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Prekvapivé zlacnenie potravm drz
infliciu na dvojrocnom minime

Aj v septembri drzali inflaciu pod kontrolou potraviny. Ich ne¢akané zlacnenie bolo najvacsie pre tento mesiac
od vstupu Slovenska do eurozony, ¢o vyvazilo vplyv drahsieho benzinu a nafty na ¢erpacich staniciach.
Inflacia preto zostala stabilna, no uz v oktdbri o¢akavame jej mierne zvysenie.

Podla rychleho odhadu Eurostatu spotrebitel'ské ceny v priemere v porovnani s augustom vzrastli o 0,2 %. Medziro¢na inflacia merana
indexom HICP v$ak ostala stabilizovana na 3,1 % (graf 1), ¢o je najnizsia Uroven od septembra 2024. Ceny zarover rastli pomalSie,
nez sme predpovedali v jesennej predikcii. , najma v désledku vyvoja cien potravin.

Graf 1 Graf 2
Flash inflacia HICP a jej Struktara Struktura spomalenia/resp. zrychlenia inflacie HICP
(medziroéne v %, prispevky v p. b.) (prispevky k spomaleniu/zrychleniu v p. b.)
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Pozndmka: Potraviny vratane cien alkoholu atabaku s0 pre
zjednodusenie aj grafoch uvadzané ako potraviny.

Po troch medzimesaénych poklesoch cien potravin sme v septembri o¢akavali aspoin spomalenie tohto trendu. Naznacoval
to aj rast cien polhohospodéarskych komodit na svetovych trhoch v auguste a septembri. Napriek tomu ceny potravin v obchodoch
zaznamenali najvyraznejsie septembrové zlacnenie od roku 2009, ktoré medziro&ny pokles ich cien prehibili na -2,2%.

Potraviny vratane cien alkoholu a tabaku su pre zjednodusenie v celom texte aj grafoch uvadzané ako potraviny.
Rychle komentare nie st oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentujl 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 si sezénne ocistené pouzitim vlastnych
sezénnych modelov.
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Pokles cien agrokomodit pretrvavajuci do jula bol hlavnym faktorom, ktory drzal ceny potravin pocas roka 2026 pod kontrolou. Jeho
priaznivy vplyv vS§ak moze postupne odznievat. Sucho a slabsia troda prispeli k tomu, Ze ceny agrokomodit opat vyraznejSie rastli.
Na ceny potravin by mali postupne pdsobit’ aj drahsi plyn a nafta, ktoré zvySuju naklady polnohospodéarov a potravinarov.

V augustovych udajov o cenach vyrobcov vSak zatial nevidiet, Ze by sa sa tieto faktory vyraznejSie premietli do cien (graf 4). Jednym
z dévodov su stale dostatocné zasoby obilnin u domacich potravinarov.

Kym potraviny inflaciu timili, ceny energii na rnu pésobili opacne. ZvySené ceny ropy sa premietaju do cien benzinu a nafty vo
vSetkych krajinach Eurozény. Ak by pohonné latky na slovenskych €erpacich staniciach v septembri nezdrazeli, celkova inflacia by
bola nizSia ako v auguste (graf 2). Vysoké ceny pohonnych latok sa pritom premietnu oneskorenim do rastu cien tovarov a sluzieb.
Drahsi benzin a nafta tak mnohym domacnostiam beru €ast Uspor z lacnejSich potravin.

Ostatné zlozky inflacie vyznamnejsie prekvapenia zatial' nepriniesli. Jadrova inflacia, ktora zahffia ceny sluzieb a beznych
tovarov v obchodoch (tzv. priemyselné tovary bez energii), v septembri na medziroénej baze mierne zrychlila k 3,5 %. Rast cien
v sluzbach ostal rovnaky ako v auguste, no zdrazovanie beznych tovarov sa v dosledku rastucich dovoznych cien zrychlilo.
Vyvoj jadrovej inflacie je nadalej v sulade s nasimi ocakavaniami.

V oktébri by malo zdraZzovanie pohonnych latok vrcholit a si¢asne bude silniet vplyv zrychlenia dovoznych cien. Celkova inflacia sa
preto zrejme mierne zrychli na 3,2 %. V roku 2026 predpokladame priemernd inflaciu na urovni priblizne 3,6 %.

Graf 3 Graf 4
Rozptyl medzimesaéného vyvoja cien potravin Vyvoj cien agrokomodit, vyrobnych cien
(medzimesaéna zmena v %) a potravin (medziroéne v %)
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