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¢ INFLACE ZRYCHLUJE, TLAKY NA CNB ZESILUJI

V Gnoru meziroéni tempo ristu spotiebitelskych cen zrychlilo na 2,5 % z pfedchoziho tempa 2,2 %, coz
bylo plné v souladu s nasim odhadem. Trh o&ekdval o desetinku niz3i inflaci, odhad CNB byl 2,1 %. Oproti lednu se
zvysily spotiebitelské ceny 0 0,4 %.

Spotiebitelské ceny tahly nahoru pfedeviim vy3si ceny potravin (hlavné zelenina). Drazsi byly také dovolené a
stravovaci sluzby. Primérmd cena benzinu a nafty byla nejvy33i od srpna 2015. Naopak na snizovéni cenové hladiny
se podilely niZsi ceny odévl, zemniho plynu a alkoholickych ndpojd jako pivo a vino.

Rozklad meziroéniho vyvoje cen vypada takto:

2,5 % = 0,2 (bydleni a energie) + 0,3 (alkoholické népoje a tabdk) + 0,7 (doprava) + 0,8 (potraviny) + 0,3
(stravovani a ubytovani) + 0,1 (ostatni) - 0,1 (bytové vybaveni) + 0,1 (zdravi) + 0,1 (rekreace a kultura)

Urovefi 2,5 % neni maximum, kterého inflace letos doséhne. Do poloviny roku uvidime jesté vyssi inflaci, ale
horni hranici toleranéniho pasma CNB (tedy 3 %) by prestrelit neméla. V druhé poloviné roku by se
inflace méla vlivem vy3si srovndvaci zékladny seshora vracet k 2 % inflagnimu cili.

V otézce, kdy CNB opusti kurzovy zavazek, by mél vyhled inflace dolezitéjsi roli nez jeji aktudlni
hodnota. A vyhled CNB na nejblizsi 3 &tvrtleti ukazuje, ze inflace by letos pod 1 % neméla klesnout. Vnéisi prostiedi
se méni z profiinflacniho na prostfedi s mirné rostoucimi cenami. Ze za&dtku roku t&hly celkovou inflaci nahoru nejen
vy3§i ceny voldtilnich slozek (zejména potravin), ale mirné rostla také jédrovd inflace. S ohledem na zrychlovéni ristu
nomindlnich mezd a dal3i pokles nezamé&stnanosti, by se méla jédrovd inflace zvy$ovat i v dal3ich mésicich.

Jak rychlejsi rost inflace, tak ocekavany rist mezd jsou daldimi argumenty pro to, aby CNB rozhodla ukonéit kurzovy
zdvazek jiz ve druhém &tvrileti. Oviem je mozné, Ze néktefi &lenové bankovni rady CNB si budou chtit pockat, az rist
jadrové inflace zesili. Pfece jen sta&i, aby potraviny zlevnily nebo cena ropy jenom stagnovala a celkové inflace je
rdzem nizsi.
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