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Rychly komentar

Inflacia: vo februari historicky najvyssi medzirocny pokles.
Medzirocne cenova hladina merana CPI v februari klesla o 0,5 % (v januari o 0,4 %).
Medzimesacne ceny klesli 0 0,2 %.

Prehibenie medziroéného poklesu cenovej hladiny sa nieslo najmé v znameni zrychlenia
poklesu cien pohonnych latok. Cista inflacia bez pohonnych latok rovnako ako v januari dosiahla

0,5 %.
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V porovnani s predpokladmi pomalSiu dynamiku zaznamenali najm& ceny pohonnych Iatok
a spracovanych potravin. Vzhladom k februarovej korekcii cien ropy Brent smerom nahor
a aktudlnemu miernemu rastu cien benzinov v Rotterdame mozno ocakavat’ v marci rast cien
pohonnych latok aj na Slovensku. Ceny potravin nad‘alej prispievaju k medzirocnému poklesu celkovej
cenovej hladiny. Na zaklade predpokladov (ceny komodit) by mali ceny potravin zacat' medzirocne
rast’ az koncom roka 2015.

Na zaklade februarového cenového vyvoja a vyvoja technickych predpokladov oCakavame v roku 2015
spomalenie cenového vyvoja v porovnani s predpokladmi v P4QA (najmd nizSia dynamika cien
trhovych sluZieb a cien potravin v roku 2015). NajvyznamnejSimi rizikami nowcastingu smerom nadol
su pripadny pokles cien ropy a smerom nahor vplyv rastu redlneho disponibilného prijmu na dopytovl
inflaciu.

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 sthlasu, avsak s uvedenim
zdroja ,analytici UMS", resp. ,analytici Menového Useku". Ak nie je uvedené inak, ¢asové rady si sezénne ocistené
pouzitim vlastnych sezédnnych modelov.
© Vsetky prava vyhradené.
RYCHLY KOMENTAR, 12. MAREC 2015
1



NARODNA BA!
EURO

Porovnanie P4QA a nowcasting (v %) Predikcia cien pohonnych latok (v %)
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Vyvoj predpokladaného a skutocného vyvoja inflacie CPI
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Zdroj: SUSR, vypoéty NBS
Poznimka: Cista inflacia bez PHL pozostava z cien trhovych sluzieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok
1) Medzimesac¢na dynamika; 2) Prispevok k medzimesacnej dynamike; 3) Medziro¢na dynamika; 4) Prispevok k medziro¢nej dynamike
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Vyvoj inflacie CPI

Zmena voCi Zmena voci
- e - Py rovnakému
Zmena voti predchadzajiicemu obdobiu predchsjz;?uge obdobiu minukho
] mu obdobiu roka 3
, , Cista
S Potraviny ,Pohonne inflacia bez CPI CPI CPI
ceny latky (PHL) PHL 2
2014 -0.9 -0.7 2.8 0.5 -0.1 -0.1 -0.1
2014 Q3 0.2 0.1 0.1 0.2 0.1 -0.1 0.1
2014 Q4 0.0 -0.6 -4.5 0.3 0.0 -0.1 0.0
2014 December| -0.2 0.1 -3.3 -0.1 -0.2 -0.3 0.1
2015 Januar| -1.3 -0.6 -5.2 0.1 -0.4 -0.1 -0.4
2015 Februar 0.0 -0.2 -4.9 0.0 -0.1 -0.2 -0.5

Zdroj: SUSR, vypocty NBS
1) Sezoénne ocistené Udaje (vlastné oCistenie, X12)
2) Cista inflacia bez PHL pozostava z cien trhovych sluZieb a obchodovatel'nych tovarov bez pohonnych latok
3) Sezdnne neocistené Udaje

Branislav Karmazin, analytici@nbs.sk
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