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Inflace opét zamifila nahoru
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Inflace bude zvolfiovat

Index spotrebitelskych cen (kvéten 2019)

Skuteénost Piedpovéd KB Predpovéd’ trhu
Spotrebitelské ceny
Spotrebitelské ceny (%, m/m) 0,7 0,3 0,4
Spotrebitelské ceny (%, y/y) 2,9 2,6 2,7

Zdroj: Bloomberg, CSU, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Kvétnova inflace prekvapila nas i centralni banku zrychlenim na 2,9 %. To spole¢né
s vyraznou mzdovou dynamikou zapadlo do nasi skladanky, ze ENB v leto$nim roce
zvySi urokové sazby jesté jednou. V nasledujicich mésicich vSak bude inflace vlivem
vysoké statistické zakladny své tempo zvoliiovat a zaéne se pfiblizovat cili CNB.

Kvétnové spotiebitelské ceny piekvapily mezimésiénim ristem o 0,7 %. V meziroénim
srovnani tak dynamika spotrebitelské inflace zrychlila na 2,9 %. Rostly predevSim ceny
zeleniny, zvedly se ale i ceny masa, syrd a alkoholickych napoji. Ceny elektfiny stouply o
dalsich 0,5 % y/y, ceny najemného z byt pak o0 0,4 % y/y.

V meziro¢nim vyjadreni inflace zrychlila z 2,8 % na 2,9 %. Jadrova inflace podle naseho
vypocCtu pfidala jednu desetinu a posunula se na 2,6 %. VySsi byly pfedevSim ceny potravin,
jejichz dynamika vyskocila z 1,1 % v dubnu na 2,8 % v kvétnu. Promitly se zde predevSim
vy$8i ceny brambor a ostatni zeleniny. V dUsledku sucha byla lofiska Uroda brambor ve
srovnani s rokem 2017 zhruba o 20-30 % nizsi, coz vytlacilo jejich ceny v kvétnu v meziro¢nim
srovnani o 88 % nahoru. | nadale rostly ceny v oblasti bydleni. Ceny najemného byly o 3,3 %
meziro€né vysSi, ceny elektfiny pak o 12,5 %. Kromé kategorie rekreace a kultura a odivani,
rostly v kvétnu ceny napfi¢ vSemi kategoriemi.

Ceny rostly napfi¢ témér vSemi kategoriemi
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Celkem 0,7 % 2,9 %
v tom:
M Potraviny a nealkoholické napoje 2,0 % 2,8 %
/\r/\\ \,\J Alkoholické napoje, tabak 1,5% 2,3 %
‘\/ Odivani a obuv -0,3 % -1,9 %
Bydleni, voda, energie, paliva 0,4 % 5,8 %
Bytové vybaveni, zafizeni domacnosti 0,6 % 1,1 %

Zdravi 0,4 % 3,4 %
AMM_ . . Doprava 0,3 % 0,9 %

Posty a telekomunikace -0,2 % -1,3 %
1% Rekreace a kultura -0,3 % 0,8 %
Jan-11 Jan-13 Jan-15 Jan-17 Jan-19 Vzdélavani 0,0 % 2,2 %
., -~ o o
Inflagni cil Ménoveépoliicka inflace (yfy) CPI (yly) St"a"o‘,’a"”'f ubyt?vanl 0,4 % 3,9 %
Ostatni zbozi a sluzby 0,2 % 4,2 %
Zdroj: €SU, CNB, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeré&ni banka Zdroj: €SU, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
V nasledujicich mésicich vSak bude inflace své tempo zvolnovat. Efekt vyssi statistické
zakladny bude patrny jak u cen pohonnych hmot, tak i u jadrové inflace. Ceny pohonnych
hmot by podle nasi prognézy mély v leto$nim roce v prdmeéru zlevnit o 4,2 % y/y. Zpomalovani
Y p prognozy y p y/y. Zp
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bude mirnit meziroéni rliist regulovanych cen i potravin. Ty bude tla¢it nahoru $patna loriska
uroda obilovin. Celkové v$ak inflace v nasledujicich mésicich zamifi smérem dold. Nad 2 %
inflaénim cilem CNB se sice udri, hodnoty z leto$niho jara v§ak uz neuvidime.

Dnesni vysledek v meziroénim srovnani predcil o dvé desetiny o¢ekavani trhu i centralni
banky. Spole¢né s vy$§im mzdovym rdstem tak dnesni statistika zapada do nasi skladanky,
Ze centrdlni banka v leto$nim roce pfistoupi k je$té jednomu zvySeni Urokovych sazeb, a to ve
druhé poloviné roku.

Jadrova inflace bude pozvolna zpomalovat Inflace cen potravin by méla jesté zrychlit
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu ¢&i prodeje jakéhokoliv investi¢niho nastroje nebo
jinou vyzvu ¢i pobidku k jeho nakupu ¢i prodeji. Veskeré zde obsaZzené informace a nazory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které
Komeréni banka, a.s. povazuje za divéryhodné, nicméné timto neprebira zaruku za jejich presnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, ze byly
publikovany tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skutec¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se
mohou ménit bez pfedchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfilezitostné podilet na obchodech s investi¢nimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvirce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi &i jinak profitovat
z obchodU s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivat(, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komeréni banky, a.s. a dalSich spole¢nosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfileZitostné obchodovat nebo
drzet investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Autofi tohoto dokumentu nejsou opravnéni nabyvat
investiéni nastroje zminéné v tomto dokumentu. To neplati v pfipadé, kdy investi¢ni doporuceni uvedené v tomto dokumentu predstavuje
Sifeni investi¢niho doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komeréni banka, a.s. a

spolecnosti tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem vazani pti poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientm.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zpUsobenou pouzitim tohoto dokumentu
nebo informaci v ném obsazenych. Tento dokument je ur¢en primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto
dokumentu obdrzi jina nez vySe uvedend osoba, neméla by své investiéni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si
zaroven vyhledat nezavislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze
investi¢ni nastroj uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro vSechny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezaruéuje vykonnost budouci. O&ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investiénimi nastroji a investicemi jsou spojena rlizna investiéni rizika, pfiemz hodnota investice mize stoupat i klesat a
neni zaru¢ena ndvratnost plvodni investované ¢astky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu
ze zmén devizovych kurzd s moZnym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni

investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfisluSnych pravnich predpisd,
a jako takova podléha dozoru Ceské nérodni banky. Komeréni banka, a.s. piijala Fadu opatteni, aby zabranila moznému stfetu zajm@ pfi
tvorbé investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitiniho ¢lenéni zahrnujiciho informaéni bariery mezi jednotlivymi utvary
Komeréni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi predpisy. Zameéstnanci Komer¢ni banky, a.s. postupuji
v souladu s vnitinimi pfedpisy upravujicimi stret zajma.

Z4adné hodnoceni zaméstnanctl, ktefi se podileji na tvorbé investidnich doporugeni, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku
z obchodovani Komeréni banky, a.s. s investi¢nimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojl. Hodnoceni autor(l investi¢nich doporuceni ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né
podileji i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Doporuceni uvedena v tomto dokumentu jsou uréena verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se
nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila investi¢ni doporuéeni jednotlivym emitentdm p¥ed jejich zvefejnénim.
Kazdy z autor(l tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu pfesné odpovidaji jeho osobnimu pohledu na uvedené
investi¢ni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni uréen osobam trvale bydlicim &i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam spliujicim statut
»amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statdl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

Tento dokument neni investi¢nim doporu¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) &. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani
nepredstavuje investi¢ni poradenstvi dle zakona &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisu.

Pro podrobnosti prosim navstivte internetovou stranku http:\\www.trading.kb.cz.
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