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Rychly odhad HDP EA v stlade s ocakavaniami

Ekonomika eurozony v 1Q2015 vzrastla o 0,4 % oproti 0,3 % vo 4Q2014.
Pozitivny vplyv domaceho dopytu (naznaCuje to pokracujuci silny rast maloobchodu,
investicie mohli byt podporené aktivitou v stavebnictve).

predpokladalo v MPE.

V Nemecku posobil negativne vysoky rast importov.

Rychly odhad HDP vo vybranych krajinach EA a MPE March 2015
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V kl'dCovych ekonomikach bol s vynimkou Nemecka ekonomicky rast vyss

|, ako sa
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Medialne pozitivny ohlas 1Q pre nas ,stara sprava®

Odhady rastu ekonomiky sa vymykali intervalu prognoz ostatnych analytikov
po tom, ako NBS zvysila rast v januari (ropa) a marci (QE).

Postupne trh priblizuje svoje odhady smerom k NBS.

Jediné prekvapenie (voci P1Q) je v struktire (viac exporty, menej spotreba).

Consensus Forecast odhad vs. NBS odhad
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Rychlyyodhad HDP SR

Slovenska ekonomika v 1. stvrt'roku rastla v sulade s marcovou prognozou.

Medzikvartalne narast o 0,8 %o oproti 0,7 % vo 4Q2014 (Struktira HDP bude zverejnena 5. 6. 2015).
MedziroCne 3,1 % oproti 2,4 % vo 4Q2014 (sezdnne neocCistené Udaje).

Dobry vyvoj ekonomiky indikovali mesacné statistiky trzieb a priemyselnej produkcie.

Udaje z mesacnych Statistik signalizuju zrychlenie exportov (i importov) s kladnym prispevkom k rastu
HDP.

Dovody pre rast siukromnej spotreby sui nadalej silné, ale trzby v maloobchode ich
nepotvrdili v ocakavanom rozsahu.

Predikcia HDP a rychly odhad HDP a mesacné indikatory
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Sikromna spotreba

Trzby v maloobchode medzikvartalne stagnuju.

« Slabé trzby v maloobchode
- sa premietaju aj do prepadu dovozov obchodnych ret'azcov,
- su v protiklade s vyvojom okolitych krajin.

« NBS Now-casting: indikuje slabsiu spotrebu

Realna sukromna spotreba (medzistvrtrocna zmena v %)
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Rychly odhad zamestnanostl

Zamestnanost' rastie, aj ked’ miernejsie po silnom konci roka 2014.

Rast zamestnanosti v silade s ocakavaniami.

4Q2014 bol ovplyvneny aj jednorazovymi prorastovymi faktormi (silnejSie stavebnictvo a

pol'nohospodarstvo kvoli pocasiu, rast sluzieb, podporné opatrenia viady).

1Q2015 predstavoval korekciu tohto silného rastu.

Priaznivo prispieval pravdepodobne priemysel a sluzby.

Porovnanie aktudlnej predikcie a vyvoja zamestnanosti v metodike ESA 2010 (%)
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,Soft" indikatory

Zhorsenie viacerych predstihovych indikatorov

 Napriek tomu dostupné kratkodobé predikcie naznacuju solidny rast ekonomiky EA.

« Majové ZEW a PMI poklesli, nad'alej sa vSak nachadzaju na relativne vysokych Urovniach, priaznivy rast
nemeckej ekonomiky potvrdzuje aj Ifo index, ktory v maji stagnoval a taktiez dosahuje vysoké Urovne.

Odhad rastu HDP v Nemecku v 2.Q a 3.Q 2015 Nemecko — Ifo index (2005 = 100) a iy L .
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Now castlng pre EA

« Napriek miernemu zhorsSeniu niektorych predstihovych indikatorov za EA (PMI, ESI) sa ich Uroven
nachadza na relativne vysokych hodnotach, naopak posilnil eurocoin a Ifo pre EA (2Q2015), ¢o
naznacuje pokracovanie pomerne solidneho rastu.

Odhad rastu HDP v eurozoéne v 2. Q a 3.Q 2015 (medziStvrtrocny rast v %)
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Podl'a ocakavani doslo v 1Q2015 k spomaleniu rastu priemernej mzdy.

« Minuly rok rast miezd nad 4 %, tento rok sa o¢akava skor dynamika medzi 2 a 3 %.

« Data za vybrané odvetvia to potvrdzuju.

« Rast miezd by sa mal postupne priblizit' vyvoju nominalnej produktivity prace.

« NajvySsi narast priemernej mzdy v prvych mesiacoch roka v odvetviach s Uroviovo najnizSou mzdou, a to
stavebnictvo, ubytovanie a restauracie;
- pravdepodobny vplyv vyrazného zvysenia minimalnej mzdy (o 8 % na 380 EUR/mesiac).
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Trh pracg nezamestnanost

Aprilova nezamestnanost’ naznacuje pokracovanie zlepsovania situacie na trhu
prace aj v 2Q2015.

« Pokles nezamestnanosti za april mal podobné tempo ako priemer za poslednych 12 mesiacov.

« Situacia na trhu prace sa od zaciatku roka 2014 neustale zlepsuje, ale napriek tomu je pocet
nezamestnanych nadalej priblizne o 135 tis. 0sdb vyssi v porovnani s predkrizovym minimom.

« Potvrdzuje sa ocCakavanie dalSieho poklesu nezamestnanosti v 2Q2015 tempom priblizne v silade
s predikciou P1Q-2015.

Vyvoj nezamestnanosti (%, tis. 0s6b) Nezamestnanost’ v historickom kontexte (tis. osob)
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Nominalny efektivny kurz (NBS metodika, 27. 2. 2015 = 100), aktualizované po 21. 5. 2015
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Struktira medzirocnej inflacie (p. b.)

Podiel jednotlivych intervalov zmien cien na

Cen

Odrazenie od dna.

celkovom cenovom vyvoji HICP

Medzimesacne +0,3 % (predpoklad 0,1 %, vysSia 0 0,14 p. b.) - rast cien pohonnych latok a potravin.
MedziroCne -0,1 %. Zaporny prispevok cien potravin k HICP pominul.

Naplnaju sa tak ocakavania postupneho zmiernovania medzirocnych poklesov cien.

Cista inflacia bez pohonnych latok je stabilna (v blizkosti 1,0 %) niekol'’ko mesiacov po sebe.
V porovnani s marcom sa v aprili mierne znizil podiel poloziek, ktoré maju klesajlce ceny.

Vyvoj Cistej inflacie bez pohonnych latok (%)
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Zhrnutie

- Zverejnené udaje potvrdzuju nase prognozy z marca v realnej
ekonomike v eurozone aj na Slovensku, rovnako aj na trhu prace.

« Ozivila sa ekonomika eurozony, z ¢oho tazila aj slovenska ekonomika
(rychly rast exportu).

 Pokracujuci pozitivny trend na trhu prace dokumentuje v 2. Stvrtroku
aj dalsi pokles miery nezamestnanosti.

« Inflacia pomaly smeruje do kladnych Cisiel aj v dbsledku rastu cien
potravin.

« Ohlaseny socialny balicek vSak moze mierne stimit’ buduce narasty
cien.
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