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Rychly komentar

Inflacia: v septembri mlieko a maslo posunuli inflaciu mierne
nahor

Inflacia CPI v septembri zrychlila na 1,6 % (z 1,5 % v auguste). Bola mierne rychlejsia
ako ocakavania v P3Q. Rychlejsie ako predpoklady rastli ceny potravin. Cista inflacia bez
pohonnych latok dosiahla 1,4 % (rovnako v auguste 1,4 %).
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Inflacia bola v septembri vyssia (o 0,08 percentualneho bodu) ako predpoklady predikcie P3Q-2017.
V ramci Struktdry rychlejsie ako predpoklady rastli ceny spracovanych potravin a pohonnych
latok. Naopak mierne pomalSie rastli ceny trhovych sluZieb. V ramci cien potravin rastli nad'alej
ceny mlieka, mliecnych vyrobkov a cerstvého masla. Septembrovy medzimesacny rast cien
spracovanych potravin bol vysoko nad dlhoro¢nym priemerom.

Dopytova inflacia zaznamenala rovnaké tempo ako v juli a auguste. Napriek kratko zastabilizovanej
Urovni dopytovej inflacie oCakavame jej pokracujuce zrychlovanie v dosledku nakladovych, ako aj
dopytovych impulzov. Uzatvaranie medzery na trhu prace ako aj rychly rast nominalnych a realnych
miezd by mali prispiet’ k rasticemu trendu najma v dopytovych sluzbach. Ceny obchodovatelnych
tovarov bez pohonnych latok by mohli byt” ovplyvnené posilnenim vymenného kurzu.

Rizikom nowcastingu smerom nahor v kratkodobom horizonte je pokracujlci rast cien potravinarskych
komodit. V oktobri 2017 predpokladame inflaciu 1,6 %. Priemerna inflacia CPI by mala v roku
2017 dosiahnut' 1,2 - 1,3 %.
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Vyvoj v porovnani s P3Q-2017 (v p. b.) Viyvoj cien potravin v septembri (medzimesacne v %)
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Vyvoj predpokladaného a skutocného vyvoja inflacie CPI v septembri 2017

Pohonné Regulované Cisté inflacia e
Potraviny latky - bez pohonnych CPI nepriamych
y latok dani =
Cl  predpoklad v PAQA-2016 na september 2017 * 33 10.2 -1.7 1.7 1.48 0.08 g
C2 | predpoklad v P3Q-2017 na september 201 5.0 14 -1.7 1.6 154 0.06 gi
D1 september 2017 skuto énost’ a 55 3.2 -1.6 1.5 1.62 0.06 g
DIC1l | Chyba predikcie PAQA-2016 2 0.41 -0.14 0.02 -0.13 0.14 -0.02 =8
DIC2 Chyba predikcie P3Q-2017 2 0.04 0.02 005  [C0.08)] 000
Zdroj: SUSR, vypocty NBS
Poznimka: Cista 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 P4QA-2016 a P3Q-2017 v p. b.
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Zmena voci fg;‘/i';ié\gﬁ'
. . i s " a o
Zmena vodi predchadzajiicemu obdobiu predchadza_Jutée obdobiu minukho
mu obdobiu 3
roka
2 . Cista
Regulované . Pohonné |. ..
ceny Potraviny latky (PHL) |nﬂ'aaiﬁ_ I;)ez CPI CPI CPI
2016 -1.2 -0 8 -7.2 0.5 -0 5 -0.5 -0.5
2017 Q2 -0.2 -53 0.3 0.4 1.0
2017 Q3 0.1 0.4 0.2 1.5
2017 Jul 0.1 0.2 3 0.1 1.4
2017 August 0.0 0.1 2 0.0 1.5
2017 September 0.1 0.1 0.2 1.6

Zdroj: SUSR, vypocty NBS

1) Sezoénne ocistené Gdaje (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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