NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

Rychly komentar
Inflacia: v maji rast cien potiahli potraviny

Inflacia CPI v maji zrychlila na 1,1 % po dvoch mesiacoch mierneho spomal‘ovania (0,8
% v aprili). Inflacia bola napriek tomu mierne nizsia ako ocakavanie v predikcii P1Q-
2017. Cista inflacia bez pohonnych latok zrychlila na 1,2 % (v aprili 0,9 %).

Vyvoj celkovej inflacie (v %) Vyvoj medzirocnej inflacie v Strukture
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Trend zrychl'ovania dynamiky cien sa v maji obnovil po do¢asnom (v marci a aprili) miernom
spomaleni inflacie. Inflacia bola v maji mierne nizSia ako oCakavania v predikcii P1Q-2017. Mierne
pomalsie ako predpoklady rastli ceny pohonnych latok a dopytova inflacia.

Ceny pohonnych latok pokracCovali v spomalovani medziro¢ného rastu. Rast zasob ropnych derivatov
a ropy samotnej v USA dodal impulz na pokles ceny ropy Brent na svetovom trhu. V ramci dopytovej
inflacie obchodovatel'né tovary bez energii zaznamenali oakavané zrychlenie dynamiky o takmer 0,5
percentualneho bodu na 0,7 % medzirocne. Zrychlenie bolo ovplyvnené aj pokraCujicim rastom cien
odevov a obuvi. Obvykle sa ich sezdnny rast cien prejavi iba v aprili. Rastli aj ceny nealkoholickych
napojov. Uvedeny rast pravdepodobne len kompenzoval predvelkonoc¢ny pokles cien alkoholickych
napojov (ktoré v aprili klesli, ale v maji sa nevratili na pévodné Grovne). Celkovo nadalej medzirocny
rast cien obchodovatel'nych tovarov zaostava za rastom importnych cien. V maji ceny trhovych sluzieb
za rok narastli 0 1,9 % (0,9 % v maji 2016). V aktualnom mesiaci rastli najma ceny sluzieb osobnej
starostlivosti. Predpokladéme, Ze silny spotrebitel'sky dopyt sa premieta do pozvolného zrychl'ovania
rastu ich cien. Na konci roka by mala dynamika trhovych sluzieb prekrocit’ Uroven 2,5 %.

Ceny potravin dosiahli medziro¢ny rast o0 3,6 %. V maji rastli najma ceny nespracovanych (ovocie
a méso) ako aj spracovanych potravin (ceny olejov a tukov).

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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Rizikami nowcastingu v kratkodobom horizonte je vyvoj cien potravinarskych komodit na svetovych
trhoch. Priemerna inflacia by mala nad‘alej v roku 2017 prekrocit’ Groven 1 %. V juni 2017
predpokladame inflaciu v intervale 1,0 — 1,1 %.

Vyvoj v porovnani s P1Q-2017 (v p. b.) Viyvoj cien potravin v maji (medzimesacne v %)
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Vyvoj predpokladaného a skutocného vyvoja inflacie CPI v maji 2017

Pohonné Regulované Cisté inflécia ZAEIITS
Potraviny latky p— bez pohonnych CPI nepriamych
v latok dani =
Cl  predpoklad v PAQA-2016 na april 2017 * 2.7 11.7 -2.2 1.0 0.08 g
C2 predpokiad v P1Q-2017 nam4j 2017 2 3.9 7.4 2.2 0.07 &
D1 mé4j 2017 skuto énost'* 3.6 6.0 2.4 0hL 2
DIC1 | Chyba predikcie PAQA-2016 2 0.21 -0.11 -0.01 -0.02 =
D1C2 Chyba predikcie P1Q-2017 ° -0.05  -0.03 -0.03 -0.01
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 P1Q-2017 v p. b.
Vyvoj inflacie CPI
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ceny Potraviny lstky (PHL) Inﬂiﬂi tZJez CPI CPI CPI
2016 -1.2 -0.8 -7.2 0.5 -0.5 -0.5 -0.5
2016 Q4 0.4 0.9 45 0.3 0.5 0.3 -0.1
2017 Q1 -1.8 1.5 6.5 0.4 0.3 0.6 0.9
2017 Marec -0.2 -0.6 -1.9 0.1 -0.1 -0.1 1.0
2017 April 0.0 (07) -0.6 (07) 0.0 0.1 0.8
2017 Maj 0.0 0.4 -2.9 0.2 (0.1) 0.2 1.1
~—~ p— ~—

Zdroj: SUSR, vypocty NBS

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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