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Inflacia: v novembri v sulade s ocakavaniami pokracovalo
spomal’'ovanie poklesu cien

Inflacia v novembri dosiahla -0,2 % (v oktobri -0,3 %) a plne naplnila predikciu P4Q-
2016. Inflacia tak vplyvom cien potravin a energii pokracuje v postupnom zrychl'ovani.
Cista inflacia bez pohonnych latok dosiahla rovnakd Groven 0,6 % medzirocne ako v
oktobri.
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Trend postupného zrychlovania dynamiky cien je podporeny najméa pokracujicim spomal'ovanim
medzirocného poklesu cien potravin a pohonnych latok od polovice roka 2016. Silny bazicky efekt
odznenia vplyvu nizSej DPH by mal byt d'alSim impulzom k zrychleniu inflacie zaCiatkom roka 2017.
Predpokladany rast cien potravinarskych komodit aropy Brent by sa mali premietnut’ s
relativne kratkym casovym oneskorenim do zrychlenia rastu spotrebitel'skych cien potravin
a pohonnych latok aj na Slovensku. MedziroCny rast ich cien by mohol pretrvat’ pocas celého roka
2017. Na zaklade medializovanych informacii by mali ceny plynu pre domacnosti klesnut’ s tcinnost'ou
od januara 2017 0 2,6 % a elektrickej energie o0 4,3 %. Pokles cien tepla by mal byt vyraznejsi ako
boli oCakavania v P4Q-2016. Uvedené zmeny prispeju k udrzaniu regulovanych cien v zapornej
dynamike aj poéas roka 2017. Ceny trhchh sluZieb sa zvacSa najviac menia v mesiaci januar.
Ocakavame tak, ze priaznivy vyvoj na trhu prace by sa mohol premietnut’ do januarového narastu cien
trhovych sluzieb. Cista inflacia bez pohonnych latok pomaly zrychluje. Rast doméaceho dopytu, silny
trh prace a predpokladana postupna akceleracia importnych cien by sa mali preniest’ aj do rastu
domacej cenovej hladiny.

V pripade, ak by sa ceny ropy a agrokomodit odklonili od oCakavanych rastov, boli by prave ceny
potravin a energii najvacsim rizikom pre odlisSny vyvoj inflacie.

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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Priemerna inflacia by mala v roku 2017 dosiahnut’ iroven mierne nad 1 %.

Vyvoj cien ropy Brent a pohonych latok (v %)
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Vyvoj ,dopytovej" inflacie (v %)

1.5 0.60
‘l-\
0.40
Now-casting
0.20
0.00
-0.5 - L .0.20

TN NN NN NO OO0 0D

B = Y e e e -
Medzimesaény vyvoj istej inflicie bez pohonnych ldtok (pravd
o0s)

——— Anualizovany medzimesacny vyvoj ¢istej inflicie bez pohonnych
litok (3 mesaény klzavy priemer)

— Anualizovany medzimesacny vyvoj &istej inflicie bez pohonnych
latok (5 mesaény kizavy priemer)

——— Medziroény vyvoj Ciste) inflicie bez pohonnych litok

--------- Medziroény vyvoj ¢istej inflicie bez pohonnych litok (predikeia)
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Poznimka: Cistd inflacia bez PHL pozostava z cien trhovych sluZieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok
1) Medziro¢na dynamika; 2) Prispevok k chybe predikcie inflacie CPI z P2Q-2016
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Zdroj: SUSR, vypocty NBS
1) Sezoénne ocistené Udaje (vlastné oCistenie, X12)

2) Cista inflacia bez PHL pozostéva z cien trhovych sluzieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok

3) Sezdnne neocistené Udaje
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