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Rychly komentar

Inflacia: v juli zrychlenie inflacie v znameni rastu cien potravin
a nezmenenych cien plynu

Inflacia CPI v jili zrychlila mierne rychlejSie ako o€akavania v P2Q na 1,4 % (z 1,0 %
v juni). Rychlejsie ako predpoklady rastli ceny potravin. Cista inflacia bez pohonnych
latok dosiahla 1,4 % (v jani 1,2 %).

Vyvoj celkovej inflacie (v %) Vyvoj medziroCnej inflacie v Strukture
(prispevky zloziek v p. b.)
2.0
15
1.0
0.5
0.0 ¢
-0.5
1.0
-2.0 o -0.50
A e
¢ 1.5
-3.0 -0.75 vYggwvewLeeyynnnaeaeoeAeN
NYMweygygywygynnnLN rnoeggdod Ak TSN
&d\:ﬁmml\d\:v—-mml\ m Potraviny
L o i Regulované ceny
Medzimesacnd dynamika (neoCistend, prava os) mmmm Pohonné |3tky
e Medziroénd dynamika (neodstend, I'ava os) e Cist3 infldda bez pohonnych ftok
A Medzimesaéna dynamika (sezénne ocistend, prava os) i Zmena nepriamych dani
} . ) . . X . —o—Infldcia CPI
¢ Medzikvartdlna dynamika (sezonne olistend, prava os) e Priemerns inflida 2016
Zdroj: SUSR, NBS Zdroj: SUSR, NBS
Poznamka: sezdnne ocistené Poznamka: sezdnne oCistené

Inflacia sa v dosledku bazického efektu v cenach energii a obchodovatel'nych tovarov
odrazila smerom nahor. Pricom od februdra 2017 oscilovala v blizkosti 1 %. Inflacia bola v juli
mierne vysSia (o 0,07 percentualneho bodu) ako predpoklady predikcie P2Q-2017. V ramci Struktury
mierne rychlejSie ako predpoklady rastli ceny potravin. Naopak mierne pomalSie rastli ceny
obchodovatel'nych tovarov. Ceny potravin rastli v dosledku rastu cien spracovanych potravin
najma pod vplyvom rastu cien mlieka, mlieCnych vyrobkov a Cerstvého masla (0 8 %). Na
europskom trhu vyrazne poklesli zasoby Cerstvého masla takmer na nulu vdaka silnému dopytu
a obmedzeniu produkénych kapacit v minulych rokoch. Rast cien spracovanych potravin nedokazal
kompenzovat’ ani typicky sezonny pokles cien (0o 5 %) zeleniny a ovocia. To najvac¢sou mierou
prispelo k rychlejSieho rastu inflacie, ako boli ocakavania predikcie P2Q-2017.

Bazicky efekt vregulovanych cenach bol podla predpokladov v P2Q. Vijdli 2017 ostali
spotrebitel'ské ceny plynu bez zmeny, pricom v juli 2016 klesli ich ceny o takmer 5 %. Regulované
ceny tak zaznamenali spomalenie medzirocného poklesu. Uvedeny vyvoj najvyraznejSou mierou
prispel (+0,15 percentualneho bodu) k celkovej akceleracii inflacie CPI na 1,4 %.

Dopytova inflacia pokraCovala v miernom zrychlovani. V ramci dopytovej inflacie obchodovatelné
tovary bez energii zaznamenali mierne zrychlenie medzirocného rastu. Rast cien obchodovatelnych
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tovarov bez pohonnych latok nadalej zaostava za rastom importnych cien. MedziroCny rast cien
trhovych sluzieb dosiahol v juli rovnako ako v juni 2,1 % medzirocne.

Rizikami nowcastingu smerom nahor v kratkodobom horizonte je aktualny vyvoj cien potravinarskych
komodit a volatilna cena ropy na svetovych trhoch. V auguste 2017 predpokladame inflaciu 1,45 %.
Priemerna inflacia by mala v roku 2017 prekrocit’ s vysokou pravdepodobnost'ou 1 %.

Vyvoj v porovnani s P2Q-2017 (v p. b.) Viyvoj cien potravin v juli (medzimesacne v %)
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Vyvoj predpokladaného a skuto¢ného vyvoja inflacie CPI v juli 2017
Pohonné Regulované Cisté inflacia ZISE
Potraviny ltiy - bez pohonnych CPI nepriamych
Y latok dani Z
Cl1  predpoklad v PAQA-2016 na jiil 2017 ! 2.9 12.9 -1.4 13 1.33 0.08 g
C2 | predpoklad v P2Q-2017 na jdl 2017 2 3.1 5.6 -1.5 1.5 1.35 0.06 §i
D1 jul 2017 skuto énost’* 4.3 25 -1.5 14 1.42 0.06 <
DIC1  Chyba predikcie PAQA-2016 2 0.30 -0.20 0.00 0.02 0.09 -0.02 =
DIC2 Chyba predikcie P2Q-2017 2 -0.06 0.01 -0.09 0.00
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 P2Q-2017 v p. b.
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2017 Q1 -1.8 1.6 6.4 0.4 0.3 0.6 0.9
2017 Q2 -0.2 0.5 -5.4 0.3 0.2 0.4 1.0
2017 M3@j 0.0 0.5 -3.0 0.2 0.2 0.2 1.1
2017 Jan 0.0 (Q-S -2.9 (Q-O3 (Q-Q) 0.0 1.0
2017 Jal 0.1 0.8 0.2 0.2 0.3 0.1 1.4
Zdroj: SUSR, vypocty NBS — — D

1) Sezdénne ocistené Gdaje (vlastné ocistenie, X12)
2) Cista inflacia bez PHL pozostava z cien trhovych sluzieb a obchodovatel'nych tovarov bez pohonnych latok
3) Sezdénne neocistené Gdaje
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