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Rychly komentar

Inflacia: v septembri pokracovalo zmierfiovanie medzirocného
poklesu cien podl'a oCakavani

Inflacia v septembri dosiahla -0,5 % (v auguste -0,8 %). Medzirocny pokles cien CPI
dosiahol v juli pravdepodobne maximum. Dynamika cien by mala pokracovat’
v postupnom zrychl'ovani. Cista inflacia bez pohonnych latok zrychlila na 0,5 %
medzirocne (v auguste 0,3 %).
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Novy trend medzirocného vyvoja cien by mal byt determinovany silnym trhom prace
a predpokladanym postupnym rastom dovezenych cien. OcCakavame tiez, Ze medziroCny pokles cien
potravin dosiahol svoje maximum uz v maji. Na zaklade prijatych technickych predpokladov vyvoja
cien agrokomodit predpokladame postupnl akceleraciu dynamiky cien potravin. Na konci roka by
mohla dosiahnut’ kladné hodnoty.

Ceny plynu na eurdpskych komoditnych trhoch nadalej vytvaraju priestor na pokles spotrebitel'skych
cien plynu aj v januari 2017. Ceny ropy na svetovom trhu zareagovali na snahu vyznamnych
producentov o obmezenie ponuky. Cena ropy Brent aktualne prekrocila 50 USD za barel. Medzirocny
rast cien pohonnych latok by tak mal byt' rychlejsi ako ocakavania v P3Q-2016. Rizikom
ostava cenova elasticita rastu ponuky zo strany nekonvencnych producentov ropy v USA pri raste cien

ropy.

Nizka Cista inflacia bez pohonnych latok zacina vykazovat' znamky postupného oZivenia. Vyvoj na trhu
prace vytvara podmienky na rychlejsi rast najma trhovych sluzieb a tovarov spojenych s byvanim.

Priemerna inflacia by mala v roku 2016 dosiahnut’ Uroven podl'a predpokladov v P3Q-
2016.

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 sezénnych modelov.
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Porovnanie P3Q a nowcasting (v %)
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Odhadovany rast cien pohonnych latok (v %)
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Dynamika cien ropy v EUR (mesiac dozadu, lava os)
Predikcia dynamiky cien ropy v E UR (mesiac dozadu, lava os)
Dynamika cien pohonnych latok (prava os)

Predikcia dynamiky cien pohonnych latok (prava os)

Zdroj: SUSR, NBS

Vyvoj predpokladaného a skutocného vyvoja inflacie CPI

Zdroj: http://ec.europa.eu, vypocty NBS

Pohonné Regulované Cista inflacia e
Potraviny latky p— bez pohonnych CPI nepriamych S
Y latok dani 5
C predpoklad v P3Q na september 2016 * f 7 M =2 0.5 -0.43 0.0 g‘
D september 2016 skutognost * -1.2 0.5 -0.48 0.0 g
DC  Chyba predikcie P3Q-2016 2 -0.05 -0.02 0.01 0.02 0.04 0.00 =
Zdroj: SUSR, vypocty NBS
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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. Zmena voCi
Zmena voci rovnakému
Ve e =7 . 1 4 =
Zmena vodi predchadzajiicemu obdobiu predchadza?uge obdobiu minukho
mu obdobiu 3
. roka
z . Cista
SIS Potraviny ,Pohonne inflacia bez CPI CPI CPI
ceny latky (PHL) PHL 2
2015 -1.6 -0.4 -12.8 0.6 -0.3 -0.3 -0.3
2016 Q2 0.1 -0.4 3.4 0.2 0.1 0.3 -0.7
2016 Q3 -0.8 0.2 0.0 0.1 -0.1 -0.4 -0.7
2016 Jul -0.8 0.3 -3.0 0.0 -0.2 -0.4 -0.9
2016 August| 0.0 0.1 0.0 m 0.1 0.1 -0.8
2016 September 0.1 -0.1 2.6 0.1 0.1 0.1 -0.5
N T

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
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