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Vyvoj celkové inflace Meziroéni inflace dadle klesd, v éervnu dosdhne jednocifernych ¢isel
20 8,0 Tuzemské spotiebitelské ceny v kvétnu vzrostly meziroéné o 11,1 %, mezimésiéné doslo
}?, Mv“/\ 6,0 ke zvys$eni 0 0,3 %. Né&§ odhad spolu s odhadem trhu byl mirné nizsi s meziroéni dynamikou tésné pod
14 // i 11 %, nejednd se viak o vyznamnéj3i odchylku, kterd by méla potencidl vice rozhybat trh.
12 / - 4,0
]8 / 2,0 Za mezimési¢nim ristem v kvétnu stala zejména rychlejsi dynamika u cen potravin, coz
3 A T 0.0 naznalovala jiz predb&zné zvefejiovand data Ceskym statistickym Ofadem. Ceny potravin rostly
2 ’ mezimésicné o 0,9 %, o 1 % pak rostly ceny v sekci alkoholickych ndpojd a tabdku. Dohromady tyto
0 2,0 kategorie pfidaly do mezimési¢niho vysledku 0,3 p.b. Miry ndrist cen elekifiny, tepla a teplé vody pak
0521 1121 0522 1122 0523 ved| k ristu cen 0 0,2 % v kategorii bydleni. Pokra&uje rist cen také ve stravovdni a ubytovéni, kde doslo
CPI (v % m/m, p.o.) k mezimési&nimu zvyseni o 0,8 %, tedy stejné jako v dubnu. Protiinflagni vliv v kvétnu naopak mély dle

% o/l o&ekdavéni ceny pohonnych hmot, diky E&emuz doslo k celkovému poklesu v oddile doprava o vice jak 1 %.
e CPI (v % 1/

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond SpotFebitelska inflace .
Aktualni Pfedchozi RB Trh CNB
v%r/r 11,1 12,7 10,9 10,8 11,6
v % m/m 0,3 0,2 0,1 0,1 -

Struktura meziro¢ni miry inflace .
4 Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, CNB

20
i% Prognéza CNB, vydand za&atkem kvétna, poéitala s inflaci ve vysi 11,6 %. Dnesni &isla by tak neméla
12 nabidnout argument pro pfipadné zvyseni sazeb a potvrzuji nasi prognézu, kterd poéitd s jejich pokraujici
](8) stabilitou. Posledni voditko pfed zasedanim CNB budou predstavovat jesté v pdtek zvefejnéné ceny
3 primyslovych vyrobcd, které by ale nemély vyrazngji zménit ndzor &lend bankovni rady.
g Rozklad p¥irdstkd mezimésiéniho a meziroéniho ristu cen (v p.b.)
2 m/m r/r
1121 ) 05-22 11-22 05-23 Potraviny a nealkoholické népoje 0,2 2,7
— g’;;‘l‘;’r‘]'l, — AD\ICIZF;?:IOG bk Alaleliele népefs, el 01 05
m Potraviny e Celkem Odivéni a obuv 0,0 0,5
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond Bydleni, voda, energie, paliva 0.1 4,5
Bytové vybaveni, zafizeni domdcnosti, opravy 0,0 0,6
Zdravi 0,0 0,3
Doprava 0,1 0,5
Posty a telekomunikace 0,0 0,1
Rekreace a kultura 0,0 0,9
Vzdglavani 00 00
Stravovéni a ubytovani 0,0 0,9
Ostatni zbozi a sluzby 0,0 0,6
Celkem 0,3 11,1

Zdroj: Raiffeisenbank, csu

Dneini &isla dokazuji, Ze inflace v Ceské republice sice klesd, tlaky ale zdstévaji naddle iroké a robustni.
Na jednu stranu tak predpokladame, Ze do jednocifernych &isel se dostane meziroéni
inflace jiz v éervnu, kdy nés predbézny odhad pocita s hodnotou pod 10 %. Na druhou
stranu i naddle oéekdvame, ze navrat ke 2 % bude jen pozvolny, a i v pFistim roce se
inflace bude drzet spiSe nad horni Grovni toleranéniho pasma. Pro cely letosni rok pogitame
s inflaci v promémé vysi 11,3 %, kdy rizika se aktudIné jevi jako vyvéazend, Pro rok 2024 predpokléddéme
inflaci v proméru na 3,7 %, jako hrozbu pak vniméme zejména souasny vyvoj na trhu préce, kdy data o
mzdéch za Q123 sice nabidka relativné umirnény pohled, jejich dlouhodobé&jsi nomindlni rist na Grovni
pobliz 10 % ale ptedstavuje silnou vyzvu pro dosazeni 2% inflaéniho cile.
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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.
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