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Inflacia: v auguste sa aj napriek padu cien ropy udrzala na
minulomesacnej Urovni

Celkova cenova hladina merana CPI v auguste medzirocne klesla o 0,2 % (rovnako v jili).
Medzimesacne zaznamenali ceny pokles o0 0,2 % (klesli ceny pohonnych latok a sezénne
nespracovanych potravin). Cista inflacia bez pohonnych latok mierne zrychlila na 0,7 %
medzirocne (v juli 0,6 %).

Vyvoj celkovej inflacie (v %) Vyvoj medziro€nej inflacie v Strukture
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Inflacia CPI bola mierne nizSia ako ocakavania. Zdrojom nizsej inflacie bol najma rychlejsi ako
predpokladany medzirocny pokles cien pohonnych latok v désledku vyraznejsieho poklesu
cien ropy. Ceny potravin, regulovanych cien a vyvoj Cistej inflacie bez pohonnych latok bol podla
oCakavani z predchadzajliceho nowcastingu.

Vyrazny prepad cien ropy ovayvneny dlhsie trvajucim previsom ponuky na trhu dodatocne reagoval
na negativnejsi vyvoj ekonomiky Ciny (slabsi dopyt) a oCakavania postupného rastu produkcie
a vyvozu ropy z Iranu. Aktudlne zhorSovanie vyhliadok svetového dopytu tak bez zasahu OPEC do
produkénych kvét zrejme povedie v kratkodobom horizonte k nizkym cenam ropy. Nizka cena ropy by
mohla byt impulzom do rastu konecnej spotreby domacnosti a Uspor aj na Slovensku prostrednictvom
pozitivneho prijmového efektu.

Cista infldcia bez pohonnych latok ostava na nizkych Urovniach a jej oZivenie o¢akavame zaciatkom
roka 2016. Oproti oCakavaniam v P2Q-2015 predpokladame nizsiu celkovu inflaciu CPI v dosledku
aktualneho prepadu cien ropy, nizSej dynamiky cien potravin ako aj nizSej dovezenej inflacie do cien
priemyselnych tovarov bez pohonnych latok. Regulované ceny energii by mali v priemere v roku 2016
medziroCne klesnut.

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 P2Q a nowcasting (v %)
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Vyvoj predpokladaného a skutocného vyvoja inflacie CPI

Predikcia vyvoja cien ropy Brent a pohonnych latok
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Zdroj: SUSR, NBS

Reaulovana Cista inflacia
Potraviny  Pohonné latky 9 bez pohonnych CPI S
ceny D
latok N
august 2014 skutognost * -1.1 -1.6 0.0 0.0 -0.2 g
predpoklad na august 2015 * -0.9 -1.3 0.1 0.1 -0.1 %
B august 2015 skutognost * -0.8 -4.5 0.0 0.0 -0.2 g
AB rozdiel prispevkov 2 0.02 -0.07 -0.02 -0.02 -0.09 =
A jal 2015 skutognost ® -0.3 -10.8 -1.3 0.6 =
B predpoklad na august 2015 2 -0.2 -10.6 -1.2 0.7 g %
C august 2015 skutoénost ° -0.1 -13.5 -1.3 0.7 S g
=]
BC rozdiel prispevkov * 0.02 -0.07 -0.02 -0.02 =
Zdroj: SUSR, vypolty NBS
Poznimka: Cista inflacia bez PHL pozostava z cien trhovych sluzieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok
1) Medzimesa¢na dynamika; 2) Prispevok k medzimesacnej dynamike; 3) Medziroéna dynamika; 4) Prispevok k medziro¢nej dynamike
Vyvoi inflacie CP1
Zmena vodi fg‘ligié\ﬁﬁ'
- a aq _— ha > !
Zmena vodi predchadzajlicemu obdobiu predc adza;uc;e obdobiu minukého
mu obdobiu 3
roka
z P Cista
Regulované . Pohonné |. _. -
ceny Potraviny ltky (PHL) lnﬂz:_:all_ E)ez CPI CPI CPI
2014 -0.9 -0.7 2.8 0.5 -0.1 -0.1 -0.1
2015 Q1 -1.6 -0.6 -9.9 0.0 -0.6 -0.4 -0.4
2015 Q2 0.0 1.1 3.9 0.1 0.3 0.5 -0.1
2015 Jan 0.0 -0.1 0.2 0.1 0.0 0.1 -0.1
2015 Jul 0.0 -0.5 -1.2 0.0 -0.1 -0.2 -0.2
2015 August 0.0 0.1 -4.2 0.1 0.0 -0.2 -0.2

Zdroj: SUSR, vypolty NBS

1) Sezdénne ocistené Udaje (vliastné ocistenie, X12)

2) Cista inflacia bez PHL pozostava z cien trhovych sluzieb a obchodovatel'nych tovarov bez pohonnych latok

3) Sezdnne neodistené Udaje
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