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Sezonni faktory tladi inflaci niz

Inflace v ¢ervenci neéekané zpomaluje na 1,4 % meziroéné z ervnovych 1,6%. Trh Zekal
stagnaci na 1,6%. Za zpomalenim inflace stoji pfedeviim potraviny, které pravdépodobné diky pfiznivé
drodé na za&dtku léta zlevnily vyraznéji, nez se obecné &ekalo (-2,2% m/m, z toho zelenina o témé&F 14%
m/m). Diky letnim vyprodejim klesaly i ceny odévi a obuvi. Vyraznéji, nez jsme &ekali, zlevnil i zemni plyn.
Podle ogekdvani zdrazily dovolené i pohonné hmoty. V &ervenci se zvy3ovaly jedté ceny cigaret a vin.

Cervencové inflace byla pod silnym sezénnim tlakem. Ale pokud by inflace méla ddle zpomalovat,
vzrostlo by vyrazné riziko pfimé devizové intervence CNB proti koruné. To vysvétluje také bezprostiedni
reakci koruny na zvefejnéni &ervencové inflace. CNB na 3Q 2013 pocitd s inflaci i néco vyssi: 1,5 % r/r
v proméru, souéasny vyvoj inflace smétuje k 1,4%.

Podle nadeho ndzoru je ale predéasné délat velké zavéry. Srpnové data o inflaci by musela trend
dalsiho zpomalovani inflace k 1 % potvrdit. Kli¢ovym Gdajem bude rovnéz i pfisti tyden zvefejnény rediny
HDP za 2Q 2013. Dal3i mezikvartdlni pokles HDP by centrdlni banku nejspi3 donutil k akeci.

Za cely rok 2013 &ekdme promérnou miru inflace okolo 1,6 %.
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