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Cenova hladina: V CR je proti priméru EU o pétinu levnéji: Z hlediska cenové hladiny celého spotiebitelského kose se
Cesko Fadi pod primé&r zemi EU a patii mezi ,levn&jsi“ staty. V roce 2022 cenové hladina Ceska dosahovala 78 % priméru
EU. Mezi jednotlivymi slozkami spotfebitelského koSe vSak panuji vyrazné rozdily:

e Vcenach potravin jsme témér dohnali zapadni staty, aktualné jsme na 97 % Grovné EU
e Vcenach obleceni a obuvi jsme zapad dokonce predehnali, jsme na 112 % Grovné EU a nalezi nam 5. pricka. Vyssi
ceny obleceni uz maji jen severské staty

Inflace v CR: Za posledni dva roky ceny stouply 0 28 %: V roce 2022 prisel inflaéni Sok. V disledkil energetické krize,
vSeobecného vzestupu cen surovin a daldich faktor(i se ceny v CR meziroéné zvysily o 15 %. V roce 2023 dvouciferny riist

cen pokracoval. Proti bazickému indexu za rok 2015 byly spotrebitelské ceny v roce 2023 vysSi o0 48 %. Jen za posledni
dva roky ceny v CR vzrostly 0 28,5 %.

Vyvoj cen v rdmei jednotlivych oddili nebyl v CR v poslednich letech rovnomé&rny: Nejvice se zvysily ceny v oblasti stravovani
a ubytovani, a to o 73 % proti roku 2015. V rdamci zemi EU to byl tfeti nejrychlejsi rist. Obdobné na tom byla kategorie
bydleni, voda a energie (narlist o 72 %, 3. misto v EU). Potraviny a nealkoholické napoje zdraZily v Cesku od roku 2015
0 50 %, jen za posledni dva roky se jednalo o narlst o 31 %.

Celkovy riist spotfebitelskych cen byl v Cesku v obdobi 2015-2023 &tvrty nejvyssi v ramci zemi EU: Nejvice se ceny zvysily
v Madarsku (o téméF 61 %), nasledovalo Estonsko, Litva (+50 %) a CR (+48 %). Unijni priimér &inil za stejné obdobi +26 %.

A jaké jsou dGvody nadprimérné inflace v CR?
Napjaty trh prace
Rozhazovacné hospodareni vliady a parlamentu béhem pandemie
Rlst cen nemovitosti
Nedostatek konkurence
Otevrenost ceské ekonomiky
Vysoky rlst cen energii

N&kupy potravin v Polsku sldbnou: Za rok 2023 klienti Ceské spofitelny v Polsku za potraviny mésicéné utratili 218 mil.
korun, za letosSni leden to bylo 145 mil. korun, tedy o tfetinu méné. Stale vSak plati, Ze objem Utrat kartou za potraviny byl
loni v Polsku zhruba 7x vy3si, neZ v roce 2019 pred pandemii koronaviru. Podil Polska na celkovych Gtratach Cechd za
potraviny ¢ini 2 %.

Zaporné realné mzdy srazily spotfebu ¢eskych domacnosti: Na ceské domacnosti inflacni vina dopadla tak silné zejména
kvali tomu, Ze rst (nominalnich) mezd nedokazal vykryt zvySeni cen. | proto se spotifeba ¢eskych domacnosti loni a predloni
vyrazné propadla a jako jedna z mala v EU se ani v roce 2023 nedokazala navratit na Urovné z predcovidového roku 2019.

Jaky je nas vyhled pro letoSek? Za rok 2024 by inflace v CR méla dosahnout 2,4 %: Hruby domaci produkt by se mél letos
vratit k rastu, ovsem ozZiveni v ceské ekonomice bude pravdépodobné pozvolnéjsi, a nastane nejspis az ve 2. Ctvrtleti.
Dlvodem je stale spiSe slaba poptavka domacnosti i ekonomicka data z eurozony (zejména Némecka) ktera signalizuji
slabou zahrani¢ni poptavku v pfistich mésicich.
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INFLACE UNOR 2024

1. Srovnani cenové hladiny: V CR je proti priméru EU o pétinu levn&ji

Z hlediska cenové hladiny celého spotfebitelského kose se Cesko fadi pod primér zemi EU a patfi mezi ,levn&jsi“ staty.
V roce 2022 cenové hladina Ceska dosahovala 78 % priméru EU. V roce 2019, pfed pandemii koronaviru, jsme byli na 69

% praméru EU. Aktuélné je tedy v Cesku cenova hladina zhruba o pé&tinu nizsi, neZ je primér zemi EU.

Cenova hladina celkové spotreby, 2022 (EU27=100)
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Mezi jednotlivymi sloZzkami spotrebitelského koSe vSak panuji vyrazné rozdily. V cenach potravin jsme témér dohnali
zapadni staty, aktualné jsme na 97 % Urovné EU. Na stejné Urovni jsme také v pfipadé alkoholu a tabaku.

U mlé¢nych vyrobkl pfekradujeme jak prdmérnou cenovou hladinu EU, tak staty jako Némecko ¢i Rakousko. Oproti Polsku
jsou u nas mlécéné vyrobky o dvé pétiny drazsi.

Cenova hladina potravin celkem, alkoholu a tabaku a mléka a mlécnych vyrobk(, 2022 (EU27=100)
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Denmark 120,8 Ireland 215,7 Greece 138,9
Luxembourg 120,6 Finland 174,1 Malta 130,9
Malta 117,5 Denmark 138,0 Cyprus 129,4
Ireland 115,6 France 131,6 Latvia 126,2
Finland 113,7 Sweden 129,1 Denmark 123,7
Sweden 113,7 Belgium 118,6 Bulgaria 123,1
Cyprus 108,3 Netherlands 113,6 Ireland 121,1
Austria 106,9 Malta 103,5 Luxembourg 120,9
Greece 106,6 Estonia 103,2 Lithuania 119,0
Estonia 106,5 Greece 101,1 Portugal 113,6
France 106,5 EU27 100,0 Estonia 110,8
Germany 106,3 Portugal 99,0 Slovakia 109,0
Latvia 105,6 Latvia 98,4 Finland 108,9
Italy 104,1 Germany 98,1 Slovenia 107,3
Belgium 104,0 Czechia 97,2 Hungary 107,1
Portugal 103,0 Luxembourg 95,9 Czechia 106,8
Slovakia 101,9 Italy 93,6 Croatia 106,4
Croatia 101,12 Lithuania 93,6 Sweden 104,9
Slovenia 100,4 Cyprus 93,1 Italy 103,8
EU27 100,0 Spain 90,3 Germany 102,1
Lithuania 99,1 Croatia 89,6 Spain 101,9
Spain 99,0 Austria 88,5 EU27 100,0
Netherlands 98,1 Slovakia 86,2 Romania 99,9
Czechia 97,3 Slovenia 85,6 Austria 97,7
Hungary 89,9 Romania 82,8 Netherlands 97,3
Bulgaria 86,8 Hungary 78,1 Belgium 95,7
Poland 73,3 Poland 72,5 France 90,3
Romania 71,8 Bulgaria 66,0 Poland 74,6
Zdroj: Eurostat
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V cenach obleceni a obuvi jsme zapad dokonce predehnali, jsme na 112 % Urovné EU a néalezi nam 5. pricka. VySSi ceny
oble€eni uz maji jen severské staty.

V oblasti nakladd na bydleni jsme v roce 2022 byli zhruba o pétinu niZze nez priimér EU. S nadprimérné rychle rostoucimi
cenami energii Ize vSak za rok 2023 ocekavat, Ze jsme se prdméru EU pfibliZili.

Z hlediska vybaveni domacnosti dosahovala cenova hladina v roce 2022 98 % EU. V Polsku byla cenova hladina zhruba
o Ctvrtinu niZzsi.

Cenova hladina obleceni a obuvi, bydleni a energii a bytového vybaveni, 2022 (EU27=100)
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Obleceni a obuv Bydleni, voda, energie Bytové vybaveni

Denmark 133,3 Ireland 195,0 Luxembourg 128,1
Sweden 117,8 Denmark 193,7 Denmark 124,1
Finland 116,2 Luxembourg 188,3 Sweden 113,3
Estonia 112,5 Finland 134,4 Austria 110,0
Czechia 1123 Netherlands 131,5 Ireland 108,8
France 106,9 Belgium 126,9 Netherlands 106,6
Luxembourg 106,6 Sweden 117,7 France 106,2
Latvia 105,6 France 115,6 Finland 105,5
Lithuania 103,5 Germany 115,3 Germany 105,4
Malta 103,1 Austria 107,8 Belgium 103,6
Austria 102,6 Spain 105,8 Malta 102,2
Italy 102,2 EU27 100,0 EU27 100,0
Belgium 101,8 Italy 99,4 Estonia 99,6
Netherlands 101,7 Estonia 93,3 Slovenia 99,2
Portugal 101,4 Slovakia 82,3 Portugal 99,1
EU27 100,0 Cyprus 81,7 Spain 98,3
Ireland 99,2 Portugal 79,0 Czechia 97,7
Germany 99,1 Czechia 77,7 Italy 97,2
Slovakia 98,7 Slovenia 76,8 Greece 92,7
Slovenia 96,6 Greece 72,2 Latvia 92,3
Greece 96,4 Latvia 70,0 Croatia 92,0
Croatia 96,2 Malta 62,5 Cyprus 90,1
Cyprus 93,7 Hungary 59,4 Lithuania 89,4
Poland 90,4 Lithuania 57,6 Slovakia 88,5
Spain 87,6 Romania 50,8 Hungary 78,5
Romania 87,3 Croatia 46,0 Poland 76,2
Hungary 82,8 Poland 38,5 Bulgaria 71,0
Bulgaria 79,9 Bulgaria 38,3 Romania 70,7

Zdroj: Eurostat
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V oblasti zdravi je cenové hladina v Cesku podprimé&rna a dosahuje ,pouze* 58 % priméru EU.

Nadprimérna je naopak cenova hladina v pfipadé komunikacnich sluzeb, kde se umistujeme na 116 % praméru zemi EU
a radime se tak na 9. misto v EU.

Presto, Ze dochazi k relativné vysokym narlstlim cen v oblasti stravovani a ubytovani, v roce 2022 jsme v této oblasti méli
4. nejnizsi cenovou hladinu v ramci EU (68 % priiméru).

Cenova hladina v kategorii zdravi, komunikace a restaurace a hotely, 2022 (EU27=100)

Restaurace a hotely

Ireland 178,7 Belgium 166,6 Denmark 154,0
Luxembourg 171,3 Luxembourg 155,4 Finland 130,4
Sweden 158,6 Greece 153,5 Luxembourg 130,3
Finland 149,4 Sweden 150,6 Ireland 128,4
Austria 144,0 Ireland 141,7 Sweden 127,6
Denmark 143,8 Netherlands 139,5 Belgium 123,7
Netherlands 141,9 Germany 129,3 Netherlands 123,2
Belgium 123,1 Malta 1245 France 116,0
Spain 121,1 Czechia 116,1 Germany 1111
Italy 120,3 Austria 110,9 Italy 108,5
Germany 113,8 Croatia 110,0 Austria 104,5
Cyprus 104,3 Portugal 108,5 EU27 100,0
EU27 100,0 Slovenia 108,0 Estonia 95,5
France 98,2 Denmark 105,7 Malta 92,2
Slovenia 91,5 Slovakia 104,5 Cyprus 88,6
Portugal 89,5 Finland 103,2 Slovenia 88,4
Malta 88,2 Estonia 101,12 Greece 86,5
Greece 82,5 EU27 100,0 Latvia 86,3
Estonia 81,5 Cyprus 97,9 Slovakia 85,1
Latvia 65,8 Spain 95,5 Spain 84,1
Slovakia 59,2 France 94,7 Croatia 84,0
Lithuania 58,0 Lithuania 92,8 Lithuania 77,9
Czechia 57,8 Italy 88,4 Poland 77,3
Croatia 54,3 Latvia 88,0 Portugal 73,2
Poland 49,3 Hungary 84,3 Czechia 68,0
Hungary 42,1 Bulgaria 82,4 Hungary 61,9
Bulgaria 40,8 Romania 50,1 Romania 61,0
Romania 27,8 Poland 48,5 Bulgaria 50,0

Zdroj: Eurostat
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2. Vyvoj inflace v CR: Za posledni dva roky ceny stouply o 28 %

V CR sleduje vyvoj indexu spotFebitelskych cen, tedy inflaci, Cesky statisticky Gfad, a to v souladu s klasifikaci ECOICOP
(Evropska klasifikace individualni spotfeby podle UGcelu). Pro evropské srovnani se vyuzivd Harmonizovany index
spotrebitelskych cen (HICP) z dilny Eurostatu. Rozdil spoc¢iva v tom, Ze ve vahach HICP jsou na rozdil od ECOICOP zahrnuty
trzby za nakupy cizincll na Gzemi CR, ale neni v nich obsaZeno imputované ndjemné?. Podle obou index( zadaly uz v roce
2019 spotiebitelské ceny v CR prevySovat 2% UGrovefi, co? je infladni cil Ceské narodni banky. V nasledujicich dvou
»pandemickych“ letech se dostaly pfes 3% Uroven. Inflacni Sok pfiSel vroce 2022. V dusledkll energetické
krize, vSeobecného vzestupu cen surovin a dalSich faktor( se ceny v CR mezirodné zvysily o 15 %. V roce 2023 dvouciferny
rlst cen pokracoval.

Vyvoj inflace v CR (meziroéni zmény)
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Bazicky index sleduje vyvoj cen ve srovnani s rokem 2015. Proti nému byly spotfebitelské ceny dle dat Eurostatu v roce
2023 vy55i 0 48 %. Jen za posledni dva roky ceny v CR vzrostly 0 28,5 %.

Vyvoj inflace (HICP) v CR od roku 2015 - vSechny polozky, 2015=100
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Celkovy index spotiebitelskych cen je pocitan na zakladé dvanacti oddill spotfebitelského koSe. Vyvoj cen v ramci
jednotlivych oddild nebyl v CR v poslednich letech rovnomérny. Nejvice se zvysily ceny v oblasti stravovani a ubytovani, a to
0 73 % proti roku 2015. V ramci zemi EU to byl tfeti nejrychlejsi riist. Obdobné na tom byla kategorie bydleni, voda a energie
(narlist o 72 %, 3. misto v EU). Potraviny a nealkoholické napoje zdraZily v Cesku od roku 2015 o 50 %, jen za posledni dva
roky se jednalo o nardst o 31 %. V ramci EU jsme se v kategorii potravin a nealko napojl umistili ,az“ na 9. misté. Naopak
nejvice z celé sedmadvacitky u nas zdrazilo obleceni a obuv. Jedinou kategorii, kde doSlo ve srovnani s rokem 2015

k poklesu cen (0 5 %), byla oblast poStovnich sluzeb a telekomunikaci. | kdyzZ i tam ceny v samotném roce 2023 rostly.

1 Index nakladd nemovitosti obyvanych vlastniky = naklady viastnického bydleni. Zdroj a vice informaci: CSU
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Vyvoj inflace (HICP) v CR od roku 2015 podle oddil{i spotfebniho kose; 2015=100, v zavorce u popisku uvedeno
pofadi CR v ramci EU27 (pofadi ristu cen 2023 vs. 2015)

180 Stravovani a ubytovani (3.)
170 171,8 —— Bydleni, voda, energie,
paliva (3.)
160 Potraviny a nealkoholické
napoje (9.)
150 147,2 ——— Alkoholické napoje, tabak
(5.
140 %gi Odivani a obuv (1.)
134,0
130 131,1 = Zdravi (3.)
127,3
120 Rekreace a kultura (3.)
110 Doprava (4.)
100 —— Bytové vybaveni, zafizeni
- 95,3 domécnosti; opravy (4.)
90 —Vzdélavani (8.)
80 Posty a telekomunikace
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 (14.)

3. Srovnani vyvoje inflace v EU: Cesko &tvrté nejhorsi

Celkovy rist spotfebitelskych cen byl v Cesku v obdobi 2015-2023 &tvrty nejvyssi v ramci zemi EU. Nejvice se ceny zvysily
v Madarsku (o témé&F 61 %), nasledovalo Estonsko, Litva (+50 %) a CR (+48 %). Unijni primé&r &inil za stejné obdobi +26 %
(a za posledni dva roky +16 %). Nejméné ze zemi EU vzrostly spotiebitelské ceny od roku 2015 na Kypru a v Recku.

Vyvoj celkové inflace (HICP) v zemich EU od roku 2015 - vSechny polozky (2015=100)
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150 Loty3sko
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130 — EU27
Belgie
Némecko
Slovinsko
120 Lucembursko
Italie
Francie

=
Malta
110 / Spanélsko

—— Portugalsko
—— — Finsko
— Irsko
L Dansko
Recko
Kypr
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Nasledujici dvé tabulky ukazuji detailni rozpad nardstu cen od roku 2015 do roku 2023 v jednotlivych zemich EU po
konkrétnich polozkach. Cervena barva zna&i v dané kategorii nejvyssi cenovy nardst mezi zemémi EU od roku 2015, zelena
barva nejnizsi zvySeni cen. V prvni tabulce jsou zahrnuty potraviny, napoje, odivani a obuv. Ve druhé bydleni, dalsi zboZi
a vybrané sluzby.

Z tabulek je patrné, 7e v Cesku nedoslo v unijnim srovnani v letech 2015-2023 k nadprdmérnému riistu cen u mlé&nych
vyrobkU, ale ani u ovoce, vina Ci paliv.

Naopak u obledeni, obuvi, sportovniho vybaveni, kin, divadel a koncert(i byl v CR cenovy nardst od roku 2015 do lofiska

vilbec nejvyssi v celé EU. V prvni trojce v EU co do rdstu cen se umistilo Cesko i v dodavkéch energii, ve farmaceutickych
vyrobcich, v ojetych vozech, v hrackach a hrach a v restauracich a kavarnach.

A jaké jsou diivody nadprimérné inflace v CR? Kolega Michal Skofepa jich ve svém &lanku nedavno identifikoval hned
nékolik:

1. Napjaty trh prace: Ceska republika ma jiz nékolik let napjaty trh prace, pfiemz mira nezaméstnanosti v zemi je
nejnizsi v Evropské unii od po¢atku roku 2016. Nedostatek obav priimérného ¢eského pracovnika, Ze by mohl pfijit o
misto nebo Ze by jeho prijem prestal prfevySovat inflaci, dlouhodobé vedl k tomu, Ze Ceské domacnosti v roli
spotiebitelll doposud tolerovaly rlisty spotiebitelskych cen vice nez v jinych zemich. Ve firmach byl disledkem tohoto
napéti vétsi tlak na rlist mzdovych naklad(, ktery se pak promital i do cen v obchodech a ve sluzbach.

2. Rozhazova¢né hospodareni vlady a parlamentu béhem pandemie: Vladni vydaje béhem krize COVID-19, vcetné
opatfeni jako byl mimoradny prispévek dichodclim na konci roku 2020 a zejména sniZzeni zdanéni pfijmu od ledna
2021, prispély k zvySené inflaci. Tyto vydaje, které nemusely byt zcela nezbytné, zatizily ekonomiku a vedly k vySSim
cenam.

3. Rast ceny nemovitosti: Do vypoctu inflace vstupuji ceny novych nemovitosti (bez cen pozemkd). A i kdyzZ jejich vaha
v celém spotiebnim koSi je jen lehce pres 2 %, tak pokud v minulych letech podrazily o desitky procent, v celkové
inflaci se to projevilo i o nékolik desetin (a mnohem vice nez v zemich, kde ceny nemovitosti tolik nerostly).

4. Nedostatek konkurence: Nelze vylougit, Ze pfinejmensim nékteré trhy v ramci Ceska skutedné trpi (oproti jinym
zemim) vétSim nedostatkem konkurence a Ze hraci na téchto trzich jsou schopni zneuZit nynéjSiho cenového Gprku
k pfechodnému navySovani své marze vice nez v jinych zemich.

5. Otevienost Seské ekonomiky: Vysoka zavislost Ceské republiky na mezinarodnim obchodu a jeji oteviena ekonomika
ji ¢ini nachylnéjsi k postpandemickému zvySeni cen spojeném s mezinarodni dopravou a logistikou ve srovnani
s vétSimi a vice uzavienymi ekonomikami, jako je napf. Polsko nebo Némecko.

V neposledni fadé mély vliv i nadprdmérné rostouci ceny energii v CR:

6. Vysoky rist cen energii: CR se umistila na 3. misté mezi zemémi EU co do zdrazeni koncovych cen elektfiny, plynu
a dalSich paliv mezi lety 2015 az 2023. Rostouci ceny energii se pak nadpriimérné ve srovnani s jinymi staty EU
propsaly do zvySujicich se cen ostatniho zboZi a sluZeb v CR.
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INFLACE

Detailni rozpad vyvoje inflace (HICP) v jednotlivych zemich EU27 po konkrétnich polozkach od roku 2015 do roku 2023 (2015=100)

Chleba Maso Cerstve Jogurty Syry a Vejce Maslo Ovoce | Zelenina
mléko tvarohy
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Finsko
Francie
Chorvatsko
Irsko
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Kypr
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Slovensko
Slovinsko
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106,0
124,2
147,9
142,3
125,2

128,1

115,0

127,0
127,4

136,6

141,8
117,8
164,4

107,9
129,7
118,8
116,1
121,8

136,7 165,9

Nealko-
hczlicl‘(é
napoje
127,5 125,2 130,8
141,0 142,4
132,4 134,7 130,9
122,1 103,7
136,0 135,3 114,8
130,2 127,6 120,5
130,3 147,6 111,8
121,5 124,8 113,3
137,0 139,1 124,4
116,5
119,4 110,2 113,2
117,1 125,5
144,8 139,9
138,1 1315 122,4
125,4 127,3 113,8

1474 1333 1502 1483 1471 4379 1583 1569 1388 1267 1357 1036
1459 1460 1640 1444 1593 1605 169,0 1302 147,41 1303 1291 1175 1140
1325 1428 1734 1426 1483 1910 2037 1270 1388 1241 1284 1185 1077
1986 1627 1620 1642 1545 1799 1695 1553 1778 1382 1431 1427 1299
1250 1349 1493 892 1210 1589 1447 1440 1491 1137 1285 1175 1220
1399 1377 1407 1296 1374 1223 1508 1124 1383 1202 1355 1306 1149
1690 1502 1525 1581 1618 1780 1955 1456 1844 1293 1370 1330 1264
1281 1295 1300 1175 1388 1286 1260 1360 1178 1190 1413 1067
1860 1625 1450 1449 1569 -¥3,2 1441 1763 1355 1315 1301  127,7
1443 1458 1393 1247 1396 1414 1595 167,8 1416 1002 1341 1318 1084
1247 1304 1394 1321 1329 1486 1697 1449 147,6 1224 1367 1209  114,0
1372 1363 1354 1386 1396 1515 1909 1340 1493 1275 1366 | 68,7 1096
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111,0
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117,4
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97,1

113,2
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114,5
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114,7
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110,0
102,4
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112,2
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Detailni rozpad vyvoje inflace (HICP) v jednotlivych zemich EU27 po konkrétnich polozkach od roku 2015 do roku 2023 (2015=100)

UNOR 2024

bydlent vody vozy doprava | sluzby | telefony sluzby hry vybaveni souvisejici | koncerty kavarny

Belgie 1197 1445 1255 960 1437 1436 1208 2106 67,9 8041 1100 1102 1324 1245 1227 1322 1321 150,1

_Bulharsko 1284 1481 123,9 _ 1274 1274 1250 423 1027 1136 1119 _ 1475 1566 1403 _ 1656 1665 1343

(&m0 3925.M (1202 1212 _1s1 _ co3 __ 1012 8202403 1290 _to10l 1864 _ 1535 |
Dénsko 1127 1299 1039 1022 963 1326 1147 80,4 62,4 1149 1269 | 1886 1337 1283 1332
Estonsko 1043 1143 931 1565 1178 1287 294 68,0 _ 1550 1611 1238 2095 1542 1324
EU27 1133 1617 1198 1119 1163 1376 1169 1354 60,7 934 1038  107,7 1337 1165 1123 1308 1303  137,4
Finsko 1143 1601  119,0 1052 1350 1153 1674 484 1296 905 969 1019 1233 1089 1426 1245 1401
Francie 1048 1625 1094 1058 1464 1225 1526 551 903 932 1098 1265 1132  107.7 126,7
Chorvatsko 1194 | 1178 1095 1074 874 1299 1129 1440 985 970 1053 1028 1298 1347 1173 1268 167,6 1426
Irsko | 1577 1980 00 957 1154 1289 1oo 6 1504 385 04| 592 e85 787 1004 1040 1554 1275 1594
italie 1051 1957 1321 1140 1084 1268 1880 1314 477 831 1029 929 1220 4074 1062 1194 1207 1311
Kypr 1194 1690 1000 1006 111,0  120,0 46,0 932 1055 1123 1311 1098 993 1187 1212 1232
Litva | 1682 1830 1474 1281 1272 1325 2095 67,1 1127 (1420|1086 1557 1903 1251 1327 | 1872 1395
LotySsko 1127 1847 1832 1195 1110 1484 1081 2025  916| 4888 1020 1066 1652 1539 1167 1283 1475 1282
Lucembursko 1111 1426 1082 963 992 1456 64l 1516 613 101,6 1059 1126 1289 1198 99,1 1357 1274 1299
Madarsko || 4666 1468 1000 | 1289 ss2| 1688 1203 1781 583 1000 1073 1260 |2084| 1402| 454 1807
Malta 1383 994| 1000 1052 1190 974 1020 1760 502 947 1025 1029 1241 1228 1003 | 929 1316
N&mecko 1131 1631 1184 1180 || \4476 1381 1097 1176 869 867 1138 1137 1373 1177 1196 1205 1338 1312
Nizozemsko 1185 1664 1161 1258 1210 1284 | 4362 1238 485|493 1182 1117 1400 1243 1209 1327 1379  150,7
Polsko | 1584 1759 1201 1157 818 1440 1291 1139 490 1223 1212 1232 1533 1305 1005 1734 1711 1503
Portugalsko 1211 1134 1073 1196 107.6 1307 1004 1384 - 1056 910 | B85 1195 1244 [ 467 1265 1303 -
Rakousko 1324 1787 1291 1256 1410 1103 1548 69,6 763 1136 1112 1313 1245 1164 1232 1467  150,8
Rumunsko 1302 1818 1135 1184 1277 1331 2660 1098  1126| 1261 1260 1521 1307 1222 1443 1486 1403
Recko | 979 1317 1019 1177 1076 1283 1238 1421 596 101,2 86,2 931 1120 1224 960 1163  1184| 1339
Slovensko 1139 1293 1220 1249 1030 1285 4387 1800 988 1208 945 963 1537 1540 1188 1305 1648 1341
Slovinsko 1458 1335 1177 897 1230 902 1593 606 1005 1095 1220 1298 1163 989 1116 1410 1293
Spanéisko 108,6 1041 1050 1212 1340 831 . 435 893 81,0 941  1227| 4087 1142 1281 1236 1419
Svédsko 1138 1433 1376 1008 1134 | 1612 1315 1131 343 1126 89,1 1444 1302 1369 1313 1333 1356
Zdroj: Eurostat
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4. Vyvoj mezd: Zaporné realné mzdy srazily spotfebu ¢eskych domacnosti

Vysoké inflace v CR méla velky vliv na negativni vyvoj redlnych mezd. Ty ukazuji, jak rostou tuzemské mzdy po og&isténi
préavé o rist cen. Agkoli tedy nominalni mzdy v CR v poslednich letech rostly pomérné silng, tak realné mzdy se od
posledniho Gtvrtleti roku 2021 nachazely v zaporu. V pribéhu roku 2022 dokonce kvartalni primérna realna mzda klesala
o vice nez 10 %. Na Ceské domacnosti tak inflacni vina silné dopadla zejména kvuli tomu, Ze rdst (nominalnich) mezd
vibec nedokéazal vykryt zvySeni cen. | proto se spotieba ceskych domacnosti loni a pfedloni vyrazné propadla a jako jedna
z mala v EU se ani v roce 2023 nedokazala navratit na (rovné z predcovidového roku 2019.

Vyvoj primérné mésiéni mzdy v CR (meziroéni zmény)
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Vyvoj nomindlni mzdy  ® Vyvoj redlné mzdy

5. Maloobchodni trzby v Cesku a nakupy potravin v Polsku

O tom, jak Cesi redlné utraceji za potraviny vypovidaji data CSU o trzbach v maloobchodé s potravinami. Dle dat za rok
2023 doslo k rlstu objemu trzeb za potraviny v priméru o 5 % (=bézné ceny, zména objemu VvC. efektu inflace). Z dat
0 vyvoji trzeb ve stalych cenach (=zmé&na objemu) v3ak plyne, 7e Cesi v loiském roce nakupovali v priiméru 0 5 % méné
potravin. Cesi tedy i pfesto, Ze nakupuji mensi objem potravin, utratili vice.

Maloobchod s potravinami, napoji a tabakem v Cesku (meziroéni index, v %)

m Stalé ceny (=zména objemu) BéZné ceny (zména objemu+efekt inflace)
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Zdroj: CSU; NACE 47.11 + 47.2
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INFLACE UNOR 2024

S vysokou inflaci se mezi Cechy staly velmi oblibenymi nakupy v levn&jsim Polsku. Za rok 2023 klienti Ceské spofitelny
v Polsku za potraviny mési¢né utratili 218 mil. korun, za letosni leden to bylo 145 mil. korun, tedy o tfetinu méné. Divodem
klesajiciho zajmu Cechil o nakupy v Polsku byl v poslednich mésicich slabsi kurz koruny viiéi zlotému a tamni drazsi
pohonné hmoty. Stale vSak plati, Ze objem Utrat kartou za potraviny byl loni v Polsku zhruba 7x vySsi, nez v roce 2019 pred
pandemii koronaviru. Podil Polska na celkovych Gtratach Cechdl za potraviny &ini 2 %.

Platby kartou Cechd za POTRAVINY u nasich sousedtl (objem, 2019 = 100 %)
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Zdroj: Ceska sporitelna, kartové transakce

6. Vyhled: Inflaéni vina odezniva, ekonomické oziveni bude spiSe vlazné

V lednu letodniho roku rostly spotiebitelské ceny v CR o prekvapivé nizka 2,3 %. Diivodem byly silné protiinflaéni tlaky
ovlivnéné utlumenou poptavkou domacnosti, ke kterym se pridaly dalSi faktory jako pokles cen nékterych komodit, nizsi
ceny zemé&délskych vyrobcll apod. Za cely letosni rok by inflace v CR podle naseho vyhledu méla dosahnout 2,4 %. Hruby
domaci produkt by se mél letos vratit k rlstu, ovSem oZiveni v ¢eské ekonomice bude pravdépodobné pozvolnéjsi,
a nastane nejspis az ve druhém ctvrtleti. Divodem je stale spiSe slaba poptavka domacnostii ekonomickéa data z eurozony
(zejména Némecka) ktera signalizuji slabou zahrani¢ni poptavku v priStich mésicich. Pro rok 2025 ocekavame, Ze inflace
bude v prdméru mirné nad 2% Grovni, aktualni rizika jsou vychylena smérem nahoru ke 2,5 %.

X Spotrebitelska (CPI) inflace
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Zdroj: Cesky statisticky 0fad, Cesks spofteina (prognoza)
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https://www.csas.cz/cs/research/analyza/cz/SR373613
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Tato publikace je povaZovana za doplikovy zdroj informaci. Na informace uvedené v ni nelze pohlizet tak, jako by Slo o Gdaje nezvratné a nezménitelné.
Publikace je zaloZena na nejlepsich informacnich zdrojich dostupnych v dobé vydani. Pouzité informacéni zdroje jsou vSeobecné povaZované za spolehlivé,
avsak Ceska spofitelna, a.s. ani jeji pobocky &i zaméstnanci nerudi za spravnost a lplnost informaci. Autofi povaZuji za slunost, Ze pfi pouZiti jakékoliv
Casti tohoto dokumentu, bude uZivatelem tento zdroj uveden.

DuleZita upozornéni (tzv. ,disclaimer®), véetné pfipadného konfliktu stfetu zajmda, dle Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2016/958, kterym
se dopliuje nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 596/2014, pokud jde o regulacni technické normy, kterymi se stanovi technicka opatreni
pro objektivni predkladani investi¢nich doporuceni nebo jinych informaci doporucujicich ¢i navrhujicich investi¢ni strategii a pro uverejiovani konkrétnich
zajmU nebo upozoriovani na strety zajmda, jsou k dispozici na webovych strankach tvirce tohoto dokumentu - odboru Ekonomickych a strategickych
analyz Ceské spofitelny. PFimy odkaz na dokument s diileZitymi upozornénimi naleznete na: http://www.investicnicentrum.cz/analyzyupozorneni.
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