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Rychly komentar

Inflacia: V auguste klesli ceny najma kvoli potravinam

Medzirocna zmena cenovej hladiny CPI v auguste zaznamenala pokles o 0,2 % (v juli
0 0,1 %). Medzimesacne ceny klesli mierne o0 0,2 %.
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Ceny v auguste klesali mierne rychlejsie ako o¢akavania NBS. V ramci struktury inflacie
rychlejSie v porovnani s predpokladmi klesali ceny potravin a mierne pomalsie rastla Cista
inflacia bez pohonnych latok. Vramci cien potravin rychlejSie ako predpoklady klesali ceny
nespracovanych potravin (najma cien zeleniny). NizSie ceny komodit predstavuju priestor na nizsiu
dynamiku celkovej cenovej hladiny v roku 2015 v porovnani s predpokladmi P2Q-2014. V Cistej inflacii
je postupne mozné ocakavat’ vyraznejSi rastovy impulz zo strany realnej sikromnej spotreby
a ozivenia maloobchodnych trzieb. Rast miezd v roku 2014 by sa mohol preniest’ do vyssSich cien
sluzieb v budicom roku. Okrem domacich faktorov, aj dovezené ceny pod vplyvom oslabujiceho
vymenného kurzu eura voci dolaru by mohli posobit’ proinflatne prostrednictvom zrychlenia dynamiky
priemyselnych tovarov.

V roku 2014 nadalej oCakavame stagnaciu cien porovnatel'ni s predpokladmi v predikcii
P2Q-2014. V roku 2015 by mal medziroCny rast cien dosiahnut’ Uroven nad 1 %. Riziko cenového
vyvoja smerom nadol predstavuje vyvoj cien potravin pod vplyvom poklesu cien pol'nohospodarskych
komodit a aktuadlneho geopolitického vyvoja. Naopak rizikom smerom nahor by mohla byt korekcia
dovoznych cien pod vplyvom aktudlneho mierneho oslabenia vyvoja vymenného kurzu v porovnani
s predpokladmi v P2Q.

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 sthlasu, avsak s uvedenim
zdroja ,analytici UMS", resp. ,analytici Menového Useku". Ak nie je uvedené inak, ¢asové rady si sezénne ocistené
pouzitim vlastnych sezénnych modelov.
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Vnutorné (dopytové) inflacné tlaky (v %) MedziroCny vyvoj cien potravin a komodit (v %)

2.5 - 0.75 20 160
2 1 - 0.60 Predikcia
6.0 11.3
1.5 - - 0.45
40 6.7
1 A - 0.30
0.5 - 0.15 2.0 2.0
0 T T — 0.00
0.0 - 27
-0.5 - L -0.15
TR I T T 20 73
o : L0 I ' o} : [ L ] : [ BTy ]
Medzimesadny wvoj dstej inflicie bez pohonmych l3tok
(pravd os) ) T, -4.0 -12.0
Anualizovany medzimesacny wivg dstej inflacie bez C4 Cu Cd f7 0D MY M oo o T T oo o WD WD WD WD
pohonnych l3tok (3 mesadny kizavy priemer) I TP AR ST SR
e Anualizovany medzimesacny wyva dstej inflacie bez - - -
pohonnydy ok (3 mesady kizavy priemer) potraviny predikcia P20
Medzirofny wyvoj dstej inflicie ber pohonnych l3tok s otraviny predikcia september )
ey riamika cien potravin skutocnost
_________ Medzir ol wivai dstei inflacie b honmch [atok ——potravindrske komodity aktudina predikeia
[pere.jlichangr Vyvaj dste] Inflacie bez pohonnych Jatok L. potravinarske komadity predikcia P20
Zdroj: SUSR, NBS Zdroj: SUSR, NBS
Poznamka: sezénne ocistené
Vyvoj predpokladaného a skutocného vyvoija inflacie CPI
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Zdroj: SUSR, vypotty NBS
Poznimka: ¢ista inflacia bez PHL pozostava z cien trhovych sluZieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok
1) Medzimesa¢na dynamika; 2) Prispevok k medzimesacnej dynamike; 3) Medziro¢na dynamika; 4) Prispevok k medziro¢nej dynamike

Vyvoj inflacie CPI
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Regulovane . Pohonné |. .. .
ceny Potraviny latky (PHL) |nfl::_||all_ ?ez CPI CPI CPI
2013 0.8 3.8 3.4 1.2 1.4 1.4 1.4
2013 Q4 0.2 -1.3 -1.8 0.1 -0.1 -0.2 0.5
2014 Q1 -1.1 0.0 -1.6 -0.1 -0.3 0.0 -0.1
2014 Q2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.2 -0.1
2014 Jun 0.0 -0.4 1.2 0.1 0.0 0.1 -0.1
2014 Jdl 0.0 0.1 0.2 -0.1 0.0 -0.1 -0.1
2014 August 0.0 0.0 -1.3 0.1 0.1 -0.2 -0.2

Zdroj: SUSR, vypolty NBS

1) Sezénne odistené Udaje (vlastné olistenie, X12)

2) Cisté inflacia bez PHL pozostava z cien trhovych sluZieb a obchodovatel'nych tovarov bez pohonnych latok
3) Sezbénne neolistené Udaje
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