
    

 

 

 

 

Komentář 
 
Inflace – srpen 2015 

Všechny názory, prognózy a informace, včetně investičních doporučení a obchodní idejí, a jakékoliv ostatní údaje obsažené v tomto dokumentu jsou pouze informativní, nezávazné a představují názor Raiffeisenbank a.s. („RB“). Tento 
dokument nepředstavuje nabídku nákupu nebo prodeje jakéhokoli finančního aktiva nebo jiného finančního instrumentu. Dokument je určen výhradně pro potřeby adresáta a nesmí být kopírován a rozšiřován třetím osobám. RB 
doporučuje před učiněním jakéhokoli investičního rozhodnutí získání podrobných informací o zamýšlené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvyšší odbornou péčí a v dobré víře, avšak neručí za správnost jeho 
obsahu ani za jeho úplnost nebo přesnost. RB a RBI obecně zakazuje svým analytikům a osobám reportujícím analytikům být angažován v cenných papírech či jiných finančních instrumentech jakékoliv společnosti, kterou analytik 
pokrývá, pokud nabytí těchto finančních nástrojů nebylo předem projednáno s oddělením Compliance RB nebo RBI. RB nenese žádnou odpovědnost za jakékoliv škody nebo ušlý zisk způsobené jakýmkoliv třetím osobám použitím 
informací a údajů obsažených v tomto dokumentu. Investiční doporučení vytvářená týmem Ekonomický výzkum a jeho pracovníky, jakož i modelová portfolia, obchodní ideje, názory a prognózy jsou pouze obecné a určené pro 
veřejnost a nikoli individualizované ani určené pro konkrétní osoby v konkrétní finanční situaci a nejsou tedy službou investičního poradenství ve smyslu zákona č. 256/2004 Sb., o podnikání na kapitálovém trhu, ve znění pozdějších 
předpisů. Tento dokument není určen pro retailové investory podle pravidel dohledových orgánů Spojeného království a neměl by jim být rozšiřován. Dokument nesmí být rozšiřován nebo distribuován do USA nebo Kanady nebo jejich 
teritorií; rovněž nesmí být distribuován občanům USA a Kanady. Úplnou informaci dle vyhlášky č. 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investičních doporučení, naleznete na webové stránce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analýzy – 
Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovým orgánem pro Raiffeisenbank a.s. je Česká národní banka, Na Příkopě 28, Praha 4. 
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  Inflace v ČR přibrzďuje 
 
Spotřebitelské ceny v ČR v červenci meziměsíčně klesly o 0,2 %. Meziroční míra inflace zpomalila na 0,3 % 
z předchozích 0,5 %. Náš odhad spolu s očekáváním trhu počítal s mírnějším zpomalením (k 0,4 % r/r). 
 
Za srpnovým cenovým poklesem stálo především sezónní zlevnění potravin a alkoholických nápojů. 
 
Za výraznějším zpomalením inflace k 0,3 % stál především propad cen pohonným hmot (v srpnu -12 %). 
Ovšem svůj nemalý podíl mělo i silnější zlevnění cen potravin. 
 
Rozklad meziměsíčního růstu cen vypadá takto: 
 
-0,2 % = -0,1 (potraviny) -0,1 (alkoholické nápoje a tabák) 
 
Rozklad meziročního růstu cen vypadá takto: 
 
0,3 % = 0,2 (bydlení a energie) + 0,5 (alkoholické nápoje a tabák) + 0,1 (stravování a ubytování) + 0,1 
(odívání a obuv) + 0,1 (rekreace a kultura) - 0,4 (doprava) - 0,2 (potraviny) – 0,2 (zdraví) + 0,1(ostatní) 
 
Inflace za srpen nám připomněla svoji neochotu růst. Její přibrzdění, které můžeme vidět v posledních 
měsících, má z velké části na svědomí opětovný prudký propad cen ropy i další komodit. I proto dosažení 2 
procentní úrovně očekáváme až v druhé polovině příštího roku. Do té doby bude ČNB nadále držet svůj 
závazek kurzu nad EUR/CZK 27,0. Ve čtvrtém čtvrtletí 2015 počítáme s inflací kolem 0,5 %, zatímco ČNB 
očekává 1 %. 
 
Na další vývoj spotřebitelských cen v ČR bude mít vliv především vývoj na světových komoditních trzích a 
z hlediska domácí ekonomiky zejména tempo růstu mezd, jež by mělo v nadcházejících čtvrtletích zrychlit 
nad 4%. 
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