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Rychly komentar
Inflacia: Inflacia v januari zrychlila, ale zaostala za oCakavaniami.

Ceny rastli v januari medziroéne o 2,2 % (v decembri 1,9 %). Cista inflacia bez pohonnych
latok len mierne zrychlila na 2,2 % (v decembri 2,1 %). Zrychlenie inflacie CPI bolo
ovplyvnené najma rastom regulovanych cien energii a spracovanych potravin.
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Zrychlenie inflacie bolo determinované januarovym rastom najma cien elektrickej energie (0 6,7 %) a
tepla (0 6,1 %) pre domacnosti. V raste regulovanych cien energii sa prejavil rast cien energetickych
komodit na eurdpskych trhoch. Nebyt' poklesu cien regulovanych tarif!, vyplyvajucich z rozhodnutia
URSO v zavere roka 2018, rast cien elektriky pre domacnosti mohol byt eSte vyssi.

K zrychleniu inflacie CPI prispel aj rast spracovanych potravin. Rastli najma ceny zakladnych potravin -
chleba, pekarenskych vyrobkov, olejov a tukov. Okrem sezdnneho vplyvu sa do ich rastu pravdepodobne
premietol aj vplyv nakladovych faktorov rastu mzdovych nakladov, ako aj cien energii.

Proti rychlejSej inflacii pdsobil treti mesiac pokracujdci pokles cien pohonnych latok. Premietol sa do
prehlbenia medziro¢ného poklesu ich cien. Vo februari by uz ceny benzinu a nafty mali medzimesacne
mierne rast’ v désledku mierneho oZivenia cien ropy Brent.

1 TPS tarifa za prevadzkovanie systému a TSS tarifa za systémové sluzby zmenend rozhodnutim URSO dria
20.12.2018 s platnost'ou od 1.1.2019

Rychle/analyticke komentare nie su oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikov Useku
pre menu, Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzajiceho suhlasu, avSak s uvedenim zdroja
»analytici UMS", resp. ,analytici Menového Useku". Ak nie je uvedené inak, Casové rady sU sezénne ocistené pouzitim
vlastnych sezénnych modelov.
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Dopytova inflacia zrychlila len mierne a zaostala za o¢akavaniami vyplyvajicimi z aktualneho vyvoja na
trhu prace a cyklickej pozicie ekonomiky.

Inflacia v januari 2019, napriek zrychleniu oproti decembru 2018, bola niZsia
ako ocakavania (regulované ceny, dopytova inflacia). Vo februari 2019 ocakavame inflaciu
2,4 %. Inflacia by mala mierne zrychlit’ v dosledku rastu cien potravin a pohonnych latok.

Porovnanie vyvoja s P4QA-2018 (v % a p. b.) Bazicky efekt a aktualne oZivenie cien potravin (%)
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Vyvoj predpokladaného a skutocného vyvoja inflacie CPI v januari 2019
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Poznimka: Cistd inflacia bez PHL pozostava z cien trhovych sluZieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok
1) Medzro¢na dynamika; 2) Prispevok k chybe predikcie inflacie CPI z P4Q-2018 v p. b.
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1) §ezonne ocistené Udaje (vlastné ocistenie, X12)
2) Cista inflacia bez PHL pozostava z cien trhovych sluzieb a obchodovatel'nych tovarov bez pohonnych latok
3) Sezdénne neocistené Udaje
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