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Rychly komentar

Inflacia: v decembri vel'mi nizka

Inflacia v decembri spomalila na 0,4 % a vyrovnala tak historické minimum zaznamenané
v novembri 2009 a januari 2010. Medzimesatne ceny mierne Kklesli o 0,1 %. Najvyraznejsie
k uvedenému vyvoju prispelo pokraCujice spomal'ovanie medzirocného rastu cien potravin. V roku
2013 priemerna inflacia dosiahla 1,4 %.
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Inflacia CPI v decembri opat’ spomalila, pricom NBS ocakavala mierne zrychlenie dynamiky na 0,6 %
(pri medzimesacnom miernom raste cien o 0,1 %). V porovnani s oCakavaniami pomalsi
medzriocny rast celkovej cenovej hladiny bol druhy mesiac vysledkom pomalsej ako
ocakavanej dynamiky cien potravin a mierne pomalsej Cistej inflacie bez pohonnych latok.
0d jula medzirocny rast cien potravin spomalil 0 4,2 p.b. (z 4,7 % v jdli na 0,5 % v decembri)
a medzimesacne klesaju uz Siesty mesiac po sebe (v decembri k poklesu cien potravin prispeli
najma ceny lahddkového margarinu, cukru, jedlého oleja, citrusovych plodov). Vyvoj cien potravin sa
tak pravdepodobne niesol v znameni zlacfiovania ,predviano¢nych® potravin pod vplyvom vyvoja kurzu
Ceskej koruny a snahy retazcov o maximalizaciu trzieb na konci roka v prostredi nevyraznych
spotrebnych vydavkov. Uvedené faktory sa prejavili aj vo vyvoji cien obchodovatelnych tovarov bez
pohonnych latok, kde k poklesu prispeli najma klesajlce ceny nealkoholickych napojov.

V roku 2014 nadalej predpokladame prostredie velmi nizkej inflacie, najma v dosledku ocCakavanej
zapornej dynamiky cien energii (januarovy pokles cien elektriny) a nizkej dynamiky obchodovatel'nych
tovarov. V novembri a decembri inflacia bola kumulativne nizsia ako o¢akavania o takmer 0,5 p.b.. Na
zaklade uvedeného aktudlneho vyvoja predpokladame priemerny medzirony rast cien v roku 2014
pomalSi v porovnani s oCakavaniami v P4Q-2013. V druhej polovici roka 2014 by sa mala inflacia
odrazit' od predpokladanych nizkych Urovni v dosledku ocakavaného postupného oZivovania
ekonomického rastu, importnych cien a bazického efektu vyrazného spomalenia cien potravin zo
zaveru roka 2013.

Rychle/analyticke komentare nie su oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikov
Useku pre menu, Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzajiceho sihlasu, avsak s uvedenim
zdroja ,analytici UMS", resp. ,analytici Menového Useku®". Ak nie je uvedené inak, Casové rady su sezdnne oCistené
pouzitim vlastnych sezdnnych modelov.
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Vnutorné (dopytové) inflacné tlaky (v %)
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Medzirocna dynamika cenovych indexov (v %)
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Vyvoj predpokladaného a skuto¢ného vyvoja inflacie CPI
Regulované Cista inflacia
Potraviny [Pohonné latky 9 bez pohonnych CPI s
ceny . <3
latok N
december2012 skutoénost * 0.1 -1.3 0.0 -0.1 -0.1 g
@
A predpoklad na december 2013 * 0.2 -0.3 0.0 0.1 0.1 é
B december 2013 skutognost * -0.7 0.6 0.0 -0.1 -0.1 g
AB rozdiel prispevkov 2 -0.13 0.02 -0.01 -0.11 -0.22 =
A november 2013 skuto&nost 3 1.3 5.5 0.5 0.5 0.5
B predpoklad na december 2013 3 1.3 -4.6 0.5 0.6 0.6 g
C december 2013 skuto&nost ° 0.5 -3.8 0.5 0.5 0.4 g'
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Zdroj: SUSR, vypolty NBS
Poznimka: ¢istd inflacia bez PHL pozostava z cien trhovych sluzieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok
1) Medzimesa¢na dynamika; 2) Prispevok k medzimesacnej dynamike; 3) Medziro¢na dynamika; 4) Prispevok k medziro¢nej dynamike
Vyvoj inflacie CPI
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2 inflacia bez
ceny Potraviny ltky (PHL) - CPI CPI CPI
2013 0.8 3.7 3.5 1.2 1.4 1.4 1.4
2013 Q3 0.1 0.8 1.8 0.1 0.2 -0.1 1.3
2014 Q3 0.2 -1.1 -1.9 0.1 -0.1 -0.2 0.5
2013 Oktober 0.0 -0.6 -2.6 0.1 -0.1 0.0 0.6
2013 November 0.1 -0.3 -1.0 0.0 -0.1 -0.1 0.5
2013 December 0.1 -0.5 0.6 0.0 0.0 -0.1 0.4

Zdroj: SUSR, vypocty NBS
1) Sezénne ocistené Gdaje (vlastné ocistenie, X12)

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

3) Sezdnne neocistené Udaje
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