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Rychly komentar

Inflacia: postupne rastie vplyv sluzieb na celkovy cenovy vyvoj

Vahy zakladnych subagregatov sa v porovnani s predchadzajicim rokom zmenili len nepatrne (graf C.
1). V porovnani s predchadzajicim rokom zo spotrebného koSa HICP vypadli poloZzky spojené so
Zelezninou dopravou (Ziacky cestovny listok obojsmerny osobny vlak 2.trieda na vzdialenost' 19 km a
na vzdialenost’ 26 km) a pribudla jedna polozka tykajlca sa cien plynu pre domacnosti (zemny plyn,
odber nad rocny limit, stala platba, sadzba D4). Ostatné zmeny sa tykali zmeny vah jednotlivych
poloZziek, pripadne kvalitativnych zmien poloziek spotrebného kosa. Vplyv novych vah (v porovnani s
vahami v roku 2014) na inflaciu v januari 2015 bol zanedbatelny (na Grovni +0.01 p. b. k medziro¢nej
inflacii HICP). Vzhl'adom na buddci cenovy vyvoj je dolezity dlhodoby posun vo vahach.

Graf ¢ 1: Zmena vah subagregatov medzi rokmi Graf ¢. 2: Vyvoj vah subagregatov na celkovom kosi HICP
2015, 2014 a 2000 na Slovensku (v p. b.) na Slovensku (v %)
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Na zaklade porovnania historickych a aktualnych tdajov SUSR je viditel'ny postupny
narast podielu vah sluzieb na spotrebitel'skom kosi (graf ¢. 1 a 2). Spotrebné vydavky su
vyznamnym faktorom pre stanovenie vah jednotlivych poloziek na spotrebnom kosi CPI ako aj HICP.
Historicky narast spotrebnych vydavkov za sluzby sa tak priamo premieta do ich narastu vah s urcitym
Casovym oneskorenim. Narast vah sa prejavuje rasticim vplyvom cenového vyvoja cien
sluzieb na celkovi inflaciu HICP na Slovensku. Podiel sluZieb na spotrebnom kosi rastie na tkor
poklesu vah cien potravin, pohonnych latok, (graf €. 1) teda poloZiek, ktoré si najviac exponované
vykyvom a volatilite na svetovych trhoch komodit, ktorda sa nasledne prenasa do vyvoja
spotrebitel'skych cien. PodrobnejSiu zmenu Struktdry vah je vidiet' z grafov 3 a4, kde v ramci
priemyselnych tovarov najviac sa znizili vahy odevov a obuvi.

Pozitivhym efektom narastu spotrebnych vydavkov na sluzby (a v nadvaznosti na to ich
vah) by tak mala byt' vdlhSom casovom horizonte vacsia stabilita inflacného vyvoja
vzhl'adom ku skutoCnosti, Zze ceny sluzieb maju nizku frekvenciu zmien cien v porovnani s cenami
potravin a obchodovatelnych tovarov.

Rychle/analytické komentare nie su oficidlnym stanoviskom Nérodnej banky Slovenska. Prezentujd nazory analytikov Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzajlceho suhlasu, avsak s uvedenim zdroja ,analytici UMS", resp. ,analytici
Menového Useku®. Ak nie je uvedené inak, ¢asové rady su sezénne ocistené pouzitim vlastnych sezénnych modelov.
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Graf ¢. 3: Zmena vah tried COICOP medzi rokmi 2000 Graf ¢. 4: Zmena vah vybranych subagregatov v roku
a 2015 na Slovensku (v p. b.) 2015 oproti roku 2000 vo vybranych krajinach (v p. b.)
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Poznamka: 01 - POTRAVINY A NEALKOHOLICKE NAPOJE, 02 - ALKOHOLICKE NAPOJE A TABAK, 03 - ODEVY A OBUV, 04 - BYVANIE, VODA,
ELEKTRINA, PLYN A OSTATNE PALIVA, 05 - NABYTOK, BYTOVE ZARIADENIE A BEZNA UDRZBA DOMU, 06 - ZDRAVOTNICTVO, 07 - DOPRAVA,
08 - POSTY A TELEKOMUNIKACIE, 09 - REKREACIA A KULTURA, 10 - VZDELAVANIE, 11 - HOTELY, KAVIARNE A RESTAURACIE, 12 - ROZLICNE
TOVARY A SLUZBY

Pri porovnani s vyspelymi krajinami a priemerom za krajiny Eurozony je zrejmy stale nizsi podiel cien
sluzieb na spotrebnom koSi na Slovensku (graf €. 5). Je to vysledkom nizSieho podielu viac menej
fixnych vydavkov na zakladné Zivotné potreby (napr. potraviny) voci priemernej nominalnej mzde vo
vyspelych krajinach. Ceny potravin a obchodovatelnych tovarov (najma odevov, obuvi, dopravnych
prostriedkov, elektrospotrebi¢ov) su relativne vyrazne skonvergované s cenami vo vyspelejSich
krajinach Eurozény. Elasticita objemu realnych vydavkov na potraviny v zavislosti od rastu realnych
prijmov je teoreticky nizka. Naopak mozno ocakavat, ze pri zvySovani redlneho prijmu domacnosti na
Uroven s vyspelymi krajinami budi sa zvySovat’ aj redlne vydavky na sluzby a podiel vah sluzieb na
spotrebnom koSi (graf €. 6).

Graf €. 5: Porovnanie vah zakladnych zloZiek spotrebného Graf €. 6: Vahy sluzieb a konecna spotreba domacnosti na
kosa medzi rokmi 2000 a 2015 v Eurozéne a v SR (v p.b.) obyvatela vo vybranych krajinach
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