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Rychly komentar

Inflacia: v oktobri inflacia nadalej zrychluje vplyvom cien
potravin

Inflacia CPI v oktobri zrychlila na 1,7 % (z 1,6 % v septembri). Bola rychlejsia ako
ocakavania v P3Q. Nadalej rastii ceny potravin. Cista inflacia bez pohonnych latok
dosiahla 1,4 % (Stvrty mesiac po sebe ).

Vyvoj celkovej inflacie (v %) Vyvoj medziroCnej inflacie v Strukture
(prispevky zloziek v p. b.)
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Poznamka: sezdnne ocistené Poznamka: sezdnne oCistené

Inflacia bola v oktdbri rychlejsia (o 0,18 percentualneho bodu) ako predpoklady predikcie P3Q-2017.
K rychlejSiemu ako predpokladanému rastu prispel najma rast cien spracovanych potravin.
Naopak mierne pomalSie rastli ceny priemyselnych tovarov bez pohonnych latok. V ramci cien potravin
pokracuju v silnom raste nad’alej cerstvého masla, vyrobkov z mlieka a uz aj vajec. Nedostatok
ponuky pri nezmenenom dopyte vytvara tlak na rast ich cien.

Dopytova inflacia zaznamenala rovnaké tempo Stvrty mesiac po sebe. Po stagnacii jej medzirocnej
dynamiky predpokladame jej pokracujice zrychl'ovanie najma pod vplyvom impulzov
z trhu prace. Rast nominalnych a realnych miezd by mali p6sobit’ na postupné zosilnenie tak
nakladovych, ako aj dopytovych tlakov na rast cien trhovych sluZieb. Na druhej strane ceny
obchodovatelnych tovarov bez pohonnych latok mierne spomalili tempo rastu. Po akcelercii
importnych cien v prvej polovici roka 2017 predpokladéme spomalenie ich dynamiky v désledku
bazického efektu a vyvoja vymenného kurzu. To by sa malo premietnut’ do mierneho spomal'ovania
tempa rastu cien obchodovatel'nych tovarov az do prvej polovice roku 2018.

Rizikom nowcastingu smerom nahor v kratkodobom horizonte je pokracujlci rast cien potravinarskych
komodit. V novembri 2017 predpokladame inflaciu CPI 1,7 %. Priemerna inflacia CPI by mala
v roku 2017 dosiahnut’ 1,3 %.

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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Vyvoj v porovnani s P3Q-2017 (v p. b.) Ceny potravin v juli az oktébri (medzimesacne, %)
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Vyvoj predpokladaného a skuto¢ného vyvoja inflacie CPI v septembri 2017
Pohonné Regulované Cisté inflécia ZAEIITS
Potraviny latky p— bez pohonnych CPI nepriamych
b latok dani =
Cl  predpoklad v PAQA-2016 na oktéber 2017 * 3.3 10.2 -1.7 1.7 1.48 0.08 g
C2 predpoklad v P3Q-2017 na oktéber 2017 5.0 14 -1.7 1.6 154 0.06 gi
D1 oktéber 2017 skuto énost’ * 6.5 3.1 -1.7 1.4 1.72 0.06 E
DIC1 | Chyba predikcie PAQA-2016 2 0.58 -0.14 0.01 -0.19 0.24 -0.02 =
D1C2 Chyba predikcie P3Q-2017 2 0.03 0.01 011 [Coas)] o000
Zdroj: SUSR, vypoclty 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.
Vyvoj inflacie CPI
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ceny latky (PHL) >
PHL
2016 -1.2 -0.8 -7.2 0.5 -0.5 -0.5 -0.5
2017 Q2 -0.2 0.6 -5.3 0.3 0.4 1.0
2017 Q3 0.1 1.9 -0.4 0.4 0.2 1.5
2017 August 0.0 0. 1.8 0.1 0.0 1.5
2017 September 0.1 0.6 2.1 0.1 0.2 1.6
2017 Oktdber 0.1 -0.1 0.1 0.3 1.7

Zdroj: SUSR, vypocty NBS

1) Sezdnne ocistené Udaje (viastné ocCistenie, X12)

2) Cisté inflacia bez PHL pozostéva z cien trhowych sluzieb a obchodovatelnych tovarov bez pohonnych Iatok
3) Sezoénne neocistené Udaje
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