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Inflacia: v marci sa odrazila

medzirocného poklesu.

od historicky

Rychly komentar

najvyssieho

Medzirocne cenova hladina merana CPI v marci klesla o 0,3 % (vo februari o 0,5 %).

Medzimesacne ceny rastli 0 0,1 %.

Spomalenie medziroéného poklesu celkovej cenovej hladiny bolo vysledkom najméa
vyrazného medzimesacného rastu cien pohonnych latok. Cista inflacia bez pohonnych latok

dosiahla 0,7 %.

Vyvoj celkovej inflacie (v %)

Vyvoj medzirocnej inflacie v Strukture (p. b.)
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Regqul .
Medzimesand dynamika (neoCistend, prava os) e pghgjm?]"g?;ufyeny
e Medziroénd dynamika (neodstend, 'ava os) e Cists inflida bez pohonpy"ch latok
A Medzimesaéna dynamika (sezénne oistend, prava 0s) -(Z:pmleﬂa nepriamych dani
¢ Medzikvartdina dynamika (sezdnne oCistend, prava os) : Priemern infida 2014
Zdroj: SUSR, NBS Zdroj: SUSR, NBS
Poznamka: sezénne oistené Poznamka: sezénne ocistené
V porovnani s predpokladmi mierne rychlejSiu dynamiku zaznamenali ceny pohonnych Iatok

a potravin. Medzirolny pokles celkovej cenovej hladiny bol v porovnani s predpokladmi miernejsi
0 0,07 percentualneho bodu. Cista inflacia bez pohonnych latok a regulované ceny boli podla
predpokladov. Kladny prispevok Cistej inflacie je stabilizovany. Dynamika cien trhovych sluzieb je
v porovnani s rastom kompenzacii nizka. K spomaleniu zapornej medzirocnej inflacie z -0,5 na -0,3 %
v marci 2015 prispel bazicky efekt cien pohonnych latok.

Na zaklade marcového cenového vyvoja oCakdavame vroku 2015 miernejsi medzirocny pokles
v porovnani s predpokladmi v P1Q. NajvyznamnejSimi rizikami nowcastingu st nadalej smerom nadol
pripadny pokles cien ropy a smerom nahor mozny silnejsi vplyv rastu redlneho disponibilného prijmu
na dopytovu inflaciu.

Rychle/analyticke komentare nie su oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikov
Useku pre menu, Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzajuceho suhlasu, avsak s uvedenim
zdroja ,analytici UMS", resp. ,analytici Menového Useku®. Ak nie je uvedené inak, ¢asové rady s sezénne ocistené
pouzitim vlastnych sezénnych modelov.
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Porovnanie P1Q a nowcasting (v %) Porovnanie vyvoja cien pohonnych latok
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Regulované ceny (prava os)
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Obchodovatelné tovary bez phl (prava os) 5805388582 35885823588582388
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Potraviny (prava os)
Predikcia P1Q-2015
----- Now-casting ~==Ceny benzinu na Slovensku (v EUR za 1000 litrov)
e CPI skutoénost

—o—Now-casting a P1Q-2015 (rozdiel v p. b., prava os)

Zdroj: SUSR, NBS Zdroj: SUSR, NBS

«=Ceny benzinu v Holandsku w-2 (v EUR za 1000 litrov)

Vyvoj predpokladaného a skutocného vyvoja inflacie CPI

e Cista inflacia
Potraviny IPohonné latky bez pohonnych CPI ES
ceny . o
latok N
marec 2014 skuto&nost * -0.3 -0.4 0.0 0.1 0.0 g
Q
predpoklad na marec 2015 * -0.1 3.5 0.0 0.0 0.1 é
B marec 2015 skutoénost * 0.2 4.7 0.0 0.0 0.1 g
AB rozdiel prispevkov 2 0.04 0.03 0.00 0.01 0.07 =
A |februar 2015 skutoénost ° -1.4 -11.7 -1.3 0.7 -0.3

B predpoklad na marec 2015 r -1.7 -12.8 -1.3 0.7
marec 2015 skutoénost 2 -1.4 -11.7 -1.3 0.7
BC rozdiel prispevkov # 0.04 0.03 0.00 0.01 0.07

Zdroj: SUSR, vypolty NBS
Poznimka: Cista inflacia bez PHL pozostéva z cien trhovych sluzieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok
1) Medzimesacna dynamika; 2) Prispevok k medzimesacnej dynamike; 3) Medziroc¢na dynamika; 4) Prispevok k medziro¢nej dynamike
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Vyvoj inflacie CPI

Zmena voCi AUl 5o
. e .4 o rovnakému
Zmena vodi predchadzajlicemu obdobiu PI‘EdChs:Z;_JUge obdobiu minukho
mu obdobiu roka 3
, , Cista
Reguiovane| o viny | FOMOMME |ionscia bez| I CPI CPI
ceny latky (PHL) PHL 2
2014 -0.9 -0.7 2.8 0.5 -0.1 -0.1 -0.1
2014 Q4 0.0 -0.6 4.4 0.3 0.0 -0.1 0.0
2015 Q1 -1.6 -0.5 -9.8 0.0 -0.5 -0.4 -0.4
2015 Januar| -1.3 -0.6 -5.4 0.1 -0.4 -0.1 -0.4
2015 Februar 0.0 -0.2 -4.8 0.0 -0.1 -0.2 -0.5
2015 Marec 0.0 0.3 4.1 0.0 0.2 0.1 -0.3

Zdroj: SUSR, vypocty NBS

1) Sezoénne ocistené Udaje (vlastné oCistenie, X12)

2) Cista inflacia bez PHL pozostéva z cien trhowych sluzieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych Iatok
3) Sezdnne neocistené Udaje

Branislav Karmazin, analytici@nbs.sk
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