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Vyvoij CPI a jédrové inflace Poptavkové i pretrvavaijici nakladové tlaky vytladily inlfaci nad 4 %

4 2,0 Spotiebitelské ceny v srpnu vysttelily na 4,1 % z éervencovych 3,4 %. Mezimési¢né
1,5 dosdahly 0,7 % oproti odhadovanym 0,2 %. Jedna se o pro srpen nebyvale vysoky

3 L 1,0 pFirastek. V jistém smyslu zaZivéme aktudlné to, co bylo pfed par mésici pozorovatelné v USA, kde

9 1l os jsou s otevienim ekonomiky napfed. Tamni inflace vyrazné prestielovala ogekavéni a ustdlila se az
L 00 v Cervenci.

.. \
03 K navyseni dynamiky doslo na pozadi nékladovych, ale postupné do popredi
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stoupaijicich poptavkovych tlakt. Ty ndkladové jsou viditelné predeviim v kategorii dopravy a
také bydleni. Po otevieni ekonomiky je poptévka popohdnéna nucené& odloZenou spotfebou a
nastiddanymi Uspory. Neni tak divu, Ze ceny sluZeb mezimésiéné opét vzrostly, kdyz
pridaly 1,2 %, oproti 1,9 % v &ervenci a 0,9 % v &ervnu.

Vyssi poptavka narazi na nepfipravenou stranu nabidky, kde chybi vyrobni komponenty.
Napfiklad neddvné zvefejnéni statistiky maloobchodu ukdzalo na pokles trzeb s automobily a
pfislusenstvim. Bylo to ale nizsi poptdvkou? Pravd&podobnéisi je spie to, Ze zbozi zkratka chybélo a
hromadici se zakdzky pak tla&i ceny vzhoru. Ve sluzbdch na druhé strané naddle probihaji

Struktura meziroéni miry inflace postcovidové Upravy cenikd.

4 Spotiebitelska inflace

3 Aktualni Pfedchozi RB Trh ¢NB

2 v%r/r 4,1 3,4 3,6 3,6 2,9

v % m/m 0,7 1,0 0,2 0,2 -
(]) Zdroj: Raiffeisenbank, Bloomberg, CNB
-1 Srpnova inflace skonéila nad odhadem €NB (2,9 %). Otazka ted jen je, o kolik bankéFi trokové
02-20 08-20 0221 08-21 sazby 30. zdFi navysi.

f— (B);;T:]II, — iﬁ(irhqcrlao tabak Rozklad pfirdstkd mezimési¢niho a meziroéniho ristu cen (v p.b.)

I Potraviny e Celkem m/m  r/r

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond Potraviny a nealkoholické népoje 0,0 0,3
Alkoholické népoje, tabak 0,1 0,6
Odivéni a obuv 0,1 0,3
Bydleni, voda, energie, paliva 0,2 0,9
Bytové vybaveni, zafizeni domédcnosti, opravy 0,0 0,2
Zdravi 0,0 0,1
Doprava 0,1 0,9
Posty a telekomunikace 0,0 0,0
Rekreace a kultura 0,1 0,3
Vzdélavani 0,0 0,0
Stravovéni a ubytovani 0,1 0,3
Ostatni zbozi a sluzby 0,0 0,2
Celkem 0,7 4,1

Zdroj: Raiffeisenbank, csu

S inflaci opét zahybaly vykyvy v cendch sluzeb a také naddle vysokd ndkladovd inflace. Nicméné, i
presto, ze inflace zrychlila vyrazné vice, nez se &ekalo, jeji struktura pfekvapivéa neni. A do
velké miry je stale ovlivihovéana pandemii. U cen pohonnych hmot pfetrvdva nizka srovnavaci
zdkladna. K oteviréni ekonomiky doslo v pribéhu letosniho dubna. Aktivita ve sluzbach byla najednou
po nékolika mésicich dtlumu svizné nastartovana. U cen tak pozorujeme adaptaci na velmi
Tel.: +420 603 808 089 dynamicky proces v ekonomice. Inflace by méla vyvrcholit v pribéhu letosniho roku.
Editor: Helena Horskd, hlavni ekonomka A na pozadi dnedniho zvefejnéni by se v zim& mohla vy3plhat az nad 4,5 %. Kromé& pandemickych
prechodnych faktorl na druhé strané rist cen bydleni indikuje vytrvalejsi inflaéni tlaky.
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