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EcoAlert

Inflace v srpnu vzrostla na 1,9 % a jeji zvySovani bude pokracovat

Index spotiebitelskych cen — srpen 2026
Martin Giirtler
(420) 222 008 509 Skute¢nost Predpovéd KB Predpovéd trhu
martin_gurtier@kb.cz CPI (%, m/m) 0,3 % 0,3 % 0,3 %

CPI (%, yly) 1,9 % 1,9 % 1,9 %
Zdroj: CSU, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Meziroéni rist spotiebitelskych cen v Cesku zrychlil z dervencovych 1,7 % na 1,9 %
v srpnu. To bylo v souladu s na$im odhadem, prognézou CNB i trznim konsensem. Stejné tak
i struktura cenového vyvoje zhruba odpovidala nasim o&ekavanim.

Za srpnovym narustem meziroéni inflace staly prevazné draz$i pohonné hmoty. Ceny
u tuzemskych ¢erpacich stanic v ndvaznosti na obnovenou eskalaci konfliktu na Blizkém
vychodé a s tim spojeného zdrazeni surové ropy v srpnu mezimésiéné vzrostly 7,2 % a navazaly
tak na Gervencové zvyseni o 3,5 %. Vysledkem bylo vyznamné urychleni meziroéniho ristu cen
pohonnych hmot z 16,8 % v Cervenci na 26,3 % v srpnu. Prispél k tomu vSak i efekt nizsi
srovnavaci zékladny, kdyz loni v srpnu ceny u &erpacich stanic klesaly.

Potraviny naproti tomu nadale vyznamné zleviiovaly. Ceny potravin a nealkoholickych
napoji v srpnu mezimésiéné klesly o 1,1 %, coz pfispélo k prohloubeni jejich meziro¢niho
poklesu z 3,1 % na 4,3 %. To kompenzovalo mezimési¢ni zdrazeni alkoholu a tabakovych
vyrobkt o 0,6 %, jejichZ ceny byly naopak meziroéné o 4,7 % vy$si.

Regulované ceny v srpnu mezimésicéné stagnovaly. V meziroénim vyjadreni pak pokracoval
jejich pokles, a to nadale tempem presahujicim 1 %. Na tom se stale podilelo hlavné meziroéni
zlevnéni elektfiny pro domécnosti dosahujici 11,2 %, které z asti zahrnuje administrativni viiv
pfevedeni plateb na obnovitelné zdroje energie na stat. Mezimésiéné ceny elektfiny v srpnu
stagnovaly. Ceny plynu potom pokracovaly v poklesu, kdyz byly mezimé&si¢né nizsi 0 0,3 %
a meziro€né o 4,8 %. ZvySenou ochranu pred vykyvy na velkoobchodnich energetickych trzich
domacnostem poskytuje vyssi podil fixovanych cen, coz bude platit i pro nasledujici mésice.
Ceny tepla po rlstu v pfedchozich mésicich v srpnu stagnovaly a meziroéné byly vy$sio 1,5 %.

Drazsi pohonné hmoty byly hlavni pfi¢inou srpnového ristu Pohonné hmoty staly i za zvySenim meziro¢ni inflace, zatimco
spotiebitelskych cen (NSA, %, m/m) prispévek nakladd na bydleni se stabilizoval (%, y/y)
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Jadrova inflace setrvala na 3 % y/y, kde se nachazela i v ¢ervenci. To bylo v souladu
s na$im odhadem, avsak mirn& nad progndézou CNB ve vysi 2,8 % y/y. PHli§ se v srpnu
nezménila ani mezimésiéni sezonné odisténa dynamika jadrovych cen, ktera podle naseho
odhadu navzdory nepatrnému zmirnéni zlstala v rozmezi stale silnych 0,2-0,3 %. Zatimco
meziroéni rlist cen sluzeb v srpnu mirné zpomalil z 4,7 % na 4,5 %, tak dynamika cen zboZi
naopak vzrostla z -0,2 % na 0,2 % (zahrnuje i vyvoj cen potravin, pohonnych hmot a energii).
Na stale zvySenou inflaci ve sluzbach nadale pUsobil hlavné rychly rdst najemného, jehoz tempo
vsak jiz dale nezrychlovalo. Meziroéni rlist skuteéné placeného najemného zlstal v srpnu beze
zmény na 6,1 %, u imputovaného najemného potom doslo ke zvolnéni z Eervencovych 5,7 %
na 5,4 % v srpnu.

Inflace prozatim zGstava pobliz dvouprocentniho cile CNB, jeji rGst ale bude
pravdépodobné v dalSich mésicich pokrac¢ovat. Pobliz dvou procent ji nadéle drzi ceny
potravin, které nejspiSe do jisté miry stale odrazeji pfiznivou zemédélskou Urodu z lofiska, stejné
tak ale i klesajici ceny elektfiny a plynu pro domacnosti. S prodluzujici se délkou
blizkovychodniho konfliktu a dlsledky letodniho vyrazného sucha a dalSich s klimatem
spojenych problém( Ize ovéem predpokladat, Ze postupné dojde k obratu pfiznivého trendu
vyvoje téchto dvou slozZek. Ve vysledku tedy oéekavame, Ze inflace ve zbytku roku dale poroste
a svého vrcholu dosahne v Unoru pFistiho roku mirné nad 3 %. Zatimco tak pro letodni rok jesté
odhadujeme celkovou inflaci na rovnych 2 %, pro pfisti rok o¢ekavame jeji zvyseni na 2,6 %.
Jadrova inflace nejspiSe do zadatku pristiho roku zlstane pobliz 3 %, poté by se v8ak méla
podle nasi progndzy zadit postupné snizovat ke 2,5 % na jeho konci.

Jadrova inflace zustala oproti ¢ervenci beze zmény na 3,0 % Momentum jadrové inflace sice mirné zvolnilo, presto ale bylo
a o dvé desetiny prekonala prognézu CNB (%, y/y) nadale zvysené (%, m/m)
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uvedenych &asovych fad zachycuje také toleranéni pasmo CNB ve vys$i +/- 1 pb kolem jejiho
dvouprocentniho inflaéniho cile.
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Upozornéni

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

Komereni banka, a.s. a spoleCnosti, 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 obchodt

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

Zameéstnanci 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 pfipadé, kdy informace uvedené v tomto dokumentu predstavuiji Sifeni investi¢niho
doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komercni banka, a.s. a spole¢nosti tvofici s ni
koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdim.

Komeréni banka, a.s. neprebira nad ramec stanoveny pravnimi predpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu nebo
informaci v ném obsazenych. Tento dokument je uréen primarné pro profesiondlni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto dokumentu
obdrzi jina nez vys$e uvedena osoba, neméla by své investiéni rozhodnuti zalozit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si zaroven vyhledat
nezavislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout viastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoZe investi¢ni nastroj
uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro v§echny investory.

Minula vykonnost investi¢nich nastrojd nezaruc¢uje vykonnost budouci. O¢ekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena r(zna investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice m(ze stoupat i klesat a neni
zarucena navratnost plavodni investované ¢astky. Investi¢ni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu ze

zmén devizovych kurzll 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 narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opateni, aby zabranila moznému stretu zajmd pii tvorbé
tohoto dokumentu a jinych investi€nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitfniho ¢lenéni zahrnujiciho informacni bariery mezi
jednotlivymi Utvary Komer&ni banky, a.s. v souladu s pozadavky kladenymi pfisluSnymi pravnimi pfedpisy. Zaméstnanci Komeréni banky, a.s.
postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stfet zajma.

Z4dné hodnoceni zaméstnanc(i, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investi€énimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojl. Hodnoceni autor( tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komeréni banky, a.s., na kterém se ¢aste¢né podileji i
vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou uréeny vefejnosti a pred jeho zverejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se nepodilely
na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené v tomto dokumentu jednotlivym emitentlim pfed jejich
zverejnénim. 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 splfujicim statut
»amerického subjektu®, jak je definovan v nafizeni S podle zakona Spojenych statd americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpist.

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 predpis(.

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