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Rychly komentar

Inflacia: v decembri ceny medzirocne rastli po 35 mesiacoch

Inflacia v decembri dosiahla +0,2 % (v novembri -0,2 %) a plne naplnila predikciu P4Q-
2016. Inflacia pokracuje v postupnom zrychl'ovani od jila 2016. Medzirocny rast cien
dosiahli aj ceny potravin a pohonnych latok. Cista inflacia bez pohonnych latok dosiahla
rovnaku Groven 0,6 % medzirocne ako v novembri.
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Trend postupného zrychl'ovania dynamiky cien sa nadalej upevnuje. Ceny potravin dosiahli kladnd
medziro¢nd dynamiku po 12 mesiacoch pod vplyvom silného bazického efektu vyrazného prepadu cien
v zavere minulého roka. Efekt odznenia vplyvu nizSej DPH by mal byt impulzom k dodato¢nému
vyraznému zrychleniu rastu cien potravin v januari 2017. Pod vplyvom predpokladaného rastu cien
potravinarskych komodit by mali ceny potravin rast’ pocas celého roka 2017.

Ceny pohonnych latok v decembri rastli v stvislosti s vyvojom cien ropy Brent na svetovom trhu
v poslednych mesiacoch. Na zadklade technickych predpokladov oCakavame ich medziroCny rast pocas
celého roka 2017. Naopak, regulované ceny energii by mali na zaciatku roka klesnut' (elektricka
energia, plyn a teplo). Pokles cien tepla oCakdvame tak v januari, ako aj vo februari. Kumulativne by
mal byt’ pokles cien tepla vyraznejsi, ako boli o¢akavania v P4Q-2016. Uvedené zmeny by mali prispiet’
k udrzaniu regulovanych cien v zapornej dynamike aj pocas roka 2017.

Ceny trhovych sluZieb by mohli v désledku priaznivého vyvoja na trhu prace zrychlit' dynamiku uz
zaCiatkom roka. Cista inflacia bez pohonnych latok nadalej pomaly zrychluje. Predpokladame, ze
dynamicky rast domaceho dopytu by sa mohol preniest’ aj do silnejlcich cenovych dopytovych tlakov.

Priemerna inflacia by mala v roku 2017 dosiahnut’ iroven mierne nad 1 %.
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Vyvoj cien ropy Brent a pohonych latok (v %) Vyvoj ,dopytovej" inflacie (v %)
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Zdroj: SUSR, vypocty NBS Zdroj: SUSR, vypoclty NBS

Vyvoj predpokladaného a skutocného vyvoja inflacie CPI

Pohonné Regulované Cista inflécia Zmena
Potraviny latky p— bez pohonnych CPI nepriamych S
Y latok dani 5
C predpoklad v P4Q na december 2016 * 0.8 3.4 -0.9 0.8 0.17 0.0 g‘
D december 2016 skuto&nost * 0.9 7.3 -0.9 0.6 0.17 0.0 E
DC Chyba predikcie P4Q-2016 2 0.02 0.08 0.00 -0.10 0.00 0.00 =
zdroj: SUSR, vypocty NBS
Poznimka: Cista inflacia bez PHL pozostéava z cien trhovych sluzieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok
1) Medziro¢na dynamika; 2) Prispevok k chybe predikcie inflacie CPI z P2Q-2016
Vyvoj inflacie CPI
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2 . Cista
LIS Potraviny ,Pohonne inflacia bez CPI CPI CPI
ceny latky (PHL) PHL 2
2016 -1.2 -0.8 -7.2 0.5 -0.5 -0.5 -0.5
2016 Q3 -0.8 0.2 0.1 0.1 -0.1 -0.4 -0.7
2016 Q4 0.4 0.6 53 G2 0.4 0.3 0=l
2016 Oktober 0.3 2.2 0.1 0.2 0.2 -0.3
2016 November| 0.0 0.6 -0.6 0.1 0.1 0.1 -0.2
2016 December 0.0 0.4 4.7 0.1 0.2 0.1 0.2
Zdroj: SUSR, vypocty NBS T el -

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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