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Spotiebitelské ceny v Gnoru mezimésién& vzrostly o 0,2 %. V meziroénim srovnani
3,0 1,0 spotiebitelska inflace zrychlila na 2,7 %. Oproti lednu nejvice vzrostly s vrcholem
sezény ceny dovolenych a potraviny. Ddle také pokradoval lednovy ndrist cen energii
zejména zemniho plynu. Na druhou stranu byl korigovén smérem dold lednovy nérist cen
1,0 - 0,0  alkoholu. Jiz &vrty mésic v fadé také poklesly ceny pohonnych hmot, které stdle reflektuii
propad ceny ropy na globdlnich trzich v zavéru minulého roku. Podle nadich odhadi se
viak tento efekt v Gnoru vy&erpal a v ndsledujicim mésici pohonné hmoty opét mirné zdrazi.
Jadrové inflace o desetinu zpomalila na 2,9 %.
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v%r/r 2,7 2,5 2,6 2,6 2,4
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Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, ENB
Struktura meziroéni miry inflace

3 Unorova inflace je tak nejvyssi za posledni rok a pol. Po dnesnim vysledku se

inflace pohybuje na dvouprocentnim cili centrdlni banky nebo nad nim iz desaty mésic
2 1 v fadé a o i desetiny nad jeji prognézou. | naddle roste jddrovd inflace a napiiklad ceny
1 sluzeb vzrostly v Gnoru meziro&né o 3,9 %. Ve spojeni se slabsi korunou tak podle naseho
nézoru potieba zvy3ovat Grokové sazby pretrvavd. Ktomu se pridava rychlejsi rost
0 tuzemské ekonomiky u a stdle silny rist mezd v zévéru minulého rok. Podle naseho
1 nazoru tak zvySovéni sazeb CNB bude pokraéovat a to hned na nejbliziim
08-17 02-18 08-18 02-19 zasedéni bankovni rady v bfeznu. Jedinym faktorem, ktery by tento krok mohl zastavit, je
m— Ostatni Doprava zahraniéni vyvoj. Nebliz$i jedndni bankovni rady je pouze den pied oficidlnim odchodem
Bydleni mmmm Alkohol a tabdk Velké Britdnie z EU. Zdroveh centrdini banku také znepokojuje hospoddisky vyvoj

mm Potraviny = Celkem v sousednim Némecku, ktery by mohl negativné dopadnout i na domdci ekonomiku.

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond

V nasledujicich mésicich oéekavame, ze inflace dale zrychli. Ceny pohonnych
hmot viditeln& zpomaluji svdj pokles a v bfeznu by naopak mély opét za&it mirné rist.
K tomu z0stane i naddle silnd jddrova slozka inflace (o€isténa o ceny energii a potravin),
kterou bude pohdnét pokraduijici rist mezd a stdle vysokd spotiebitelské dovéra. V proméru
by tak v tomto roce mély vzrist spotfebitelské ceny o 2,1 %.

Rozklad pFirdstkd mezimésiéniho a meziroéniho ristu cen (v p.b.)

m/m r/r

Potraviny a nealkoholické népoije 0,1 0,2

Alkoholické napoje, tabak 0,1 0,3

Odivdani a obuv 0,0 0,1

Bydleni, voda, energie, paliva 0,1 1,4

Bytové vybaveni, zafizeni domdcnosti, opravy 0,0 0,1

Zdravi 0,0 0,1

Doprava 0,0 0,0

Posty a telekomunikace 0,0 0,0

Rekreace a kultura 0,1 0,2
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