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Vyvoj CPI a jadrové inflace Cenovy rust v ¢ervnu zvolnil na 2,7 %
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Spotiebitelské ceny v &ervnu mezimé&siéné vzrostly o 0,2 %, v meziroénim srovnani
3.0 - 10  spotrebitelska inflace zpomalila o dvé desetiny na 2,7 %. Poklesly ceny
pohonnych hmot, coz odrdZelo niZdi cenu ropy na svétovych trzich. Zvolnil meziroéni rost

20 T 1% cen elekffiny, kdyz se lofiské vyrazné Eervnové zdrazeni letos jiz neopakovalo. Nizsi byl i
1.0 0.0 meziroéni rost cen potravin, u cen alkoholu do3lo k mezimésiéni korekci smérem dold po
00 05 kvétnovém cenovém skoku. Do cen sluZeb se za&alo promitat sezénni zvySovdni cen
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Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, CNB

Struktura mezirocni miry inflace Cervnova inflace se tak i nadéle pohybuje vyrazné v horni poloviné pasma
3 inflaéniho cile centrdlni banky a uZ &rndcty mésic nad jeho sttedem. Zarover se nachdzi
o ffi desetiny nad prognézou CNB. Jadrovd inflace v &ervnu zrychlila vlivem sezénniho
2 I néristu cen rekreaci. Na jejich vysSich Grovnich se podileji zejména sluzeb, jejichz rist
1 v éervnu dosdhl 3,6 %. Zejména v jejich dynamice se odrazeji inflaéni tlaky z domdci
ekonomiky, tedy rychly rist mezd a dostatek disponibilnich prostfedkd v kapséch
0 spotiebiteld. Naopak inflaéni tlaky ze zahraniéi jsou nizké, coz se projevuje jen slabym
r rostem cen dovdzeného zboZi.
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m— Ostatn Doprava Ve zbytku letosniho roku oéekdvame, ze inflace bude postupné ddle
Bydleni mmmm Alkohol o tabdk zpomalovat a shora se priblizovat k dvouprocentnimu cili centralni banky.
s Potraviny — Celkem Jeiji sestup k niz3im hodnotdm bude ovlivnén nizkou inflaci v zahranigi, zpomalujicim rostem

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond HDP i mezd spolu s pisobenim pfisnéjsi ménové politiky. V priméru za cely letodni rok
odhadujeme rist spotiebitelskych cen na drovni 2,7 %. Po odeznéni vysokého ristu cen
energii spadne inflace v pfidtim roce pod dvé procenta. To bude spolu s vlivem stdle
uvolnéngjsi ménové politiky ECB i Fedu znamenat i pokles tuzemskych drokovych sazeb.
Podle nasi prognézy k jejich snizeni o 0,25 bb CNB pfistoupi jiz v prvnim &tvrileti 2020,
k dalsim dvéma poklesim pak dojde ve druhém resp. &tvrtém kvartdle.

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

m/m r/r

Potraviny a nealkoholické n&poje 0.1 0.5
Alkoholické népoije, tabdk -0,1 0.1
Odivéni a obuvy 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 0.1
Vzdélavani 0.0 0.0
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