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September priniesol mierne, no ocakavané
zvySenie inflacie

Inflacia v septembri v stlade s nasimi oc¢akavaniami mierne vzrastla. Dovodom je najma rychlejsi rast cien
obchodovatelnych tovarov ako napriklad nealkoholickych napojov a cien tovarov spojenych s byvanim. Pred
zaciatkom viano€nej sezény to nie je najprijemnejsia sprava a da sa o¢akavat’, ze daréeky budu tento rok drahsie
nez vlani. Dobrou spravou je spomalenie tempa rastu cien potravin, ktory by sa mal v oktébri navyse citel'ne
pribrzdit’.

Inflacia sa v septembri uz piaty mesiac po sebe udrzala nad urovriou 4 %, ked podla narodnej metodiky (index CPI) spotrebitelské
ceny medziro¢ne vzrastli 0 4,3 % (graf 1). V porovnani s predchadzajucim mesiacom boli vyssie o 0,2 %.

Graf 1 Graf 2
Inflacia CPI a jej zlozky Vybrané skupiny cien potravin
(medziro€na zmena v %, prispevky v p. b.) (medziroéna zmena v %)
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Poznamka: VSetky vypocty su ocistené o vplyv zmeny dani.

Zdrazovanie tovarov nabera na sile, a to sa odraza aj v celkovej inflacii. Za rok ich ceny na pultoch obchodov vzrastli 0 2 %, ¢o bolo
najma doésledkom oneskoreného prenosu nedavneho zrychlenia dovoznych cien. Rastli aj ceny pohonnych latok, ktoré
v predchadzajucich mesiacoch inflaciu timili. Ich buduci vyvoj je neisty a silne ovplyvneny naladami na svetovom trhu. Ceny benzinu
a nafty na Cerpacich staniciach tak budu zavisiet najma od odhadov budiceho dopytu po rope a jej oCakavanej tazby v krajinach
zdruzenia OPEC +.

Ceny spracovanych aj nespracovanych potravin oproti minulému mesiacu klesli, vdaka ¢omu spomalila aj medziro&na
potravinova inflacia. Medzimesacne zlacneli najma oleje, tuky, zelenina a vyrobky z muky. V porovnani so septembrom 2024 ceny
potravin vzrastli o 4,1 % (graf 2), priCom este v juli ich medziro¢ny rast prevySoval 5 %. Dvojciferne rastu uz iba ceny vyrobkov z mlieka

Rychle komentare nie st oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuji nazory analytikov Gseku 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 sezénne ocistené pouzitim vlastnych
sezonnych modelov.
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a vajec. V oktobri oCakavame vyraznejSie spomalenie rastu cien potravin v dosledku silnej porovnavacej bazy spred 12 mesiacov,
ked po ohlaseni konsolidaéného balic¢ka vyrazne zdrazeli spracované aj nespracované potraviny.

Ceny trhovych sluzieb v medziroénom porovnani nad’alej silno rasta. V septembri sice inflacia v sluzbach mierne spomalila
na 5,2 %, avSak ceny v sektore by mali do konca roka d'alej citelne rast. VyraznejSiemu spomaleniu brania najméa ceny
v hoteloch, kaviarfiach, restauraciach, ¢i v oblasti rekreacie, kultiry a vzdelavania, ktorych medziro¢ny rast atakuje, resp.
prekracuje dvojciferné tempo (graf 3). Zlom predpokladame na zacliatku roka 2026, ked doznie vplyv zavedenia tohtoro&nych
konsolidacnych opatreni a inflacia v sluzbach vyznamne zvolni.

Oc¢akavame, zZe celkova inflacia vdaka miernejSiemu tempu rastu potravin v oktébri spomali a v poslednych mesiacoch roka sa bude
pohybovat v Uzkom pasme 3,7 az 4,0 %. Ak sa nestane ni¢ nepredvidané, priemerna inflacia za rok 2025 merana indexom CPI by
mala dosiahnut’ 4,0 %.

Graf 3 Graf 4
Vybrané skupiny cien trhovych sluzieb Vybraté skupiny cien obchodovatelnych tovarov
(medziroéna zmena v %) a Struktura (medziroéna zmena v %)
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Poznamka: VSetky vypocty su oCistené o vplyv zmeny dani.

Branislav Karmazin

info@nbs.sk
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