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Rychly komentar
Inflacia: v decembri inflacia rovnako ako v novembri 1,9 %

Ceny v decembri medzirocne narastli 0 1,9 % (v novembri 1,9 %). Decembrova inflacia
bola podl'a predpokladov v P4Q-2017. Cista inflacia bez pohonnych latok bola na tGrovni
1,5 %. Priemerna inflacia CPI v roku 2017 dosiahla 1,3 % (k comu viac ako polovicou
prispeli ceny potravin).

Vyvoj celkovej inflacie (v %) Vyvoj medziro¢nej inflacie v Strukture
(prispevky zlozZiek v p. b.)
3.0 25 25
2.0 4
2.0 A
1.5
1.0 4
1.0 4
0.0 05
-1.0 4 0.0
-0.5 -0.5
-2.0 A : + -0.50
A
4 -1.0 -1.0
-3.0 -0.75 LR R o R o o T o T R T
nNYewywswwueywsosoownoh NS admemon~oogdy
AT O DS AT O DS e Potraviny
Medzimesacnda dynamika (neoCistend, pravé os) s;wlOV??gu(CyeﬂY
=
e Medzirocnd dynamika (neodstend, I'avd os) —Custaqi]gfela‘ga bez pohonnych tok
A Medzimesacna dynamika (sezonne oCistend, prava os) -Inge_n_a tz:eppiriamydm dani
) i ! i = : —o— Infldcia
¢ Medzikvartilna dynamika (sezénne oistend, prava os) Priemernd inflédia 2016

Zdroj: SUSR, NBS Zdroj: SUSR, NBS
Poznamka: sezénne oistené Poznamka: sezdnne ocistené

Inflacia bola v decembri podla predpokladov predikcie P4Q-2017. Mierne rychlejSie rastli ceny potravin
(znova vajcia) a pomalSie ceny pohonnych latok. Cistd inflacia bez pohonnych latok rastla podla
predpokladov. Vyvoj cien potravin v roku 2017 tak prispel viac ako polovicou (0,71 percentualneho
bodu) k priemernej inflacii CPI (1,3 %). Predpokladame, Ze ponukovy Sok v cenach potravin
v priebehu roka 2018 postupne zacne odznievat. Aktualny nadstandardny rast cien spracovanych
potravin realizovany za poslednych Sest’ mesiacov by mal vyraznou mierou prispievat’ k celkovej inflacii
CPI aZz do konca prvého polroka 2018. Na konci roka 2018 ofakdvame spomalenie medzirocnej
dynamiky cien spracovanych potravin.

V januari najvyznamnejSim faktorom ocakavaného zrychlenia inflacie CPI by mal byt rast
spotrebitel'skych cien elektrickej energie a teda regulovanych cien.

Cista inflacia bez pohonnych latok v decembri stagnovala. Vyvoj nomindlnych a realnych
miezd by mal pOsobit' na rast cien trhovych sluzieb. Dynamika cien obchodovatelnych tovarov bez
pohonnych latok determinovana rastom importnych cien by sa mala pohybovat’ pri Grovni 1 % pocas
celého prvého polroka 2018.

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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Rizikom nowcastingu je ¢asova dizka pdsobenia ponukového $oku v cendch potravin. V januéri 2018
predpokladame inflaciu CPI na Urovni 2,4 % v dosledku rastu regulovanych cien energii. Priemerna
inflacia CPI by mala v roku 2018 dosiahnut’ nad 2 %.

Vyvoj v porovnani s P4Q-2017 (v p. b.) Ceny ropy a pohonnych latok (medzirocne, %)
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Vyvoj predpokladaného a skutocného vyvoja inflacie CPI v decembri 2017
Pohonné Regulované Cista inflacia 2
Potraviny latky — bez pohonnych CPI nepriamych
v atok dani =
Cl  predpokiad v PAQA-2016 na december 2017 * 3.0 7.0 -1.6 1.9 152 0.08 ﬁ
C2 predpoklad v P4Q-2017 na december 2017 6.6 3 -1.7 15 1.83 0.06 éj
D1 december 2017 skuto énost 6.8 -1.7 15 1.88 0.06 S
DIC1 |Chyba predikcie PAQA-2016 2 0.70 -0.08 -0.01 -0.22 0.36 -0.02 =
D1C2 Chyba predikcie P4Q-2017 2 004  -0.02 0.00 0.04 0.00
Zdroj: SUSR, vypocty NBS
Poznimka: Cistd 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 P4QA-2016 a P4Q-2017 v p. b.
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2017 -1.9 4.2 7.6 1.2 1.3 1.3
2017 Q3 0.1 A A 0.4 0.2 1.5
2017 Q4 0.2 2.2 3.9 0.3 0.6 1.8
2017 Oktober 0.1 0.9 0.1 0.1 0.3 1.7
2017 November| 0.0 0.9 2.5 0.2 0.3 1.9
2017 December 0.0 0. .1 0.1 0.0 1.9

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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