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Rychly komentar

Inflacia: v aprili ceny medzimesacne stagnovali

Medzirocna zmena cenovej hladiny CPI v aprili dosiahla -0,2 %. Medzimesacne ceny v aprili
rovnako ako v marci stagnovali.

Vyvoj celkovej inflacie (v %) Vyvoj medziro€nej inflacie v Struktire (p. b.)
6 1.50 25 25
51 - 1.25 20 + 20
1.5 4 + 15
1.0 |- + 1.0
0.5 - , 7 + 05
0.0 - 0.0
-0.5 -0.5
faa9%a99a999a8 S AN A A A
NN o oo MM mmm g g NM TN ONWOO S HoAnMm
V\bwgf"l(“lvl’\bd)gfjf‘.lﬂ.’ \potravmy
) . ) o X Regulované ceny
Medzimesacna dynamika (neoCistend, prava os) mmmm Pohonné létky
—— Medziro¢na dynamika (neodisten3, I'ava os) e Cistd inﬂa’da bez pohonpy"ch latok
A Medzimesacna dynamika (sezénne oistend, prava os) - grpr}ena nepriamych dani
¢ Medzikvartdlna dynamika (sezénne oistend, prava os) e Priemernd inflida 2013
Zdroj: SUSR, NBS Zdroj: SUSR, NBS
Poznamka: sezénne ocistené Poznamka: sezénne ocistené

Medzirocny pokles cenovej hladiny bol v aprili mierne rychlejsi ako predpoklady NBS.
V porovnani s oCakavaniami vyrazne spomalila dynamika cien potravin najma v dosledku
aprilového poklesu cien spracovanych potravin. Klesli najmd ceny olejov a tukov, vyrobkov
s obsahom cukru. Nenaplnil sa tak predpoklad sezénneho narastu cien potravin pred Velkou nocou.
NizSiu ako ocakavanu dynamiku dosiahli aj regulované ceny (zdravotnictvo). Naopak rychlejsie
rastla Ccista inflacia bez pohonnych Ilatok. Kijej rychlejSiemu rastu dopomohol
z obchodovatelnych tovarov rast cien oblecenia a obuvi. Z cien sluZieb prispel rast cien financnych
sluzieb poskytovanych bankou. Akceleracie Cistej inflacie sa dockame pravdepodobne az v poslednej
tretine roka 2014 pod vplyvom predpokladaného zrychlenia spotreby domacnosti podmieneného
zrychlenim realnych miezd a postupného spomal'ovania poklesu importnych cien.

V roku 2014 predpokladame nad’alej prostredie nizkej inflacie a mierne niZzsej v porovnani
s predikciou z P1Q-2014. Koncom tohto roka by sa vSak inflacia mala zrychlit. Rizikom
nasledujliceho cenového vyvoja smerom nadol ako aj nahor je volatilny vyvoj cien 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 si sezénne oistené
pouzitim vlastnych sezonnych modelov.
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Vnutorné (dopytové) inflacné tlaky (v %)
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Medzirocna dynamika subagregatov CPI (v %)
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Vyvoj predpokladaného a skutocného vyvoja inflacie CPI
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Potraviny [Pohonné latky g bez pohonnych CPI S
ceny Qo
latok N
april 2013 skuto&nost * 0.5 -1.4 -0.7 0.2 0.0 g
A predpoklad na april 2014 * 0.3 -0.1 0.2 0.0 0.1 %
B april 2014 skuto&nost * -0.7 0.1 0.0 0.2 0.0 g
AB rozdiel prispevkov 2 -0.16 0.00 -0.05 0.10 -0.11 =
marec 2014 skutognost 2 0.7 -4.3 -1.4 0.3 -0.1
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Q
C april 2014 skutognost 3 -0.6 -3.8 -0.7 0.3 -0.2 %
. . . wrazné : . mierne g
AC W\Oj d)fnarjl,ly \% poroynam s T spomalenie spomalenie el e <
predchadzajicim mesiacom - poklesu poklesu ‘g
dynamiky poklesu S
BC rozdiel prispevkov * -0.16 0.00 -0.05 0.10 -0.11
Zdroj: SUSR, vypolty NBS
Poznimka: Cistd inflacia bez PHL pozostava z cien trhovych sluZieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok
1) Medzimesacna dynamika; 2) Prispevok k medzimesacnej dynamike; 3) Medziro¢nd dynamika; 4) Prispevok k medziro¢nej dynamike
Vyvoj inflacie CPI
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SNV Potraviny | . ONONNE 14 ¢4 cia bez CPI CPI CPI
ceny latky (PHL) PHL 2
2013 0.8 3.8 -3.4 1.2 1.4 1.4 1.4
2013 Q4 0.2 -1.3 2.1 0.1 -0.1 -0.2 0.5
2014 Q1 -1.1 0.1 -1.4 -0.1 -0.3 0.0 -0.1
2014 Februar| 0.0 -0.4 -0.8 0.0 -0.1 -0.1 -0.1
2014 Marec 0.0 -0.3 -0.5 0.0 0.0 0.0 -0.1
2014 April 0.0 -0.3 -0.4 0.1 0.0 0.0 -0.2

Zdroj: SUSR, vypocty NBS
1) Sezénne ocistené Udaje (vlastné oclistenie, X12)

2) Cista inflacia bez PHL pozostéva z cien trhovych sluZieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok

3) Sezdnne neocistené Gdaje
Branislav Karmazin, analytici@nbs.sk
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