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VyraznejSiemu poklesu inflacie brania sluzby

Inflacia na Slovensku zostala v novembri nezmenena a nad’alej patri medzi najvyssie v Eurépskej unii. Jej
vyraznejSiemu poklesu pod 4-percentni uUroven zabranilo zdrazovanie v sluzbach, ktoré vyvazilo vplyv
lacnejsich potravin. V decembri o€akdvame navrat inflacie tesne nad 4 %, kde by sa po zdrazeni energii mala
pohybovat’ aj na zaciatku roka 2026.

Ceny v novembri podla narodnej metodiky (index CPI) vzrastli medziroéne o 3,7 % - rovnako ako v predoSlom mesiaci (graf 3).
V porovnani s oktébrom ceny narastli o 0,3 %.

Na stale vysokej celkovej inflacii sa do velkej miery podiela neutichajici rast cien v sluzbach. V novembri zdrazeli 0 0,7 %,
¢im sa medziro¢na inflacia v sektore sluzieb zrychlila vyraznejSie nad 5 %. Vzrastli najma ceny leteniek, zubného lekérstva a kultury
(graf 1). Vyrazny medzimesacny narast o viac ako 5 % zaznamenalo aj trhové najomné, ktoré potiahli rastice ceny nehnutelnosti.
Ked vSak na zaciatku roka 2026 odznie vplyv zvySovania sadzieb dane z pridanej hodnoty, inflacia v sluzbach sa spomali.
K jej celkovému utimeniu by mal prispiet aj miernejSi rast miezd a predpokladané ochladzovanie dopytu domacnosti.

V novembri vzrastli aj regulované ceny. Premietlo sa najméa zavedenie dvojzlozkovej ceny a nové cenové rozhodnutia v pripade
vodného a sto¢ného (graf 2). Ceny vodného rastli o 7,6 % a stoéného o 5,2 %.

Graf 1 Graf 2
Vybrané skupiny cien trhovych sluzieb Struktara regulovanych cien
(medziroéna zmena v %) (medziro€éna zmena v %, prispevky v p. b.)
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Poznamka: Vypocty su ocistené o vplyv zmeny dani.

Potraviny v porovnani s oktébrom zlacneli o 0,1 % . Ich medziro&ny cenovy rast sa dalej spomalil az k 1 %, k €omu pomohol efekt
zvySenia cien mlieCnych vyrobkov a vajec v novembri minulého roka, ktorého vplyv sa po 12 mesiacoch vytratil (graf 4). Prispelo aj
zlacnenie olejov a tukov.

Rychle komentare nie su oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikov iseku menovej politiky a bankovych obchodov (UMB). Sirenie
je povolené bez predchadzajuceho suhlasu, avSak s uvedenim zdroja ,Analytici NBS*. Ak nie je uvedené inak, ¢asové rady su sezonne ocistené pouzitim vlastnych
sezénnych modelov.
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Graf 3 Graf 4
Inflacia CPI a jej zlozky
(medziro€na zmena v %, prispevky v p. b.)
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Poznamka: Vypodcty su ocistené o vplyv zmeny dani.
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V decembri oéakavame navrat inflacie meranej indexom CPI k 4 %. Dévodom bude odznenie vplyvu vyrazného poklesu cien
potravin v decembri 2024. Odhad cenového vyvoja v uvode budiceho roka bude ovplyvneny konecnymi rozhodnutiami
o regulovanych cenach energii. S prihliadnutim na prezentovany systém energetickej pomoci odhadujeme v januari 2026 vazeny
priemerny rast cien elektrickej energie pre domacnosti 0 5 %, plynu 0 6,9 % a tepla 0 23,2 %. Inflacia by aj na zaciatku roka 2026

mala ostat’ pri arovni 4 %.

Branislav Karmazin

info@nbs.sk
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