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Inflace v CR se na zad&atku letodniho roku skokoveé sniZila a v Unoru i bfeznu byla na cili. Za poklesem inflace stalo pfedevsim
vyrazne zpomaleni rustu regulovanych cen, zejména cen energii, spolu s meziroCnim snizenim cen potravin.

V dubnu inflace vzrostla vice, nez oCekavala prognoza (2,9 % versus prognoza 2,5 %), zejména z duvodu vySSiho rustu cen
potravin. Jadrova inflace byla v souladu s prognézou. | pres vyssi dubnovou inflaci zustane rust cen v toleranénim pasmu cile.
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V blizkosti cile zustane celkova inflace i v pristim roce.
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Ceny zbozi a sluzeb

Ceny obchovatelnych a neobchodovatelnych statku
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Rust cen sluzeb je vysSi nez dynamika cen zbozi témér ve vSech zemich EU. V minulych 3 letech tomu bylo naopak.

Relativni cena sluzeb vuéi zbozi poklesla béhem nedavné inflacni viny. Nyni pozorovany rychlejsi rust cen sluzeb tak patrné
navraci relativni ceny na jejich rovnovaznou uroven, k cemuz se u konvergujicich ekonomik pridava tzv. Balassuv—

Samuelsonuv efekt.

K navratu relativnich cen na uroven pred covidem jesté ve vétsiné zemi EU nedoSlo, a tak rust cen sluzeb muze byt déle

zvyseny (vice perzistentni) oproti cenam zbozi.
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Progndza rustu realneého HDP

Realny HDP, mzr. %
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Hruby domaci produkt

mezirocni zméeny v %, prispévky v p. b., stale ceny, sezonnég odcisténo
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Pozn.: HDP a jeho struktura v dobé zpracovani ZoMP Jaro 2024 Zdroj: CNB ZoMP jaro 2024

Prisné méenoveé podminky spolu s poklesem realnych mezd a potizemi ve svetovem obchodé se promitly do vieklé melke

recese, v minulém roce realny HDP CR poklesl o 0,2 %.

Rust realného HDP se letos obnovi, stale se vSak bude nachazet pod svym potencialem. V celorocnim uhrnu HDP vzroste

0 1,4 %, v roce 2025 jeho rust zrychlina 2,7 %.

Hlavnim tahounem oziveni ekonomicke aktivity bude spotreba domacnosti, naopak vyvoj zasob bude rust tlumit. Tvorba
hrubeého fixniho kapitalu setrvale poroste vlivem pokracujici investicni aktivity soukromeho podnikového sektoru.

Realny HDP v 1. ¢tvrtleti 2024 meziroCne vzrostl 0 0,2 % (prognéza 0,3 %), kdyz zpomalil rust HTFK.
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Rust prumérné nominalni mzdy bude v letoSnim roce zvySeny zejména kvuli prechodné zrychlené mezictvrtletni dynamice
na pocCatku roku. V 1. Ctvrtleti 2024 vzrostla prumérna mzda o 7 % meziroCne a byla tak nepatrné nad prognozou (6,4 %).

Rust realnych mezd a s tim souvisejici zlepsSeni spotrebitelského sentimentu letos pfevazi nad negativnimi efekty
opatreni z konsolidacniho balicku a podpofi rust spotfeby domacnosti.

Predstihove indikatory jako trzby v maloobchode a sluzbach Ci sentiment ukazuji na ozivovani spotreby domacnosti

zaGatkem letodniho roku. V bfeznu v CR vzrostly trzby v maloobchodé& meziroéné 0 5,5 % (s.0.). >
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Prognoza urokovych sazeb a kurzu
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Se zakladnim scénarem je konzistentni dalsi pokles trznich urokovych sazeb na celém horizontu prognézy az k neutralni
urovni koncem pfristino roku.

Koruna zacne mirne posilovat, a to zejména vlivem prizniveho vyvoje Cistého vyvozu zbozi a sluzeb, jehoz efekty bude tlumit
zuzujici se urokovy diferencial oproti eurozone.

Bankovni rada na svem zasedani 2. kvetna 2024 snizila MP sazby o 0,5 procentniho bodu vsemi hlasy. Bankovni rada
vyhodnotila rizika a nejistoty zakladniho scénare prognozy jako mirne proinflacni (z mého pohledu jsou spise
vyrovnana). 6
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