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Rychly komentar

Inflacia: v juli sa prehibil medziro¢ny pokles cien

Inflacia v juli dosiahla -0,9 % (v juni -0,8 %). V porovnani s predpokladmi v P2Q tak ceny
poklesli vyraznejSie. RychlejSie klesli najma ceny potravin, pricom v predikcii sa
uvazovalo s postupnym rastom cien agrolv(omodit. Ceny plynu klesli v jali na rozdiel od
v P2Q ocakavaného poklesu v auguste. Cista inflacia bez pohonnych latok zostala na
urovni 0,4 % medzirocne.
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Vjali boli ceny medziro¢ne nizSie ako ocakdvania v P2Q-2016 (odhad -0,4%). Nizsie ako
predpoklady boli najma ceny potravin, ktoré sa vyrazne odchyl'uji od ocakavanej rasticej
trajektorie cien agrokomodit. PokraCujuci pokles cien kl'GCovych potravinarskych komodit na
svetovych trhoch sa postupne premietol do zapornej dynamiky spotrebitel'skych cien potravin. Ich
medzirony pokles by mal dosiahnut’ v auguste maximum. Nasledne ocakavame spomal'ovanie
zapornej dynamiky kopirujlc tak predpokladany rast Urovni cien pol'nohospodarskych komodit.

Na zaklade rozhodnutia URSO ceny plynu klesli v jili 0 4,87 %. V P2Q sme ocakavali pokles cien plynu
pre domacnosti az vauguste 06 %. Iné naCasovanie poklesu cien plynu tak prispelo -0,2
percentualneho bodu k celkovej predikénej chybe oproti predpokladom v P2Q. Ceny plynu na
eurdpskych komoditnych trhoch sa postupne odrazili od dna, ktoré zaznamenali v aprili, Co by malo
ovplyviiovat' vyvoj cien plynu pre domacnosti v budidcom roku. Ceny pohonnych latok
medzimesacne vyraznejSie klesli pod vplyvom julového poklesu cien ropy Brent.
MedziroCny rast cien pohonnych latok predpokladame aZ na zaciatku roka 2017.

Napriek nizkej Cistej inflacii bez pohonnych latok je mozné ocCakavat’ znamky oZivenia v roku 2017.
Proinflatné podmienky na trhu prace aimportné ceny by sa mohli postupne premietnut’ aj do
spotrebitel'skych cien obchodovatel'nych tovarov a trhovych sluzieb.

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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Inflacia by mala byt' mierne nizsia ako predpoklady v P2Q-2016 najmé v dosledku nizSich
cien potravin. K aktualnej nizkej inflacii prispievaju predovsetkym externé faktory. V roku 2017
oCakavame rast spotrebnych dani na cigarety.
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Vyvoj predpokladaného a skutocného vyvoja inflacie CPI
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Poznimka: Cistd 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 P2Q-2016
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ceny Potraviny latky (PHL) i CPI CPIL CPIL
2015 -1.6 -0.4 -12.8 0.6 -0.3 -0.3 -0.3
2016 Q1 -0.6 -0.8 -5.3 0.1 -0.6 -0.4 -0.5
2016 Q2 0.1 -0.3 3.0 0.2 0.1 0.3 -0.7
2016 Maj 0.0 -0.4 0.7 -0.1 -0.1 0.0 -0.8
2016 Jun 0.0 0.0 0.0 0.1 -0.8
2016 Jul -0.8 0.3 -3.3 0.0 -0.2 -0.4 -0.9
Zdroj: SUSR, vypolty NBS S T

1) §ezc’>nne oCistené Udaje (vlastné ocistenie, X12)
2) Cista inflacia bez PHL pozostéva z cien trhovych sluzieb a obchodovatel'nych tovarov bez pohonnych Iatok
3) Sezdnne neocistené Udaje
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