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Ceska inflace | Prosinec 2024

EcoAlert

Prosincovy nar(st inflace nebyl oproti oéekavani tak silny
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K prosincovému mezimési¢nimu poklesu spotrfebitelskych cen
prispély levnéjsi potraviny a energie (%, pb, m/m)

Index spotrebitelskych cen — prosinec 2024

Skute¢nost Predpovéd KB Predpovéd trhu
CPI (°/o, m/m) -0,3 % 0,0 % 0,1 %
CPI (%, yly) 3,0 % 3,3 % 3,3 %

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

Ceska inflace sice v prosinci vzrostla v meziroénim vyjadreni z 2,8 % na 3,0 %, i tak ale
zaostala za oéekavanimi. Nas odhad, trni konsensus i prognéza CNB totiz shodné ogekavaly
narGst na 3,3 %. Za prosincovym zrychlenim meziro¢niho rlstu spotfebitelskych cen staly
pfedevsim ceny pohonnych hmot a potravin.

Na mezimésiéni pokles spotfebitelskych cen o 0,3 % pusobilo zejména zlevnéni potravin.
Ceny potravin a nealkoholickych napojl v prosinci mezimési¢éné klesly 0 0,7 % a ceny alkoholu
a tabaku 01,3 %. Jde o hlavni zdroj odchylky skute¢né inflace od naSi progndzy, nebot
predstihové indikatory ukazovaly na pokracujici mimy mezimési¢ni rlst cen potravin.
V meziro¢nim vyjadfeni navzdory tomu doslo ke zrychleni cenového rdstu z0,9 % na 1,7 %
u potravin a nealkoholickych ndpoj a z 4,6 % na 4,8 % u alkoholu a tabaku. Divodem byl viiv
nizké srovnavaci zakladny z konce roku 2023. Mirny mezimési¢ni pokles o 0,3 % zaznamenaly
rovnéz regulované ceny, kdyZ doslo ke zlevnéni energii pro domacnostiv prdméru o 0,5 % m/m.
Druhy mésic vfadé naopak mezimési¢né zdrazovaly pohonné hmoty, jejichz ceny byly
v prosinci vyssi 0 0,5 % m/m. To spolecné s efektem nizké zaklady pfispélo ke zmirnéni tempa
jejich meziro¢niho poklesu z -7,6 % na -2,6 %.

Na zrychleni meziroéni inflace se podilely hlavné pohonné
hmoty a potraviny (%, pb, y/y)
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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strang!

Zdroj: ¢SU, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Jadrova inflace v prosinci stagnovala na 2,3 % y/y, zatimco centralni banka ji ¢ekala na
2,4 %. V mezimési¢nim vyjadreni jadrova inflace po sezonnim ocisténi podle naSeho odhadu
vzrostla z listopadovych 0,13 % na 0,21 % v prosinci. Mezimési¢ni dynamika vahové dllezité
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polozky imputovaného najemného druhy mésic v fadé zpomalila a v prosinci dosahla 0,1 %.
Meziroéni rlst imputovaného ndjemného ovéem nepatmé zrychlil z 1,5 % na 1,7 %. Obdobny
mezimésicni vyvoj zaznamenalo skuteéné placené najemné, jehoz dynamika rovnéz podruhé
zpomalila na prosincovych +0,2 % m/m. Meziroéni rist skute¢né placeného najemného pak
nepatrné zvolnil z6,3 % na 6,2 %. S ohledem na probihajici silné oZiveni na tuzemském
nemovitostnim trhu budou tyto polozky spotfebniho ko$e nyni v centru pozornosti
a pravdépodobné do velké miry rozhodnou o vysi jadrové inflace v letoSnim roce.

Prumérna inflace v roce 2024 dosahla 2,4 % a jeji pokles ke dvouprocentnimu cili by mél
byt podle nas letos dokonan. Z hlediska struktury loni rostly hlavné ceny sluzeb, ato 0 5,1 %.
Rilst cen zboZi se naopak nachazel pod cilem CNB, kdyz dosahl 0,9 %. Pro letoSni rok
ocekavame inflaci v prdméru na 1,8 %. Na pokles inflace by méla plsobit nadprodukce
globdiniho vyrobniho sektoru, kdyz poptavka po prdmyslovém zbozi zlstava utlumenad.
Z domacich faktor( by mél tlaky na rist spotfebitelskych cen tlumit pokles cen energii pro
domacnosti a rovnéz stale slaba spotiebitelska poptavka. Tu potvrdil listopadovy vyvoj
tuzemskych trZzeb za prodej zbozi a sluzeb. Maloobchodni trzby bez prodejll aut totiz
mezimésiéné klesly 00,1 % a za prodej sluzeb jen nepatrné vzrostly 00,1 %. NizSi nez
oCekavany rlst spotfebitelskych cen za prosinec a pokracujici utiumeny vyvoj spotfebitelské
poptavky podle nas zvySuje Sanci na to, Ze by inflace v lednu mohla klesnout pod 2,5 % y/y.
PFiznivy vyhled cen pro dal$i mésice by tak mohl centralni banku presvéddit, aby v Unoru
obnovila proces snizovani Urokovych sazeb.

Jadrov4 inflace v prosinci stagnovala na 2,3 %, zatimco CNB ji  Vyvoj imputovaného i skuteéné placeného najemného zistava

Cekala na 2,4 % (%, y/y)

ustaleny; prvni se drzi pod 2 % a druhé pfesahuje 6 % (%, y/y)
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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 ndzory pochazeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které Komeréni
banka, a.s. povaZzuje za dlvéryhodné, nicméné timto nepiebira zaruku za jejich presnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly publikovany
tak, aby poskytovaly pfesny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit
bez pfedchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spoleénosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfileZitostné podilet na obchodech s investiénimi nastroiji,
obchodovat s nimi nebo vykondvat ¢innost tviirce trhu pro investiéni nastroje nebo je drzet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z obchodtl

s investi¢nimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zaméstnanci Komer&ni 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
investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu. To neplati v ptipadé, kdy informace uvedené v tomto dokumentu predstavuii Siteni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Ill nafizeni (EU) 2016/958. Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investiénich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zpiisobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesionalni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vySe uvedena osoba, neméla by své investi¢ni 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, protoZze investi¢ni nastroj
uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro vSechny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastroji nezarucuje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rizna investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice mize stoupat i klesat a neni
zaru¢ena navratnost plvodni investované Castky. Investiéni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze
zmén devizovych kurz( s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investi¢niho nastroje, a nasledné na zhodnoceni investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., kterd je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpisd, a
jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komer&ni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajm0 pfi tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho €lenéni zahrnujiciho informacéni bariery mezi
jednotlivymi Gtvary Komer¢ni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komer¢ni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

Z4dné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, 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 néstroji. Hodnoceni autor( tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komer&ni banky, a.s., na kterém se ¢aste&né podileji i
vysledky obchodovani s investi¢énimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny verejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasfla informace uvedené v tomto dokumentu jednotlivym emitentim pied jejich
zvefejnénim. Kazdy z autor(l tohoto dokumentu prohladuje, Ze nazory obsaZené v tomto dokumentu presné 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 splfujicim statut
~amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statd 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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