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Inflacia: v septembri ceny zaznamenali historicky najnizSiu
dynamiku vplyvom ocCakavaného poklesu regulovanych cien

Ceny v septembri zrychlili svoj medzirocny pokles na 0,5 % (z augustovych 0,2 %).
Medzimesacne ceny klesli 0 0,3 % (klesli najma ceny plynu pre domacnosti, pohonnych latok a
trhovych sluzieb). Cista inflacia bez pohonnych latok mierne spomalila na 0,5 % medzirocne (v
auguste 0,7 %).
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Inflacia CPI bola mierne nizSia ako ocakavania v dosledku septembrového poklesu cien trhovych
sluzieb (medzimesacne klesli ceny cistych nakladov spojenych s byvanim v rodinnom dome a ceny
tuzemskej rekreacie). Pokles bol vobec najvyssi spomedzi septembrovych medzimesacnych zmien cien
trhovych sluzieb v histdrii.

Najvyraznej$im impulzom pre prehibenie medziroéného poklesu celkovej cenovej hladiny bol
oCakavany pokles cien plynu pre domacnosti. Regulované ceny plynu klesli o 3,8 % (prispeli tak k
zrychleniu medziro¢ného poklesu cenovej hladiny 0.14 percentualneho bodu). Vyrazny prepad cien
ropy v auguste sa premietol do ocCakavaného poklesu cien pohonnych latok s jednomesacnym
oneskorenim. Ocakavame, Ze ceny benzinu by sa mohli priblizit' k Urovni 1,22 EUR za liter a nasledne
zacat’ postupne mierne rast’.

Cista inflacia bez pohonnych latok spomalila v dosledku spomalenia medziroéného rastu cien trhovych
sluzieb. OZivenie oCakavame zaCiatkom roka 2016. Aktudlny vyvoj redlnych miezd a rast realnej
konecnej spotreby domacnosti by mohli predstavovat’ dopytové fundamenty pre zrychlenie cenového
vyvoja trhovych sluZieb na zaciatku buddceho roka. Oproti o¢akdvaniam v P3Q-2015 predpokladdme
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takmer rovnaku celkovu inflaciu CPI v dosledku predpokladaného nizSieho rastu cien trhovych sluzieb
a naopak mierne vysSej dynamiky cien potravin a pohonnych latok.

Porovnanie P3Q a nowcasting (v %)

Predikcia vyvoja cien ropy Brent a pohonnych latok
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Vyvoj predpokladaného a skutocného vyvoja inflacie CPI
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Regulované Cista inflacia
Potraviny 1Pohonné latky g bez pohonnych CPI £
ceny . %
latok N
september 2014 skuto&nost * -0.3 -0.5 0.5 0.0 0.1 g
predpoklad na september 2015 * -0.2 -4.2 -0.7 0.2 -0.2 é‘
B september 2015 skutoénost * 0.1 -4.3 0.6 -0.1 -0.3 <
AB rozdiel prispevkov 2 0.04 0.00 0.02 -0.17 -0.12 =
august 2015 skutoénost 3 -0.1 -13.5 -1.3 0.7 <
B predpoklad na september 2015 3 0.1 -16.7 2.5 0.8 g %
C september 2015 skutonost * 0.3 -16.8 2.4 0.5 S. g
=]
BC rozdiel prispevkov * 0.04 0.00 0.02 -0.17 =
Zdroj: SUSR, vypolty NBS
Poznimka: Cista inflacia bez PHL pozostava z cien trhovych sluZieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok
1) Medzimesacna dynamika; 2) Prispevok k medzimesac¢nej dynamike; 3) Medziro¢na dynamika; 4) Prispevok k medziro¢nej dynamike
Vyvoj inflacie CPI
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ceny latky (PHL) 5
PHL
2014 -0.9 -0.7 2.8 0.5 -0.1 -0.1 -0.1
2015 Q2 0.0 11 3.6 0.1 0.3 0.5 -0.1
2015 Q3 -0.2 0.0 4.7 0.2 0.0 -0.3 -0.3
2015 Jul 0.0 -0.4 -1.1 0.0 -0.1 -0.2 0.2
2015 August 0.0 0.1 4.1 0.1 0.0 -0.2 -0.2
2015 September -0.6 0.2 -4.1 0.0 -0.2 -0.3 -0.5

Zdroj: SUSR, vypocty NBS
1) Sezoénne ocistené Udaje (vlastné oCistenie, X12)

2) Cista inflacia bez PHL pozostava z cien trhovych sluZieb a obchodovatel'nych tovarov bez pohonnych latok

3) Sezdnne neocistené Udaje
Branislav Karmazin, analytici@nbs.sk
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