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X INFLACE V UNORU ZPOMALILA

Spotiebitelské ceny v CR v Unoru mezimésiéné vzrostly o 0,1 %. V meziroénim srovndni zpomalil jejich rost
na 0,5 % z ptredchozich 0,6 %, coz bylo plné v souladu s nadim odhadem i medianem trhu. CNB ve své prognéze
odhadovala Gnorovy rost spotiebitelskych cen na 0,8 % meziro&né. Odchylka 0,3 pb od odhadu CNB neni vyrazné
velké a neméla by CNB nutit k zavedeni dal3ich nestandardnich mé&novych opatteni napt. zdporych Grokovych sazeb.

Proti dal$imu zleviiovani pohonnych hmot (-3,9 % m/m) pUsobil rist cen dovolenych a potravin. Zdrazily také sluzby (o
0,2 % m/m), alkohol a ceny tabdkovych vyrobkd (0,4 %).

Inflace bude v €R v prvni poloviné roku stdle nedostatkovym zboZim. Az do zdfi by se inflace méla
drzet pod 1 % a to za pfedpokladu, Ze cena ropy vzroste k 50 USD/barel. Pokud ale ropa letos zistane v blizkosti 30
USD za barel, spadne &eskd ekonomika krétkodobé do deflace. Zdrazovdni ropy ale jiz miZzeme pozorovat. Prozatim
se jednd o tempo ,krok sun krok”. V druhé poloviné roku by se tempo ristu cen ropy mélo zrychlit.

Podle nasich odhads by se inflace méla dostat na 2 % az poéatkem pristiho roku. CNB proto kurzovy
zdvazek letos neopusti. Spekulace ohledn& moZnosti zavedeni zdpornych Grokovych sazeb se miZou po zitfejsim
rozhodnuti ECB zintenzivnit. Pokud ECB rozhodne snizit Grokové sazby hloubéji do zéporu, tlaky na Eeskou korunu
mohou zesilit. Domnivéme se, ¢ CNB bude upfednostiiovat politiku intervenci pfed zavedenim zdpornych Grokovych
sazeb, pokud objemy nakupovanych eur na obranu kurzu nepfesdhnou zhruba 6 mld. EUR mésiéné a to po dobu
nékolika mésicd.

Rozklad mezimésiéniho vyvoje cen vypada takto:
0,1 % = 0,1 (potraviny) -0,1 (doprava) + 0,1 (rekreace)
Rozklad meziroéniho vyvoje cen vypada takto:

0,5 % = 0,2 (bydleni a energie) + 0,3 (alkoholické ndpoje a tabdk) + 0,1 (stravovéni a ubytovani) + 0,1 (odivéni a
obuv) + 0,2 (rekreace a kultura) - 0,2 (doprava) - 0,2 (potraviny)

Meziroéni mira inflace v CR
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e hlavni scéndf === "ropa bez zmény na 30 USD/barel"
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