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Rychly komentar

Inflacia: v marci sa inflacia vratila k1 %, nepokracoval
februarovy rast cien potravin

Inflacia CPI v marci spomalila na 1,0 % (z revidovanych 1,1 % vo februari v dosledku
revizie cien elektrickej energie). Cenovy vyvoj bol pomalsi ako predpoklady predikcie
P1Q-2017. Inflacia spomalila v ddosledku poklesu cien potravin a odznievania efektu
.zlého juhoeurépskeho pocasia®. Cista inflacia bez pohonnych latok pokracovala
v miernom zrychl'ovani z februarovych 1,0 na 1,1 % medzirocne.
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Poznamka: sezénne ocistené Poznamka: sezénne ocistené

Trend zrychl'ovania dynamiky cien sa v marci potvrdil v Cistej inflacii bez pohonnych latok. Podporilo
ho zrychlenie rastu cien trhovych sluzieb. Predpokladame, Ze silny trh prace sa postupne premieta aj
do nakladovych a s ¢asovym oneskorenim aj dopytovych cenovych impulzov v rdmci vyvoja cien
trhovych sluzieb.

Efekt zlého pocasia, ktory sa pravdepodobne prejavil vo februarovom vyraznom raste cien
nespracovanych potravin, odznieva relativne rychlo. V marci klesli aj ceny spracovanych potravin,
pricom NBS predpokladala ich rast.

SU SR pristlpil na zaklade platného cenového rozhodnutia URSO k revizii vyvoja cien elektrickej
energie od zaCiatku roka 2017. Na zaklade zverejnenych Udajov sa potvrdili nase predpoklady
o vyraznejSom poklese cien elektriny. Ich ceny po revizii klesli v januari o 4,6 %, Co je v sulade s
predpokladmi v P1Q-2017.

Medziro¢né tempo rastu cien pohonnych latok v marci spomalilo v slvislosti s nedavnym poklesom
cien ropy Brent na svetovom trhu ovplyvnenom previsom ponuky.

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 sii sezdnne ocistené
pouzitim vlastnych sezénnych modelov.
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Priemerna inflacia by mala nad’alej v roku 2017 prekrocit’ iroven 1 %.

Vyvoj v porovnani s P1Q-2017 (v p. b.)

Vyvoj ,dopytovej" inflacie (v %)

Yo
20
1.5 A
1.0 4
0.3 A -02
00 . . J 0
e
035 F-02
Now-casting
-1.0 - 04
=z z = = =
o -3 o o
mmm Spotrebné dane (v p b prava os)
o Regulované ceny (prava os)
Trhové sluzby (prava os)
[ Obchodovatelné tovary bez phl (prava os)
mmmm Pohonné latky (prava os)
Potraviny (pravd os)
—— Predikcia P1Q-2017
----- Now-casting
e CFI skutoénost
—o— Now-casting a P1Q-2017 (rozdiel v p. b., pravd os)

3 - 120
23 - 1.00
2 e | 0.80
15 - ,If]wi;t;ns 0.60
11 0.40
03 | 020
o MO o lepl L L L 000
035 - L 020

L I T e B e e Bt i e v e e ]

R aC_mAraASSmAacas=a
MedzAmesatny vyvoj Eiste] inflicie bez pohonnvyeh ldtok (pravd
o3}
Anualizovany medz mesaény vivej &iste] inflicie bez pohonnych
latok (3 mesaény klzavy priemer)

— Anualizevany medzimesadny vive) &ste) inflicie bez pohonnych
Litok (3 mesaény klzavy priemer)

—— Medareény vyve) £istg) inflicie bez pohonnyeh litek

————————— MedaAreiny vivej £isty) inflicie bez pohonnyeh litek (predilcia)

Zdroj: SUSR, vypocty NBS

Vyvoj predpokladaného a skutocného vyvoja inflacie CPI

Zdroj: SUSR, vypocty NBS

Pohonné Regulované Cista inflécia Zmena
Potraviny Iétky — bez pohonnych CPI nepriamych
V latok dani =
Cc1 predpoklad v PAQA-2016 na marec 2017 * 21 -2.2 0.9 0.00 &
C2 predpoklad v P1Q-2017 na marec 2017 * 15.5 2.2 12 0.03 éf
D1 marec 2017 skutoénost’* 14.4 2.3 11 0.04 S
DICL | Chyba predikcie PAQA-2016 2 0.09 0.00 0.15 ] 0.04 L.
D1C2 Chyba predikcie P1Q-2017 ? -0.02 -0.02 -0.03 0.01
Zdroj: SUSR, vypolty NBS
Poznimka: Cista inflacia bez PHL pozostdva z cien trhovych sluZieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok
1) Medziro¢na dynamika; 2) Prispevok k chybe predikcie inflacie CPI z P4QA-2016 a P1Q-2017 v p. b.
Vyvoj inflacie CPI
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Regubvane| oo viny | 7OMOME | e bez | cpI cP1 CcPI
ceny latky (PHL) PHL 2
2016 -1.2 -0.8 -7.2 0.5 -0.5 -0.5 -0.5
2016 Q4 0.4 0.8 4.6 0.3 0.5 0.3 -0.1
2017 Q4 -1.8 1.5 6.8 0.4 0.3 0.6 09,
2017 Januar -1.7 0.4 4.9 0.1 -0.1 0.3 0.7
2017 Februar 0.0 0.3 0.4 0.5 1.1
2017 Marec -0.2 -0.6 -2.4 0.1 (-0.1) -0.1 1.0
—— n—— p — —

Zdroj: SUSR, vypocty NBS
1) Sezénne olistené Udaje (vlastné olistenie, X12)

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

3) Sezbénne neocistené Udaje
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