
    

 

 

 

 

Komentář 
 
Inflace –prosinec 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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  Potraviny a ropa drží inflaci na dně 

 
Spotřebitelské ceny v ČR v prosinci oproti listopadu klesly o 0,1 %. Meziroční míra inflace stagnovala na 
listopadové úrovni 0,1 %. To bylo plně v souladu s naším odhadem i s mediánovým očekáváním trhu. 
Nemalá řada odhadů však tentokrát mířila výš. Za meziměsíčním poklesem cen stály v souladu očekáváním 
nižší ceny u čerpacích stanic a zlevnění potravin. 
 
Rozklad meziměsíčního vývoje cen vypadá takto: 
 
-0,1 % = -0,2 (potraviny) -0,1 (doprava) + 0,1 (rekreace) +0,1 (bytové vybavení) 
 
Rozklad meziročního vývoje cen vypadá takto: 
 
0,1 % = 0,3 (bydlení a energie) + 0,4 (alkoholické nápoje a tabák) + 0,1 (stravování a ubytování) + 0,1 
(odívání a obuv) + 0,2 (rekreace a kultura) - 0,4 (doprava) - 0,4 (potraviny) – 0,2 (zdraví)  
 
ČNB čekala pro čtvrté čtvrtletí inflaci 0,6 %, ale skutečnost je pouze 0,1 %. To, že inflace bude nižší, však 
bylo zřejmé již dříve s tím, jak klesaly ceny ropy a nejedná se tedy o „blesk z čistého nebe“. Další prognózu 
ČNB ale tento vývoj samozřejmě ovlivní. Se začátkem roku je patrné, jak řada institucí snižuje odhady 
vývoje ceny ropy. 
 
Za celý rok 2015 činila průměrná míra inflace 0,3 %, což bylo desetinu pod naším odhadem. Ceny zboží se 
v průměru nezměnily a ceny služeb vzrostly v průměru o 0,8 %. Na rok 2016 čekáme průměrnou míru 
inflace 1,3 %. Nicméně důležitým předpokladem této prognózy je růst cen ropy. Cena ropy však na začátku 
roku naopak strmě klesá. Propad cen energetických surovin je pro českou ekonomiku pozitivní, nicméně 
nízko-inflační vývoj znamená, že ČNB bude s uvolněním kurzu koruny vyčkávat dle naší nové prognózy až 
do začátku roku 2017. 
 
Koruna na dnes zveřejněné údaje nereagovala a drží se těsně přimknutá k úrovni EUR/CZK 27,0. 
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