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Rychly komentar

Inflacia: V decembri ceny medziroCne klesli vd'aka Zeleznicnej
doprave a pohonnym latkam.

Medzirocne cenova hladina CPI v decembri klesla o 0,1 % (v novembri 0,0 %).
Medzimesacne ceny klesli 0 0,3 %. V roku 2014 v priemere medzirocne klesli ceny o 0,1 %.

Aktualny medziroény pokles cien je nad'alej vysledkom externych faktorov (nizke ceny
potravinarskych a energetickych komodit) a administrativnych zasahov (pokles cien Zelezni¢nej
dopravy druhy mesiac). Cista inflacia je napriek decembrovému miernemu spomaleniu kladna.

Vyvoj celkovej inflacie (v %) Vyvoj medziroCnej inflacie v Strukture (p. b.)
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Pofraviny
Regulované ceny

Medzimesacna dynamika (neoistend, prava os)
— Medzirotnd dynamika (neodstena, Iava os)
4 Medzimesacna dynamika (sezdnne ofistend, prava os)
¢ MedzikvarEina dynamika (sezdnne ofistend, prava os)

Zdroj: SUSR, NBS
Poznamka: sezdnne oCistené
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Zdroj: SUSR, NBS
Poznamka: sezdnne ocistené

Ceny Zeleznic¢nej dopravy klesli v decembri v sillade s predpokladmi (o dalSich 7 percent po
novembrovom poklese 012 %), pod vplyvom zavedenia nulového cestovného pre Studentov
a doéchodcov. V porovnani s predpokladmi mierne rychlejsie klesli ceny pohonnych latok pod tlakom
vyrazného padu cien ropy na svetovom komoditnom trhu. Pokracujlci pokles cien ropy nadalej
vytvara priestor na deflaciu cien pohonnych latok a regulovanych cien energii. PomalSie ako
oCakavania rastla Cista inflacia bez pohonnych latok. ,Viano¢né obchodovatel'né tovary" (tovary
osobnej starostlivosti, elektronika, népoje atd".) zaznamenali Wraznejéi sezénny pokles cien ako

.....

medziro¢ne naopak mierne pomalsie ako predpoklady.

NajvyznamnejSou premennou pre buduicorony cenovy vyvoj je aktudlny pokles cien ropy. Ten sa
premieta takmer okamzite do poklesu cien pohonnych latok. S ¢asovym oneskorenim by sa mal
preniest’ aj do vyraznejSieho poklesu cien plynu pre domacnosti v priebehu roka 2015. V sucasnosti
URSO zniZilo maximalnu cenu plynu o priblizne 1 percento. Po zohl'adneni vahy komodity vo vyslednej
cene plynu pre domacnosti, ako aj regulacného ramca (regulacné obdobie 2012 az 2016, spOsob
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vypoctu komoditnej zlozky ceny plynu pre domacnosti, maximalna miera primeraného zisku) za
predpokladu pretrvavania stc¢asnych nizkych cien ropy uvazujeme v nasich aktualnych predpokladoch
cenového vyvoja s dodatoCnym znizenim cien plynu o priblizne 7 % aprili 2015. Riziko cenového
vyvoja smerom nadol predstavuje najma vyvoj regulovanych cien energii pod vplyvom poklesu cien
energetickych komodit.

Porovnanie P4Q a nowcasting (v %) Vyvoj cien ropy v porovnani s P4Q
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Pozndmka: nowcasting — pouzité ropa futures a vymenny kurz EUR/USD z diia 9.1.2015 (priemer roku 2015: 55 USD/b, pri¢om
P4Q s technickymi predpokladmi z polovice novembra ocakévala priemerné ceny ropy 85 USD/b)

Vyvoj predpokladaného a skuto¢ného vyvoja inflacie CPI

I —— Cista inflacia
Potraviny IPohonné latky d bez pohonnych CPI §
ceny

latok &

december 2013 skutocnost * 0.7 0.6 0.0 0.1 0.1 3

A | predpoklad na december 2014 * -0.3 -2.7 -0.3 0.0 -0.1 g*

B december 2014 skutognost * 0.0 -3.7 -0.2 -0.2 -0.3 %

AB rozdiel prispevkov 2 0.04 -0.02 0.01 -0.16 -0.13 =

A november 2014 skutoénost ° -1.2 -3.0 -0.9 0.8 0.0

B predpoklad na december 2014 * -0.8 -6.2 -1.2 0.9 g §
C december 2014 skuto&nost * -0.6 7.1 -1.1 0.6 S §(
BC rozdiel prispevkov * 0.04 -0.02 0.01 -0.16 -0.13 '

Zdroj: SUSR, vypoéty NBS
Poznimka: Cisté inflacia bez PHL pozostéava z cien trhovych sluzieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok
1) Medzimesa¢na dynamika; 2) Prispevok k medzimesa¢nej dynamike; 3) Medziro¢na dynamika; 4) Prispevok k medziro¢nej dynamike

Vyvoj inflacie CPI

Zmena voci A v
\ . . oy a c rovnakému
Zmena vodi predchadzajlicemu obdobiu predchadza;uge obdobiu minukEho
mu obdobiu 3
roka
. a Cista
Regulované . Pohonné |. .. =
ceny Potraviny latky (PHL) |nflaF1><|:_||alu_ Izaez CPI CP1 CPI
2014 -0.9 -0.7 2.8 0.5 -0.1 -0.1 -0.1
2014 Q3 0.2 0.0 0.1 0.2 0.1 -0.1 -0.1
2014 Q4 0.0 -0.5 -4.4 0.3 0.0 -0.1 0.0
2014 Oktéber| 0.0 -0.3 -1.2 0.2 0.0 0.1 0.0
2014 November -0.4 -0.1 -2.0 0.1 -0.1 -0.1 0.0
2014 December -0.2 0.1 -3.2 0.0 -0.1 -0.3 -0.1

Zdroj: SUSR, vypocty NBS

1) Sezdénne ocistené udaje (vlastné ocistenie, X12)

2) Cista inflacia bez PHL pozostéva z cien trhovych sluZieb a obchodovatel'nych tovarov bez pohonnych latok
3) Sezdnne neocistené Udaje
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