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Vyvoij celkové inflace Inflace v bfeznu poklesla, meziroéné dosahla 15 %
20 8,0 Spotrebitelské ceny v bfeznu vzrostly meziroéné o 15,0 %, mezimési¢né o 0,1 %. Stejné
}?, Mv“/\ 60 jako v Gnoru tak tempo klesalo u obou sledovanych metrik. Mezimési¢né inflace poklesla z lednovych 6,0
14 // . % na 0,6 % v Gnoru a nyni do blizkosti stagnace v bfeznu. Meziroéni dynamika z lednovych 17,5 % a
}(2) / ) 4,0 onorovych 16,7 % poklesla na rovnych 15 % i diky vy$3i srovnavaci zdkladné z lofiského roku, zejména
3 / 120 v piipadé energii a pohonnych hmot. Bfeznovy vysledek dopad! v souladu s nasim i trznim odhadem a
3 7‘4 TTETLN e em B 00 reakce na frhu je tak pouze velmi viaznd.
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0 2,0 P¥i pohledu na mezimésiéni vysledek vycnivaiji 3 sektory, kde ndrist cen proti Gnoru presahl 1 %.
0321 0921 0322 0922 0323 Jde o sektor odivani a obuvi, zdravi a také stravovani a ubytovani. V poslednim sektoru pfispél k vy$3imu
CPI (v % m/m, p.o) ristu cen zejména rychlejsi pohyb cen u ubytovacich (+2,5 %) nezli stravovacich (+0,9 %) sluzeb. Celkové

rozklad i naddle poukazuje na robustni cenové tlaky v sektoru sluzeb, byf nékteré sektory jako je napt.

—CPl{v% /1) rekreace a kultura i diky kon&ici zimni sezéné vykazovaly mezimési&ni pokles cen. Ve sméru niziiho vysledku
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond pUsobil mj. mirny pokles cen v oddile bydleni, kde se pozitivné projevilo snizeni cen zemniho plynu (-1,4
%). V souladu s nadim odhadem zlevnily i pohonné hmoty, a to o necelé 2 %. Naopak piekvapeni pfislo ze
strany cen potravin, kde jsme jiZ v bfeznu o&ekdvali mirny mezimésini pokles. Namisto toho ceny znovu
rostly, tentokrdt o 0,4 %. Negativné se projevil zejména vys3i rist cen zeleniny (+5,0 %), tempo naopak

Struktura mezirocni miry inflace snizovaly ceny vajec (9,9 %) a mésla (-6,3 %).
20 e
18 Mezirocni pohled nabizi nevidané, kdy po dlouhé dobé alespori jeden ze sektord vykazuje pokles cen
}2 proti obdobi pied rokem. Jde o sektor dopravy, kde zejména kvili vy3si srovnavaci zakladné u pohonnych
}(2) hmot do3lo k poklesu cen 0 0,6 %. Samotné ceny pohonnych hmot jsou proti lofiskému roku niz3i o 19,0 %
8 (+0,4 % v Gnoru). V ostatnich sektorech ale zUstavaiji ceny naddle vy3si. Vice jak 20% meziroéni rost cen lze
?1 pozorovat u sektoru bydleni, potravin a nealkoholickych ndpojd nebo také stravovani a ubytovdni.
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0 Spotiebitelska inflace
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Aktualni Predchozi RB Trh CNB
09-21 03-22 09-22 03-23
, v%r/r 15,0 16,7 14,9 15,0 14,8
mmm Ostatni Doprava ! ! ! ! !
Bydleni mmmm Alkohol a tabdk v% m/m 0,1 0,6 0,1 0,1 -
m— Potraviny = Celkem Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, CNB

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond

Ve srovnani s prognézou CNB je vysledek inflace o 0,2 p.b. vyssi. V zimni prognéze
centralni banka oéekdavala pro brezen 14,8 %. Odchylka je tak minimdlni a nemé&la by vést k prilis
velké revizi prognézy na kvétmovém zaseddni.
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Rozklad p¥irdstkd mezimésiéniho a meziroéniho ristu cen (v p.b.)

m/m r/r

Potraviny a nealkoholické népoje 0,1 4,2

Alkoholické népoije, tabak 0,0 0,5

Odivani a obuv 0,0 0,5

Bydleni, voda, energie, paliva 0,0 57

Bytové vybaveni, zafizeni domdcnosti, opravy 0,0 0,7

Zdravi 0,0 0,3

Doprava 0,0 0,1

Posty a telekomunikace 0,0 0,1

Rekreace a kultura 0,0 1,1

Vzdglavani 00 00

Stravovdni a ubytovani 0,0 1,2

Ostatni zbozi a sluzby 0,0 0,8

Celkem 0,1 15,0
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Tel: +420 792 975 332 o primérmé inflaci na 15,1 % v 2022, oéekavame inflaci letos na 11,3 %. V poloviné roku bude

meziro&ni mira mifit smérem k jednocifernym hodnotdm, oviem fijnovy opétovny ndrist z dovodu nizsi

Editor: Lenka Kalivodové, analyticka srovnévaci zdkladny nedovoli v letosnim roce meziro&ni inflaci poklesnout o moc hloubéji pod 10 %.

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
a osobdm reportujicim analytikdm byt angaZovén v cennych papirech & jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich néstrojo nebylo pfedem projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB
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 strénce Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadmin/fles/disclaimer RBroker.pdf. Dohledovym orgnem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceské nérodni banka, Na Piikopé 28,
Praha 1.



https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf
mailto:vratislav.zamis@rb.cz

