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Inflace v kvétnu: mirné nahoru kvuli alkoholu

Spotiebitelské ceny vzrostly v kvétnu o 0,1 % mezimési¢né. Meziroéni mira inflace pak vzrostla na 0,4 % z
dubnovych 0,1 %, ¢imz se odlepila od cyklického dna. Takovyto vyvoj byl v souladu s nadim odhadem i
oéekdvdanim trhu.

Za mezimési¢nim ristem spotfebitelskych cen stdlo predeviim zvyseni cen alkoholu. Ceny ostatnich komodit
se ménily v kvétnu jen mirné a jejich pfispévek k mezimésiénimu ristu byl nulovy. Na meziroénim ristu se
podilel zejména nérist cen potravin a nérist cen alkoholu a tabdku. Ve sméru nizsiho meziroéniho ristu
pUsobil zejména pokles cen energii:

Rozklad meziro&niho ristu cen vypadé takto:

0,4 % = 0,4 (potraviny) - 0,4 (bydleni a energie) + 0,3 (alkoholické né&poje a tabdk) + 0,1 (stravovani a
ubytovdni) -0,2 (posta a telekomunikace) + 0,1 (odivani a obuv) - 0,1 (zdravi) + 0,1 (rekreace a kultura) -
0,1 (doprava) +0, 1(ostatni)

Pozitivem je, Ze se inflace odlepila od svého cyklického dna, byt onen nérist je pozvolnéjsi, nez jsme cekali.
Niz3i nez nae ocekdvani je zejména importovand inflace z dvodu nizké miry inflace v eurozéné. Pomaleisi
nérist inflace predstavuje hlavni riziko nasi aktudlni prognézy, e CNB na konci tohoto roku opusti rezim
kontroly kurzu nad EUR/CZK 27,0. Dalsim rizikem je politika ECB, kterd se ve &tvrtek rozhodla silné uvolnit
ménovou politiku (snizeni sazeb, dlouhodobé pljeky bankovnimu sektoru). V pipadé, ze by CNB uvolnila
kontrolu kurzu v prostfedi monetdrni expanze ECB, pak by mohlo dojit k rychlému posilovani koruny, coz
neni to, co si CNB pfeje. Na druhou stranu data z redlné ekonomiky jsou prekvapivé dobrd, coz by
podporovalo nasi aktudlni prognézu dfivéjsiho vystupu CNB z interven&niho reZimu. Bohuzel rizika ve sméru
pozdéjdiho vystupu z intervenéniho rezimu pfevaZuji. Proto podrobujeme nasi predikci vyvoje kurzu a
predikci inflace revizi.
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