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Rychly komentar
Inflacia: v novembri inflacia pod vplyvom narastu cien potravin

Inflacia CPI v novembri zrychlila na 1,9 % (z 1,7 % v oktobri). Bola vyrazne rychlejsia
ako ocakavania v P3Q v désledku ponukového Soku v cenach potravin (vajcia, vyrobky
z mlieka). Cista inflacia bez pohonnych latok mierne zrychlila na 1,5 %.
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Poznamka: sezénne oistené Poznamka: sezdnne ocistené

Inflacia bola v novembri rychlejSia ako predpoklady predikcie P3Q-2017. Prispel k tomu silny rast
cien spracovanych potravin a pohonnych latok. V ramci cien potravin rastli v novembri
najma ceny vyrobkov z mlieka (syrov) a vajec. Ceny vajec narastli v novembri 0 50 %. Prispeli
tak polovicou (0,16 percentualneho bodu) k celkovému novembrovému medzimesacnému
narastu cenovej hladiny CPI na Slovensku. Predpokladame, Ze ponukovy Sok v cenach potravin
v priebehu roka 2018 postupne zacne odznievat. Na konci roka 2018 ocakavame spomalenie
medzirocnej dynamiky cien spracovanych potravin. Ich vyvoj by mal byt" determinovany vyvojom na
trhu prace, rastom miezd a stabilizovanejsim vyvojom cien agrokomodit.

Dopytova inflacia mierne zrychlila po Styroch mesiacoch rovnakej dynamiky. Rast nominalnych a
realnych miezd nadalej posobia proinflacne prostrednictvom nakladovych, ako aj dopytovych tlakov.
Tempo rastu cien sluzieb je mierne nad 2 % medziro¢ne.

Rizikom nowcastingu je Casové dizka posobenia ponukového $oku v cendch potravin a ¢ sa ceny
potravin vratia na povodné Urovne. V decembri 2017 predpokladame inflaciu CPI 2,0 %. Priemerna
inflacia CPI by mala v roku 2017 dosiahnut’ 1,3 %.

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 sezdnnych modelov.
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Vyvoj v porovnani s P3Q-2017 (v p. b.) Ceny potravin a agrokomodit (medzirocne, %)
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Vyvoj predpokladaného a skuto¢ného vyvoia inflacie CPI v septembri 2017
Pohonné Regulované Cista inflacia Zmena
Potraviny latiy - bez pohonnych CPI nepriamych
Y latok dani =
Cl  predpoklad v P4AQA-2016 na november 2017 * 29 11.3 -1.6 1.7 1.47 0.08 §
C2 predpoklad v P3Q-2017 na november 2017 4.3 23 -1.7 15 1.42 0.06 ;31
D1 november 2017 skuto énost’ : 6.9 7.7 -1.7 1.5 1.95 0.06 g
DIC1  Chyba predikcie PAQA-2016 2 0.72 -0.07 0.00 -0.15 0.48 -0.02 e
D1C2 Chyba predikcie P3Q-2017 > 0.01 -0.03 0.00
Zdroj: SUSR, vypocty NBS
Poznimka: Cista inflacia bez PHL pozostéva 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 P3Q-2017 v p. b.
Vyvoj inflacie CPI
o Zmena voCi
Zmena vod rovnakému
V. s . 2l 4 s
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Zmena voci predchadzajucemu obdobiu pl J € |obdobiu minukho
mu obdobiu 3
roka
. . Cista
Regulované . Pohonné |. .. .
Potraviny | . inflacia bez PI PI PI
ceny | POMAVINY ey (PHL) ° & € €
PHL
2016 -1.2 -0.8 -7.2 0.5 -0.5 -0.5 -0.5
2017 Q2 -0.2 0.7 -5.2 0.3 0.2 0.4 1.0
2017 Q3| 0.1 2.0 0.2 0.4 0.6 0.2 1.5
2017 August 0.0 0.6 .0 0.1 0.2 0.0 1.5
2017 September 0.1 0.6 2.1 0.1 0.2 0.2 1.6
2017 Oktober 0.1 1.0 0.1 0.1 0.2 0.3 1.7
2017 November 0.0 0.9 .5 0.2 0.3 0.3 1.9
Zdroj: SUSR, vypocty NBS o~ o~ S~

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
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