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Rychly komentar

Inflacia: v oktdbri sa zmiernil medzirocny pokles cien podla
oCakavani

Inflacia v oktobri dosiahla -0,3 % (v septembri -0,5 %). Dynamika cien by mala
pokracovat’ v postupnom zrychlovani. Bazicky efekt odznenia vplyvu nizsej DPH na
vybrany sortiment potravin prispeje k zrychleniu dynamiky najma v januari 2017. Cista
inflacia bez pohonnych latok zrychlila na 0,6 % medziro¢ne (v septembri 0,5 %).
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Novy nastUpeny trend medziro¢ného vyvoja cien by mal byt’ potvrdeny najma na prelome rokov. Silny
bazicky efekt odznenia vplyvu nizSej DPH na vybrany sortiment potravin prispeje k zrychleniu
dynamiky najma v januari 2017. Medzirocny rast cien potravin by sme mohli pozorovat’ uz zaciatkom
roka, pricom v priebehu roka 2017 by mal postupne zosilniet. O¢akavany vyvoj cien agrokomodit by
mal byt dodatocnym impulzom pre postupnl akceleraciu cien najma spracovanych cien potravin
v kratkodobom horizonte. Silny trh prace by sa mohol premietnut’ do vyssSieho rastu cien trhovych
sluzieb. TImiace nakladové faktory aktualne zapornej dynamiky cien potravin a energii by mohli v roku
2017 oslabit’ a vytvorit’ tak priestor pre rychlejsi rast Cistej inflacie.

Ceny ropy su aktudlne volatiiné bez jasného trendu. Rizikom nadol si nadalej mozné rychlejsie
rastice zasob ropy, postupne rastici vyvoz ropy z USA a nedodrZiavanie zamerov ,dohody"
vyznamnych producentov o obmedzeni ponuky.

Cista inflacia bez pohonnych latok pomaly zrychl'uje. Rast domaceho dopytu a silny trh prace by sa
mali preniest’ aj do rastu cenovej hladiny.

Priemerna inflacia by mala v roku 2016 dosiahnut’ Uroven podl'a predpokladov v P3Q-
2016. V roku 2017 ocakavame rast cien prekracujuci 1 %.

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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--------- Medzroény vyvoj &istej inflicie bez pohonnych litok (predikeia)

Zdroj: SUSR, vypocty NBS

Vyvoj predpokladaného a skutoného vyvoja inflacie CPI

Zdroj: SUSR, vypocty NBS
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© predpoklad v P3Q na oktober 2016 * 0.1 -1.1 0.6 -0.28 0.0 §<
D oktober 2016 skutodnost 1.6 -1.0 0.6 -0.31 0.0 g
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Zdroj: SUSR, vypotty 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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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
2016 Q2 0.1 -0.4 3.1 0.2 0.3 -0.7
2016 Q3 -0.8 0.2 -0.2 0.1 -0.4 -0.7
2016 Jul -0.8 0.3 -3.1 -0.4 -0.9
2016 August 0.0 0.1 0.0 0.1 -0.1 -0.8
2016 September 0.1 -0.1 2.5 0.1 0.1 -0.5
2016 Oktober 0.3 0.3 2.1 0.1 0.2 -0.3
N

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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