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1 Prianalyzach vplyvu changeover
efektu v inych krajindch bol prijaty
predpoklad, Ze z titulu zavedenia
novej meny mohlo dochddzat k rastu
cien uz v decembi. Pri skimani ta-
kéhoto vplyvu v SR nebol, na zdklade
aplikovania vybranych metéd (napr.
3 sigma), identifikovany changeover
efekt v decembri 2008.
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Vplyv zavedenia eura k celkovej infldcii HICP dosiahol troven 0,15 percentudlneho bodu
ako stred intervalu 0,12 az 0,19 percentudlneho bodu pri pouZiti najnizsej a najvyssej
hodnoty z vysledkov pouZzitych jednotlivych metdd, Co je porovnatelné s odhadmi vplyvu

zavedenia eura aj v ostatnych krajindch.

Ak by sa pri vypocte vplyvu zavedenia eura na cenovy vyvoj v janudri brali do uvahy aj
tie polozky, v ktorych ceny vplyvom zavedenia eura mohli poklesnit, potom by takto
kvantifikovany changeover bol v intervale -0,12 az 0,12 percentudlneho bodu (prispevok
k vyvoji infldcie v janudri 2009), resp. 0,0 percentudlneho bodu ako stred intervalu.
Celkovo teda mozno konstatovat, Ze Ziadna z pouZitych metdd neidentifikovala, Ze kvoli
zavedeniu eura by doslo k neodévodnenému zvyseniu spotrebitelskych cien.

ZHRNUTIE

Slovensko zaviedlo v janudri 2009 euro a stalo sa
tak Sestndstou krajinou eurozony. Pri zavadzani
novej meny bolo rovnako ako v inych krajindch
snahou, aby sa prechod na novi menu uskutoc-
nil hladko a aby sa zabranilo neodévodnenému
zvysovaniu cien. Tento fakt reflektoval aj General-
ny zékon a niektoré dal3ie pravne predpisy, ako aj
Eticky kédex pre zavedenie eura. Bolo tieZ zave-
dené povinné dudlne zobrazovanie cien takmer
5 mesiacov pred zavedenim eura a bude platit aj
jeden rok po jeho zavedeni, ako aj pravidelné de-
kddne monitorovanie vybranych druhov tovarov
Statistickym uradom SR od augusta 2008.

Pri prepocte cien na novd menu vsak moze pri
niektorych cendch tovarov a sluzieb dojst k ich
rastu (a to nielen z dévodu zaokruhlenia cien). Ide
o takzvany changeover efekt, ktory bol pozorova-
ny v kazdej krajine zavadzajlcej euro. Na zaklade
analyz cenového vyvoja jednotlivych krajin, kto-
ré vstupovali do eurozony v roku 2002, Eurostat
tento vplyv k zvyseniu inflacie odhadol na Urovni
0,09 az 0,28 percentudlneho bodu (v roku 2003),
pre Slovinsko 0,3 percentudlneho bodu (v marci
2007) a pre Maltu a Cyprus 0,2 az 0,3 percentudl-
neho bodu (v aprili 2008).

Zdmerom tohto materidlu bola analyza a vy-
pocet efektu zavedenia eura v podmienkach
Slovenska, teda odpoved na otdzku, ¢i a do akej
miery bola janudrova inflicia v SR ovplyvnena
prepoc¢tom cien poloZiek spotrebitelského kosa
do novej meny euro’.

V stcasnych ¢lenskych krajindch eurozony sa
vplyv zavedenia eura prejavil najmd v cenach
restauracii, hotelov, kaviarni a v sluzbach osob-
nej starostlivosti. Pristupy k vypoctu vplyvu za-
vedenia eura a jeho prispevku k celkovej inflacii
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v ¢lenskych krajindch eurozény boli v roku 2002
aplikované v podmienkach dlhodobo stabilnej
a miernej inflacie (inflacia sa dlhodobejsie po-
hybovala pri drovni infla¢ného kritéria 2%). Ak-
tudlne makroekonomické podmienky zjavného
postupného utlmenia ekonomickej aktivity (pre-
hlbovanie zdporného output gapu), poklesu cien
komodit ¢i uz energetickych, ale aj agro-komodit,
pri spomaleni dopytu po statkoch strednodobe;j
a dlhodobej spotreby stazuju aplikaciu tohto po-
stupu pri vypocte vplyvu zavedenia eura.

Na uskuto¢nent analyzu bol definovany vplyv
zavedenia eura ako efekt stanovenia novej (vyssej)
ceny v dosledku prechodu na novd menu, t. j. vy-
raznejsi narast, ktory je iny, ako by tomu nasved-
¢oval minuly vyvoj (v podmienkach neexistencie
novej meny), alebo vyvoj v okolitych krajindch. Za
obdobie vplyvu zavedenia eura sa v tejto analyze
povazuje prvy mesiac po jeho zavedeni, t.j. januar
2009.

Zavery tejto analyzy su vysledkom piatich po-
uzitych metdd s cielom zabezpecit ¢o najvacsiu
moznU mieru objektivity, nakolko kazdd z me-
téd na vypocet takéhoto vplyvu ma svoje nedo-
statky a cenovy vyvoj podlieha uZ spomenutym
réznorodym heterogénnym vplyvom, ktoré sa
vzajomne kombinuju a nedaju sa jednoznac¢ne
kvantifikovat a eliminovat (vplyv sezonnosti, eko-
nomického cyklu, vykyvy cien komodit ...).

Na prvy pohlad vo vyvoji inflacie v prvom me-
siaci existencie novej meny nebol zaznamenany
rast, ktory by sa vyrazne odliSoval od dlhodobych
trendov. Inflacia merana HICP v januari 2009 do-
siahla Uroven 0,3%. Napriek tomu, ze v désledku
globalnych faktorov predstavoval medzimesacny
narast HICP v janudri 2009 najnizsi janudrovy na-
rast v historii Slovenskej republiky v spotrebitel-
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skych cenach, boli zaznamenané polozky alebo
skupiny tovarov, ktorych ceny rastli vyraznejsie.
Prave v tychto polozkéch sa mohol prejavit vplyv
zavedenia novej meny.

Na zéklade spominanych a v dalsej casti textu
detailnejsie popfisanych réznych pristupov prisla
NBS k zaveru, Ze vplyv zavedenia eura k celkovej
inflacii HICP dosahoval Uroven pod 0,2 percen-
tudlneho bodu (resp. 0,15 percentuédlneho bodu
ako stred intervalu 0,12 az 0,19 percentuélneho
bodu pri pouZiti najnizsej a najvyssej hodnoty
z vysledkov jednotlivych metod), ¢o je porovna-
telné s odhadmi vplyvu zavedenia eura aj v ostat-
nych krajinach.

Pri analyzovani vyvoja vietkych poloZiek spot-
rebného kosa boli zobrané do uUvahy len tie, pri
ktorych doslo k nérastu cien. Vplyvom zaokrih-
lenia viak moZe dojst aj k zniZzeniu cien. Takyto
vyvoj bol pozorovany predovsetkym v sektore
potravin, o méze byt vysledkom stcasnej kam-
pane niektorych obchodnych retazcov. Rozhod-
nutia cenotvorcov mohli byt tiez ovplyvnené
(smerom k nizsim cendm) zadsadami generdlneho
zakona o eure a sUvisiacich predpisov (napr. trest-
ny zékon postihujuci obchodnikov za neoprév-
nene zvysovanie cien, dalej zintenzivnenie ¢in-
nosti spotrebitelskych organizacii na Slovensku,
kontrolnych orgdnov a vznik Cenovej rady vlady
SR). TieZ v pripade poplatkov $tatu doslo z dévo-
du zaokruhlovania k poklesu cien smerom nadol.
Z uvedenych dévodov je mozné tieZ domnievat
sa, Ze pri uvazovani s vplyvom zavedenia novej
meny aj na pokles cien by mohol byt v SR tento
efekt changeover vplyv, minimalny.

Ak by sa teda pri vypocte vplyvu zavedenia
eura na cenovy vyvoj v januari brali do Uvahy aj tie
polozky, ktoré zaznamenali pokles cien, potom by
bol tento vplyv kvantifikovany v intervale 0,12
az 0,12 percentudlneho bodu (prispevok k vyvoji
inflacie v januari 2009), resp. 0,0 percentudineho
bodu ako stred intervalu.

Celkovo teda mozno konstatovat, Ze Ziadna
7 pouzitych metod neidentifikovala, Ze kvoli zave-
deniu eura by doslo k neodévodnenému zvyse-
niu spotrebitelskych cien.

INFLACIA V JANUARI
Inflacia pred zavedenim eura zaznamenala klesa-
jucu tendenciu a dosiahla spomalenie aj v januari
po zavedeni eura. Inflicia merand HICP v janudri
2009 vykazala medzimesa¢nu dynamiku 0,3 %
a medziro¢né tempo rastu sa spomalilo v januari
2009 na 2,7 % (z 3,5 % v decembri 2008).V dosled-
ku globalnych faktorov predstavoval medzimesac-
ny narast HICP v januari 2009 najnizsi januarovy
narast v histérii Slovenskej republiky (priemerny
narast cien v prvom mesiaci v predchadzajucich
rokoch 2005 0 2008 dosahoval 1,3 %). Na takyto
vyvoj inflacie malo dopad spomalenie dynamiky
cien potravin a obchodovatelnych tovarov

Pri. pohlade na Struktiru cenovej zmeny
(graf 2), bol v decembri podiel cien, ktoré vzrastli,
klesli, alebo sa nezmenili stabilny a porovnatelny
s predchadzajucimi mesiacmi.V januari véak zme-
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ny v Strukture boli vyraznejsie, kedZe podiel cien,
ktoré narastli, alebo klesali bol jednym z najvyssich
v sledovanom obdobi a podiel cien, ktoré sa ne-
zmenili vyrazne mensi. Takdto zmena naznacuje,
7e vplyvom zavedenia eura sa v cenach prejavili aj (
iné, ako bezné trhové faktory. strednej hodnoty.
SPOSOBY PREPOCTU, PRISTUPY K ANALYZE
VPLYVU ZAVEDENIA EURA V SR
Na analyzu bol pouzity ¢asovy rad udajov od
roku 2005 (obdobie, v ktorom viac menej mbze-
me povazovat vyvoj na maloobchodnom trhu za
Standardny). Dalsim, uz spomenutym, doleZitym
predpokladom je, Ze vplyv zavedenia eura spdso-
bi len narast cien, a nie pokles.

Pri vypocte boli pouZité nasledovné pristupy:
1. Pristup zaloZeny na pravidle 3 sigma.”
2. Pristup na zdklade medzindrodného porovna-

nia.
3. Pristup na zéklade porovnanie posunov v roz-

deleniach jednotlivych reprezentantov, ich me-

didnov a priemerov (len sluzby) v janudri oproti

decembru.

2 3sigma pravidlo predpokladd, ze pri
normdlnom rozdeleni premennej
sa 99% vsetkych hodnét premennej
nachddza v intervale +3 sigma, pri-
com sigma predstavuje Standardnt
odchylku prislusnej premennej od jej
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4. Pristup porovnavajuci janudrovd medzimesac-
nu zmenu jednotlivych reprezentantov v roku
2009 a v minulych rokoch.

5. Pristup zaloZzeny na porovnani predpokladov
vychddzajucich z ARMA modelov a skuto¢ného
VyVoja.

1. Pristup zaloZeny na pravidle 3 sigma

Na zaklade mesacnych Udajov za obdobie januar
2005 a7 december 2008, bola vypocitana priemer-
n& medzimesacna zmena a Standardna odchylka
pre vietkych reprezentantov spotrebného kosa.
Tieto hodnoty boli pri vietkych polozkach porov-
nané s vyvojom v januari 2009. Vysledkom bolo,
Ze 49 poloziek (z viac ako 700) spotrebitelského
kosa HICP zaznamenalo medzimesa¢nu dynami-
ku vy3siu, ako bol trojnasobok Standardnej od-
chylky. Z tychto reprezentantov boli vyradené tie,
ktoré zaznamenali zaporné vysledky, regulované
ceny (su stanovené na 4 desatinné miesta a preto
nie je pritomny vplyv zaokruhlenia) a tie, pri kto-
rych mohlo dojst k vyraznému sezénnemu néras-
tu, resp. poklesu. Takto upravend vzorka obsaho-
vala 23 reprezentantov. Po prepocitani cez vahy
ich prispevok — vplyv zavedenia eura do inflacie
— predstavoval 0,12 percentualneho bodu.

2. Pristup na zaklade medzinarodného
porovnania

V rdmci tejto metddy boli porovnané januarové
medzimesacné zmeny vyvoja poloZiek spotre-
bitelského kosa s priemernym medzimesacnym
néarastom cien v susednych krajinach (Cesko, Pol-
sko, Madarsko, Rakusko) na Urovni 4 miestneho
COICOP-u (Zdroj: Eurostat). Za vplyv zavedenia
eura bol povazovany prispevok k celkovej inflacii
pocitany z dynamiky vyssej ako priemerny nérast
v uvedenych krajindch.

Takto zvoleny postup identifikoval 41 skupin
spotrebného kosa (z 87), ktorych janudrovy rast
na Slovensku bol vy3si ako v okolitych krajindch.
Z tychto boli vyradené tie skupiny, ktoré boli
ovplyvnené sezénnostou (odevy, obuv), kedze
v kazdej krajine moéze byt ind sezénnost alebo
tato sezonnost moze byt aj inak pocitand. Rovna-
ko sa nebrali do Uvahy ceny ovplyvnené reguld-
ciou (cigarety, elektricka energia, plyn, teplo) z to-
ho dévodu, Ze v kazdej krajine existuje iny sposob
requlacie, respektive dochadza k zmendm spot-
rebnych dani, o méze spbsobovat rozdiely v ce-
novom vyvoji. Vysledna vzorka predstavovala 31
skupin.

Vplyv zavedenia eura podla tohto pristupu by
predstavoval 0,19 percentualneho bodu.

3. Pristup na zadklade porovnanie posunov
v rozdeleniach jednotlivych reprezentan-
tov, ich medianov a priemerov (len sluzby)
Vv januari oproti decembru

Pritomto pristupe sa porovnavalo rozdelenie cien
jednotlivych reprezentantov, ich medidnov a prie-
merov v decembri 2008 a v janudri 2009. V pripa-
de, ak narast (dynamika) priemerov bola vyraznej-
Sia, ako rast medianu, méZeme predpokladat, Ze
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v ramci daného reprezentanta sa vyskytli v januari
merania s vyraznejSim narastom ceny (,outliers” —
subjekty, ktoré zvysili cenu daného reprezentanta
vyraznejsie, nez ostatné subjekty, resp. subjekty,
ktoré zniZili cenu daného reprezentanta v mensej
miere, neZ ostatné subjekty), teda v tychto repre-
zentantoch mohol p&sobit vplyv zavedenia eura.
Tento postup bol aplikovany pri reprezentantoch
v ramci sluzieb. Ceny restaurdcii, hotelov a kaviar-
ni su charakterizované lokalnou konkurenciou
a nizkou frekvenciou zmien ceny. Podiel cien
konciacich 5 centami a 10 centami sa v decembri
pohyboval v blizkosti 28 % a v januari vzrastol pri-
blizne na 38 %.

TakZe mozno uvaZovat o zvysenej motivacii ce-
notvorcov zaokruhlovat na atraktivne ceny a te-
da efekt zavedenia eura je v tomto subagregate
spotrebného kosa pravdepodobny.

Dévody preco neboli analyzované ostatné sku-
piny zakladnej struktdry spotrebného kosa su tie,
7e potraviny su charakteristické priemernou niz-
kou nomindlnou cenou reprezentantov a vyso-
kou konkurenciou. Podiel cien konciacich 5 cen-
tamia 10 centami (atraktivne ceny) sa v decembri
ako aj v januari pohyboval pod 20 % a v januari
ich podiel len mierne vzrastol.

Takisto mozno uvazovat o znizenej motivacii
cenotvorcov zaokruhlovat na atraktivne ceny,
a preto efekt zavedenia eura by mal byt v tom-
to subagregate spotrebného kosa minimalny.
V pripade regulovanych cien je zvycajne stano-
vend jedna cena pre celé Uzemie SR. Ceny ob-
chodovatelnych tovarov bez pohonnych hmot
sU vystavené silnej medzindrodnej konkurencii
a da sa tu predpokladat, Ze vplyv zavedenia eura
bude nulovy. Do vypoctu bola zahrnutd pozitivna
zmena vztahu priemer minus median, prevazena
vahou reprezentanta (teda len odlisny cenovy
vyvoj v pripade ,outliers”). Prispevok tychto re-
prezentantov k celkovej inflacii bol na Grovni 0,12
percentudlneho bodu, ¢o by mohlo byt povazo-
vané za vplyv zavedenia eura do celkovej inflacie.
Vyhodou tohto pristupu je, Ze odhaduje vplyv za-
vedenia eura aj pri reprezentantoch s klesajucou
cenou. Nevyhodou uvedeného pristupu je, Ze sa
da pouzit iba na ceny reprezentantov bez vyraz-
nej cenovej koncentracie, alebo na ceny, ktoré nie
sU ovplyvnené administrativnymi zasahmi.

4. Pristup porovnavajuci januarovi medzi-
mesacnui zmenu jednotlivych reprezentan-
tov v roku 2009 a v minulych rokoch
Pristupy k vypoctu vplyvu zavedenia eura na infla-
ciu v minulosti v krajindch zavadzajlcich euro vy-
chadzali najmad z pozorovania skutocnych vyssich
medzimesacnych nérastov, ako boli predpoklady,
respektive ako bol dlhodoby priemer medzi-
mesacnej dynamiky jednotlivych subagregatov
a skupin reprezentantov v ramci spotrebného
kosa.

V tomto pristupe bol porovndvany janudrovy
medzimesacny vyvoj vsetkych porovnatelnych
reprezentantov spotrebného kosa HICP v janudri
2009 s vyvojom v janudroch 2005 az 2008.
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Tabulka 1

Pristupy k analyze vplyvu zavedenia eura v SR
Pristup zalozeny na pravidle 3 sigma
Pristup na zéklade medzindrodného porovnania

Vysledok
0,12
0,19

Pristup na zaklade porovnanie posunov v rozdeleniach jednotlivych reprezentantov,
ich medianov a priemerov (len sluzby) v januéri oproti decembru 0,12

Pristup porovnavajuci janudrovd medzimesacnu jednotlivych reprezentantov zmenu

v sticasnosti a minulosti

Pristup zalozeny na porovnani predpokladov vychddzajucich z ARMA modelov

a skuto¢ného vyvoja
Interval
Zdroj: NBS.

Tabulka 2

Struktura spotrebného ko3a

01 Potraviny a nealkoholické napoje

02 Alkoholické napoje, tabak a narkotika

03 Odevy a obuv

04 Byvanie, voda, elektrina, plyn a iné paliva

05 Nabytok, bytové vybavenie a bezna udrzba domu

06 Zdravotnictvo
07 Doprava
08 Posta a spoje
09 Rekredcia a kultura
10 Vzdelanie
11 Hotely, kaviarne a reStauracie
12 Rozli¢né tovary a sluzby
Spolu
Zdroj: SU SR a prepocty NBS.

Porovnanie bolo urobené na porovnatelnych
reprezentantoch, ¢ize boli vyradené tie, kde do-
slo k zmenam (zamena jedného reprezentanta za
iny) v priebehu uvedeného obdobia (napriklad
autd), zo vzorky boli vyradené takisto regulované
ceny (ind reguldcia) okrem dopravy. Rovnako boli
vyradené aj sezénne potraviny (ovocie a zelenina)
a produkty, kde doslo k zmene nepriamych danf
(cigarety). Pri vypocte vplyvu zavedenia eura boli
zobrané do Uvahy len poloZky, ktoré zaznamenali
v januari 2009 vyraznejsi narast, ako bol priemer-
ny januarovy narast v predchadzajucich rokoch.

Vyslednd stredné hodnota prispevku efektu za-
vedenia eura by mala na zaklade uvedeného pri-
stupu predstavovat 0,18 percentuédlneho bodu.

5. Pristup zaloZeny na porovnani predpo-
kladov vychadzajucich z ARMA modelov
a skuto¢ného vyvoja

V tomto pristupe sa porovnavala najpravde-
podobnejsia predikcia na januar zalozend na
jednoduchych ARMA modeloch pre jednotlivé
skupiny 4-miestneho COICOP-u aj po zohladne-
ni Standardnej chyby (vypocital sa maximalny
a minimalny janudrovy index) a skuto¢ného vyvo-

0,15
0,12-0,19

Prispevok k celkovej
medzimesacnej zmene

0,020
0,002
0,003
0,018
0,005
0,016
0,033
0,001
0,024
0,001
0,016
0,012
0,152

ja. Pre vypocet vplyvu zavedenia eura sa nebrali
do Uvahy tie skupiny spotrebného kosa, ktorych
januarovy index bol v rdmci predpokladaného
intervalu (medzi predpokladanym maximalnym
a minimalnym indexom), alebo ktory bol pod
predpokladanym intervalom. Rovnako sa vyradili
(tak ako v predchdadzajucich pristupoch) sezénne
produkty (ovocie) a regulované ceny (elektricka
energia a teplo).

Takto vypocitany vplyv zavedenia eura by mal
predstavovat priblizne 0,15 percentudlineho bodu.

ZAVER
Na zaklade pouZitych réznych pristupov pri ana-
lyze vplyvu zavedenia eura na inflaciu, mbéZzeme
konstatovat, ze tento vplyv bol v intervale 0,12
az 0,19 percentudlneho bodu (pouZitie najnizsej
a najvyssej hodnoty z vysledkov uskutocnenych
vo vietkych metddach), resp. 0,15 percentudlne-
ho bodu (ako stred intervalu, k ¢omu sa vztahuju
aj vysledky uvedené v tabulke vo forme prispev-
kov jednotlivych skupin 4miestneho COICOP-u).
Najcastejsie sa vyskytujucimi reprezentantmi,
alebo skupinami a zéroven s najvacsim prispev-
kom k celkovej inflacii vo vsetkych pristupoch
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Tabulka 3

Pristupy k analyze vplyvu zavedenia eura v SR (pri poklese cien)

Pristup zalozeny na pravidle 3 sigma
Pristup na zéklade medzindrodného porovnania

Vysledok
0,09
-0,12

Pristup na zaklade porovnanie posunov v rozdeleniach jednotlivych reprezentantov,
ich medianov a priemerov (len sluzby) v januari oproti decembru 0,06

Pristup porovnavajuci janudrovd medzimesacnu jednotlivych reprezentantov zmenu

v sUcasnosti a minulosti

-0,12

Pristup zalozeny na porovnani predpokladov vychddzajucich z ARMA modelov a sku-

to¢ného vyvoja
Interval
Zdroj: NBS.

Tabulka 4

Struktura spotrebného ko3a

01 Potraviny a nealkoholické napoje

02 Alkoholické napoje, tabak a narkotika

03 Odevy a obuv

04 Byvanie, voda, elektrina, plyn a iné paliva

05 Nabytok, bytové vybavenie a bezna udrzba domu

06 Zdravotnictvo
07 Doprava
08 Posta a spoje
09 Rekredcia a kultura
10 Vzdelanie
11 Hotely, kaviarne a reStauracie
12 Rozli¢né tovary a sluzby
Spolu
Zdroj: SU SR a prepocty NBS

boli doprava, sluzby zverolekarov, sluzby spojené
s udrzbou obydli (maliarske, sklenarske prace, od-
voz odpadu a cistenie komina), restauracné sluz-
by (kava).

Ak by sa pri vypocte vplyvu zavedenia eura
na cenovy vyvoj v januari brali do Gvahy aj tie
polozky, kde mohol byt zaznamenany aj pokles

0,12
-012az0,12

Prispevok k celkovej
medzimesacnej zmene

-0,011
-0,001
-0,003
-0,002
0,000
0,025
0,006
-0,002
-0,005
-0,006
0,008
-0,006
0,003

cien vplyvom zavedenia novej meny, potom by
bol tento vplyv kvantifikovany v intervale 0,12
az 0,12 percentudlneho boda (prispevok k vyvoji
inflacie v januéri 2009) resp. 0,0 percentudlneho
bodu (ako stred intervalu, k comu sa vztahuju aj
vysledky uvedené v tabulke vo forme prispevkov
jednotlivych skupin 4miestneho COICOP-u).





