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Rychly komentar

Inflacia: v decembri ceny stiahli najma predvianocné vypredaje

Ceny vdecembri medzirocne prekvapivo klesli o 0,5 % (v novembri o 0,4 %).
Medzimesacne ceny klesli ceny potravin a obchodovatel'nych tovarov. Medzirocne Cista
inflacia bez pohonnych latok zaznamenala 0,4 % (rovnako ako v novembri).

Vyvoj celkovej inflacie (v %) Vyvoj medziro€nej inflacie v Strukture
(prispevky zloZiek v p. b.)
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Medzirocny pokles cien bol vyraznejsi ako ocakavania v P4Q-2015. K uvedenému vyvoju
prispel najmd neocakavany decembrovy pokles cien potravin a mierne rychlejsi pokles
cien obchodovatel'nych tovarov bez pohonnych latok. Ceny potravin medzimesacne klesli o0 0,9
% (historicky najvyssi medzimesacny decembrovy pokles od roku 1997) a neodrazali tak predpoklady
(rastice ceny potravinovych komodit z P4Q-2015). Ceny potravin stiahol najma pokles cien
»vianoCnych potravin® (pomarance, banany, margarin, vajcia, cukor, mika, mliecna Cokolada atd’.),
ktory bol vyraznejsi ako po minulé roky. Obchodné retazce tak pravdepodobne zabojovali
o0 zakaznikov v predvianocnom obdobi vyraznejSimi akciami, ktoré im ulahcili aj klesajice dopravné
naklady. VianoCna nalada sa preniesla aj do mierne rychlejSiecho decembrového poklesu cien
obchodovatel'nych tovarov bez pohonnych latok. Slaby kurz eura sa nadalej viditelne nepremieta do
rastu cien dovazanych tovarov.

Pokracujuci pokles cien ropy podmieneny nedavnym zasadnutim OPEC a aktudlne decembrova nizSia
ako ocakavana dynamika cien potravin su hlavnymi impulzmi pre kratkodoby cenovy vyvoj. NizSia
cena ropy by sa mala premietnut’ do vyraznejSieho medzirocného poklesu cien pohonnych latok v roku
2016. Na rok 2016 je tak mozné ocakavat’' nizsiu inflaciu ako v predpokladoch P4Q-2015.
A7 v januari sa ukaze, Ci predvianocny pokles cien potravin bol doCasny. V januari sucasne oCakavame
vplyv zavedenia nizSej DPH na vybrané skupiny potravin.

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 suhlasu, avsak s uvedenim
zdroja ,analytici UMS", resp. ,analytici Menového Useku®. Ak nie je uvedené inak, ¢asové rady s sezénne ocistené
pouzitim vlastnych sezénnych modelov.
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Porovnanie P4Q a nowcasting (v %)

Medziro€na dynamika cien ropy Brent (v %)
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Vyvoj cien potravin a potravinovych komodit (v %)
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Vyvoj predpokladaného a skutocného vyvoja inflacie CPI

Regulované Cista inflacia

Potraviny  [Pohonné latky - bez pohonnych CPI ES

ceny o

latok N

december 2014 skutoénost * 0.0 -3.7 -0.2 -0.2 -0.3 g

Q

predpoklad na december 2015 * 0.2 -1.0 0.0 0.0 0.0 g

B december 2015 skutognost * -0.9 -3.6 0.0 -0.2 g

AB rozdiel prispevkov 2 -0.17 -0.05 0.00 -0.10 =
A november 2015 skuto&nost ° 0.4 -13.9 -2.0 0.4 =
B |predpoklad na december 2015 2 0.6 -11.5 -1.8 0.6 s %
C december 2015 skutognost * -0.6 -13.7 -1.8 0.4 S g
3
<

CB rozdiel prispevkov * -0.05 0.00

Zdroj: SUSR, vypocty NBS
Poznimka: Cistd inflacia bez PHL pozostéava z cien trhovych sluzieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok
1) Medzimesac¢na dynamika; 2) Prispevok k medzimesacnej dynamike; 3) Medziro¢néa dynamika; 4) Prispevok k chybe predikcie inflacie CPI

Vyvoj inflacie CPI
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. roka
P , Cista
Regulvane| o viny |,.2ONOMM€ | inticia bez | cpI CPI CPI
ceny latky (PHL) PHL 2
2015 -1.6 -0.4 -12.8 0.6 -0.3 -0.3 -0.3
2015 Q3 -0.2 -0.1 -5.0 0.2 0.0 -0.3 -0.3
2015 Q4 -0.3 -0.2 -5.3 0.1 -0.1 -0.3 -0.5
2015 Oktober| 0.0 0.1 -1.6 0.0 0.0 0.1 -0.5
2015 November 0.0 -0.3 2.0 0.1 0.1 0.0 -0.4
2015 December 0.0 -0.6 -2.9 0.0 -0.1 -0.3 -0.5

Zdroj: SUSR, vypocty NBS

1) Sezonne ocistené Udaje (vlastné oCistenie, X12)

2) Cista inflacia bez PHL pozostava z cien trhowych sluZieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok
3) Sezdnne neocistené Udaje
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