népoje 0,1 0,7
— EZ:I:\::W :éleklizcr;l a tabdk Alkoholické ndpoje, tabak 0,1 0,2
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond Odivani a obuv 0.0 01

Bydleni, voda, energie, paliva 0,0 0,4
Bytové vybaveni, zafizeni domdcnosti, opravy 0,1 0,0
Zdravi 0,0 0,1
Oéekavany vyvoj inflace (r/r) Doprava 01 03
Posty a telekomunikace 0,0 0,0
Rekreace a kultura 0,1 0,2
Vzdélavani 0,0 0,1
Stravovéni a ubytovani 0,1 0,3
Ostatni zboZi a sluzby 0,1 0,2
Celkem 0,1 1,8

Zdroj: Raiffeisenbank, CSU
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Dubnovad inflace prekonala nase i trzni oéekéavani a rovnéz CNB predpokladala ve své

0 T T 1 nejnovéjsi prognéze pozvolnéjsi pokles inflace (na 2,0 %). Tento vysledek snizuje vyhled
01-21 01-23 01-25 01-27 celkové inflace pro letosni rok, pfi¢emz v dalSich mésicich se sice inflace nejspise vrati nad
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond 2 %, ale ke konci roku by se opét mohla dostat pod cil CNB. Zaroven by v tomto obdobi

mohly zesilit dezinflaéni trendy v souvislosti s celni valkou, kterd podvazuje rust

evropské, ale i éeské ekonomiky. Bankovni rada zatim riziko nizsiho hospodarského

rustu pFilis neakcentuje a soustfed'uje se spise na proinflacni rizika. Jadrova inflace se

v prvnim &vrileti pohybovala na Grovni 2,5 %, kde nejspise zostala i v dubnu (CNB

zverejni Udaj pozdéji). Souéasnou ménovou politiku hodnotime jako pFilis restriktivni
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je ale zatim jestFabi a ochota snizovat sazby se zdd, zZe neni velikd, prestoze povazujeme
za redlné a vhodné snizit sazby v tomto roce ke 3 %, coz ostatné navrhuje i samotny
ménovy aparat CNB.
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