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1 ZHRNUTIE]

Ekonomicky vyvoj v eurozéne napriek miernej
korekcii niektorych Statistik za august nadalej
pokracuje v pozitivnych tendenciach. Priemysel-
nd produkcia v auguste mierne spomalila svoj
rast, za prvé dva mesiace 3. Stvrtroka je v3ak stale
nad Uroviou z predchadzajuceho stvrtroka. Rov-
nako aj maloobchodné trzby su na vyssej drov-
ni v porovnani s 2. stvrtrokom, aj ked' v auguste
medzimesacne stagnovali. Nalady v eurozéne re-
prezentované predstihovymi indikatormi davaju
zmiesané signdly, nadalej viak naznacuju mierny
rast jej ekonomiky.

Na Slovensku bol vyvoj ekonomiky velmi podobny
ako v eurozdéne.V auguste doslo k miernej korekcii
velmi dobrych julovych udajov, ktoré boli do vel-
kej miery ovplyvnené vyssim cerpanim tohtoroc-
nych dovoleniek v najvyznamnejsich firmach pra-
ve v auguste. Rast priemyselnej vyroby aj trzieb sa
tak mierne spomalil, ostavaju viak na vyssich trov-
niach ako v predchadzajicom Stvrtroku. Mierne
spomalenie produkcie sa nasledne premietlo do
spomalenia exportnej vykonnosti. Ta4 by napriek
tomu mala v 3. tvrtroku zaznamenat rast.

Na trhu préace pokracoval pozitivny vyvoj charak-
terizovany rastom zamestnanosti? i miezd, hoci
doslo k miernemu spomaleniu obsadzovania
novych pracovnych miest. Zamestnavatelia na
zaklade konjunkturalnych prieskumov zacinaju
vnimat nedostatok vhodnej pracovnej sily vo
vybranych odvetviach priemyslu a sluzieb. To
sa nasledne premieta do pomalsieho poklesu
miery nezamestnanosti (v septembri 11,48 %)>.
Vo vietkych odvetviach ekonomiky dochéadza
k zrychlovaniu miezd*.

Pozitivny vyvoj ekonomiky a trhu prace sa do-
sial' neprejavil v cenovom vyvoji. Pri absencii
dopytovych tlakov je inflacia vplyvom poklesu
cien energii tla¢end nizie do zdpornych hod-
noét. V septembri tak ceny medziro¢ne poklesli
0 0,5 %® a to predovsetkym vplyvom poklesu
regulovanych cien plynu.

Posledné Udaje su v sulade s o¢akdvaniami z ak-
tualnej septembrovej predikcie a nenaznacili po-
trebu ju revidovat.

KAPITOLA 1

VSetky medzimesacné a medzistvrt-
rocné zmeny spominané v texte

st sezénne ocistené pouzitim
vlastnych sezénnych modelov.

Rast zamestnanosti sa prejavuje
najmd v sluzbdch, viac graf 10.
Miera evidovanej nezamestnanosti,
sezénne ocistend NBS.
Najvyraznejsie vzrdstli mzdy v sta-
vebnictve - o vyse 5 %.

Medzirocnd zmena cenovej hladiny
meranej HICP.
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2 REALNA EKONOMIKA

+,TVRDE” INDIKATORY EKONOMICKE)J
AKTIVITY

2.1

Augustovy vyvoj tvrdych indikdtorov bol ko-
rekciou priaznivého vyvoja v predchddzajucom
mesiaci. Najma z dévodu celozdvodnych dovo-
leniek vo viacerych vacsich podnikoch sa me-
dzikvartélne spomalila priemyselna produkcia
(z0,7% na 0,4 %) atrzby (z1,7 % na 1,4 %). Spo-
malenie bolo najma désledkom slabsieho vyvo-
ja v automobilovom priemysle, ¢o sa premietlo
aj do nizsieho augustového exportu. Priemerny
export prvych dvoch mesiacov 3. Stvrtroka bol
vsak stale 0 1,6 % lepsi ako priemer predchadza-
juceho 2. stvrtroka, co je blizko prognézy P3Q-
2015 (1,4 %).

Priemyselnu produkciu vyznamne tImili vyroba

elektrickych zariadeni a potravin. V rdmci cel-
kovych trzieb v ekonomike doslo k spomaleniu

Graf 1 Vyvoj trZieb, priemyselnej produkcie

a exportu (%, medzistvrtro¢ny kizavy
priemer, s. c.)
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== Trzby v ekonomike

== Export tovarov (prava os)
Priemyselna produkcia

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 2 Vyvoj automobilového priemyslu

(%, medzistvrtro¢ny kizavy priemer, s. c.)
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== Produkcia automobiliek
== Trzby automobiliek
Export automobiliek

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

trzieb vo vnutornom obchode, najma kvoli vel-
koobchodu. Napriek tomu sa trzby nachadzaju
na vysokych urovniach. Spolu s indikatorom do-
vozu spotrebnych predmetov to naznacuje napl-
nenie prognézovaného rastu sukromnej spotre-
by v 3. Stvrtroku 2015.

Pre HDP 3. stvrtroka bude rozhodujici sep-
tembrovy vyvoj, ktory ukaze, nakolko sa najma
automobilovy priemysel rozbehol po dovolen-
kach. Vzhladom na relativne stabilné vyuziva-
nie priemyselnych kapacit v predchadzajucich
mesiacoch mozno po odzneni dovolenkového
obdobia ocakavat v septembri obnovenie rastu
priemyslu. Rastice dovozy domdcich vyrobcov
adut a ich dodavatelov doposial neindikovali
mozné oslabenie vyvozu. V 3. Stvrtroku 2015 tak
mozno ocakavat mierny rast priemyslu oproti
2. stvrtroku, ktory by mal podporit rast sloven-
skej ekonomiky.

KAPITOLA 2
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Graf 3 Realny export tovarov a sluzieb

(medzistvrtroéna zmena v %)°

Graf 5 Odhad rastu HDP v eurozéne v 3.a 4.Q
2015 a 1. Q 2016 (medzistvrtrocny rast v %)
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== Redlny export
== Now-casting
== Progndza P3Q-2015

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Pdsmo okolo bodového odhadu predstavuje +/- 1
a 2-ndsobok RMSE (strednd kvadratickd chyba).

Graf 4 Realna sikromna spotreba
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Zdroj: Now-casting Economics Ltd.
Pozndmka: Zvyrazneny je vyvoj od posledného mesacného
bulletinu.

Graf 6 Odhad rastu HDP v Nemecku v 3.a4.Q
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== Redlna stikromna spotreba
== Now-casting
== Prognéza P3Q-2015

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Pdsmo okolo bodového odhadu predstavuje +/- 1
a 2-ndsobok RMSE (strednd kvadratickd chyba).

2.2 PREDSTIHOVE,SOFT” INDIKATORY

Indikator ekonomického sentimentu v ok-
tébri v eurozéne vzrastol, v Nemecku za-
znamenal pokles. PMI index v eurozéne
v oktébri mierne posilnil (54,0 oproti 53,6

2015 a 1. Q 2016 (medzistvrtrocny rast v %)
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Zdroj: Now-casting Economics Ltd.
Pozndmka: Zvyrazneny je vyvoj od posledného mesacného
bulletinu.

v septembri) vplyvom zrychlenia ekonomickej
aktivity v sluzbach, rast aktivity v sektore prie-
myselnej vyroby viac-menej stagnoval. Vdaka
sluzbdm vzrastla hodnota indexu aj v Nemecku
(54,5 oproti 54,1 v septembri), aktivita v prie-
myselnej vyrobe sa mierne spomalila. Naopak

KAPITOLA 2

6 Grafy 3 a4 obsahuju vysledky

now-castingu redlneho exportu,
resp. redlnej siikromnej spotreby.
Now-casting je vypocitany

s vyuzitim OLS modelov casovych
radov na zdklade vybraného
stiboru mesacnych indikdtorov.
Indikdtory vstupuju do modelov

s istym oneskorenim tak, aby

bolo mozné vypocitat predikciu

s potrebnym horizontom. Now-
casting tak poskytuje aktudiny
odhad budticeho vyvoja s vyuZitim
uz dostupnych mesacnych tidajov
zprdve prebiehajticeho stvrtroka.
Jednotlivé modelové predikcie

sUi na sebe navzdjom nezdvislé

a teda predik¢nd chyba v minulom
§tvrfroku nemd vplyv na aktudlnu
lom komentan 0 now-castingu
stikromnej spotreby:
http://www.nbs.sk/_img/Docu-
ments/_komentare/2014/224_
HDP_kratkodoba%20pgn%20C_
Rychly%20komentar.pdf
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ZEW index ekonomického sentimentu pre Ne-
mecko v oktdbri opat poklesol a dosiahol tro-
ven 1,9 bodu (dlhodoby priemer 24,8 bodu).
Zhorsili sa aj hodnotenia sucasnej ekonomic-
kej situacie v Nemecku (pokles o 12,3 bodu
na hodnotu 55,2). Mierny pokles zazname-
nal aj Ifo index ekonomickej klimy Nemecka
pre priemysel a obchod, ked' dosiahol Uroven
108,2 bodu (108,5 bodu v septembri). Spolo¢-
nosti hodnotili menej priaznivo sucasnu situa-

Graf 7 Indikatory ekonomickych nalad pre
Nemecko
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== |ES Nemecko

== |fo Nemecko (oakavania na nasledujucich 6 mesiacov)
ZEW Nemecko (prava os)

«== ZEW Nemecko (hodnotenie si¢asnej situacie, prava os)

Zdroj: Eurépska komisia, Ifo Institute a ZEW Centre.
Pozndmka: IES (dlhodoby priemer = 100), Ifo index (2005 = 100),
ZEW (saldo odpovedi).

ciu, pri hodnoteni budtceho vyvoja boli opti-
mistickejsie.

Viysledky oktébrovych prieskumov podnikatel-
skej dovery v Nemecku ovplyvnil najma emisny
skandal Volkswagenu, ako aj slaby rast rozvija-
jucich sa ekonomik, ¢o zhorsuje vyhliadky ras-
tu nemeckej ekonomiky. Vyvoj indikatorov pre
ekonomiku eurozény naznacuje pokracovanie
jej rastu.

Graf 8 Nemecko - Ifo index (2005 = 100)
a medziro¢ny rast HDP
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Zdroj: Eurostat, Ifo Institute a vypocty NBS.
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KAPITOLA 3
3 TRH PRACE

Zamestnanost za vybrané odvetvia pokracovala  [icv: 10 Vyvoj zamestnanosti v odvetviach

v auguste v rastovom trende, pricom medziro¢- (kumulativna zmena oproti mesiacu pred
nesazvysilao 1,7 % (v juli 1,6 %) a medzimesac- SIS TTReTo )
ne o 0,1 %. Tendencia rastu pretrvava vo vacsi-

ne odvetvi. Pri pohlade na vyvoj za poslednych 15000
12 mesiacov je to vSak najma v odvetvi sluzieb’ 13000
a v mensej miere aj v priemysle. Stavebnictvo sa -~ 33%
P \ . /. . e e (medzroéne)
urovhovo pohybuje na pokrizovych minimach. 2000

. . . v . T 1,7%
Vyvoj za jul a august celkovo naznacuje spoma-
lenie medzikvartalneho tempa rastu oproti sil- 7000 _/_
nému 2. stvrtroku. Zamestnavatelia boli v3ak aj 50004 /
v septembri relativne optimisticki ohladne nabo- 3000 - P
rovych planov na dalsie mesiace, ¢o naznacuje, 1000 4 ' | O
Ze v spojeni s pretrvavajucim rastom ekonomic- 1000 =
kej vykonnosti by malo dochéadzat aj k pokracu- 01%
. v . v , . -3000 4
jucemu zvySovaniu poctu pracovnych miest.

-5000 -
2014 2015
Pomerne priaznivy trend na trhu prace bol potvr- — Fikmad S
== Obchod Sluzby

deny aj septembrovou mierou nezamestnanos-
ti, pricom miera nezamestnanosti z celkového
poctu uchadzacov klesla o 0,05 percentudlneho  Zdroj: SUSR avypocty NBS.
bodu na 13,07 %. Miera evidovanej nezamestna-

nosti sa vyvijala podobne, pricom dosiahla uro-

ven 11,48 %?%.

Graf 9 Vyvoj dynamiky zamestnanosti (%) Graf 11 Vyvoj nezamestnanosti

(%, tis. osOb)
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034 15 7 Vrdmci sluzieb vznikaji vykyvy
2 najmd v administrativnych a pod-
0,5 F1.2 L1220 pornych sluzbdch (pravdepodobne
08 09 ide o oblast prendjmu a lizingu, ako
] - F11,8 aj sprostredkovanie zamestnania).
104 Los 8 Sezdnne neocistend miera evido-
. ’ -10 - “114 . S
2014 2015 2014 2015 vanej nezamestnanosti vzrdstla
= Disvonibilni i medzimesacne o 0,07 percentudl-
Isponibiinl nezamestnani .
(XL . neho bodu na 11,38 %. Miera ne-
= Nedisponibilni nezamestnani 4 i Ikovéh +
— . zamestnanosti z celkového poctu
" Medzimesatna zmena Nezamestnani spolu o . P )
@ Medzistvrtroéna zmena = Miera e’vidovanej nezamestnanosti (pr?vé 0s) uchddzacov o zam,estname vzrast-
— Yl A (R 6 == Celkova miera nezamestnanosti (prava os) la 0 0,08 percentudlneho bodu na

12,95 %. Za neocistenym ndrastom
jevplyv prilevu absolventov do

Zdroj: SU SR a vyjpocty NBS. Zdroj: UPSVR a vyjpocty NBS. evidencie, ¢o sa opakuje kazdy rok.
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Graf 12 Nedostatok zamestnancov

v ekonomike SR (% respondentov)

14+

12 4

10

r

o\

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

B Priemysel
Stavebnictvo

Sluzby
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Zdroj: Eurépska komisia a vypocty NBS.

Pozndmka: Casovy rad ,Odvetvia spolu” predstavuje vdzeny
priemer jednotlivych odvetvi na zdklade zamestnanosti v kazdom
Znich.

Podobne ako pri zamestnanosti, aj v pripade ne-
zamestnanosti mozZno pozorovat urcité zmierne-
nie poklesu oproti priaznivejSiemu 2. stvrtroku.
Analyticky ¢asovy rad nezamestnanosti nadalej
klesa o priblizne 2 tis. 0s6b za mesiac prudsie
ako celkova nezamestnanost UPSVR, a to z do-
vodu nestandardne nizkej miery vyradovania
uchaddza¢ov z evidencie z administrativnych
doévodov (slabsie vyradovanie by sa nemalo pre-
javit v Stvrtro¢nej metodike nezamestnanosti
podla VZPS a ta by na zéklade toho mala klesat
prudsie ako naznacuje celkova nezamestnanost
podla UPSVR). Aj pri analytickom ¢asovom rade
nezamestnanosti ale mozno pozorovat miernejsi
pokles ako v 2. Stvrtroku.

Pocet pracovnych miest v evidencii je nadalej vy-
soky, pricom atakuje historické maxima. Zaklada
to moznost dalsieho znizovania poc¢tu uchadza-
¢ov na najblizsie obdobie, aj ked'treba dodat, ze
v poslednom obdobi sa vyraznejsie znizila miera
obsadzovania pracovnych miest uchadza¢mi. Je
pravdepodobne tazsie najst vhodnych uchadza-
¢ov na dostupné pracovné miesta v porovnani
s nedavnou minulostou.

Ukazovatele trhu prace teda celkovo nazna-
Cuju mierne spomalenie rastu zamestnanosti
v 3. stvrtroku oproti predoslému stvrtroku, co je

Graf 13 Vyvoj poctu nezamestnanych
(tis. osob)
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Pocet nezamestnanych v evidencii
== Analyticky rad nezamestnanosti
== Pocet nezamestnanych, Stvrtrocné tdaje (VZPS, prava os)

Zdroj: UPSVR, SU SR a vypocty NBS.

Pozndmka: Nezamestnanost VZPS za 3. Stvrtrok predstavuje
predikciu P3Q-2015. Analyticky rad nezamestnanosti je popisany
v predikcii P3Q-2013.

Graf 14 Miera obsadzovania volnych

pracovnych miest® (%, tis. 0sob)

(%) (tis. 0s6b)
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Miera obsadzovania vol'nych pracovnych miest (fava os)
== \/oINé pracovné miesta
== Umiestnovanie uchadzacov do zamestnania

Zdroj: SU SR, UPSVR a vypocty NBS.

v stlade s ocakdvanym vyvojom zamestnanosti
(a nezamestnanosti) v prognéze P3Q-2015.

Priemernd mzda v auguste zrychlila svoj medzi-
ro¢ny rast na 3,5 %, ¢o nadalej predstavuje zrych-
lenie oproti prvej polovici roka. Zatial ¢o v minu-
lom roku bol vyvoj charakterizovany relativne
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9 Miera obsadzovania volnych
pracovnych miest je vypocitand
ako podiel odlevu uchddzacov
do zamestnania a poctu volnych
pracovnych miest v ekonomike
ku koncu predoslého mesiaca.
Pocet volnych pracovnych miest je
vypocitany ako maximum dvoch
ukazovatelov (pocet volnych
pracovnych miest podla UPSVAR
a pocet volnych pracovnych miest
podla SU SR). Miera obsadzova-
nia méZe dosiahnut vyse 100 %,
nakolko nie vsetky existujtice volné
pracovné miesta musia byt zachy-
tené v Statistikdch.

NBS
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prudkym zvysenim platov vratane odmien uz
na zaciatku roka (s naslednou snahou o timenie
nakladov prace ku koncu roka), vtomto roku bol
zatial vyvoj odliSny len s miernym narastom na
zaciatku roka a mensou potrebou timit nepravi-
delné zlozky mzdy a priplatky v jeho druhej polo-
vici. To priaznivo vplyva na medziro¢nd dynami-
ku v druhej polovici tohto roka. Zrychlenie rastu
miezd je nadalej pritomné vo vacsine odvetvi
sukromného sektora. Najvyraznejsie je v staveb-
nictve, kde rast miezd dosahuje vyse 5 %. Mierne
zrychlili mzdy aj v priemysle, obchode a sluzbach

Graf 15 Mzdovy vyvoj v ekonomike

(medziro¢né zmeny v %)
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== Priemerna mzda za vybrané odvetvia

Priemerna mzda za celd ekonomiku

Neinflaéné mzdy (nomindlna produktivita prace)
== Socidlne odvody na zamestanca

Zdroj: SU SR a Socidina poistovia.

Pozndmka: Priemernd mzda za celti ekonomiku za 3. Q 2015
predstavuje prognézu P3Q-2015. Podobne aj neinflacné mzdy.
Priemernd mzda za vybrané odvetvia za september je doprogné-
zovand pomocou ARIMA modelu.

(v auguste je ich medziro¢na dynamika mierne
nad 3 %).

V 3. Stvrtroku by na zaklade dostupnych mesac-
nych mzdovych ukazovatelov malo déjst k zrych-
leniu tempa rastu priemernej mzdy, priblizne
v sulade s progndézou P3Q-2015. Tento vyvoj je
podporovany vnimanym nedostatkom vhodnej
pracovnej sily hlavne v priemysle a sluzbach, po-
krac¢ujucim rastom ekonomiky a spominanym
profilom nérastu miezd v jednotlivych Stvrtro-
koch minulého a tohto roka.

Graf 16 Vyvoj dynamiky miezd (medziro¢na
zmena v %, 3-mesacny kizavy priemer)
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Zdroj: SUSR.
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4 Ceny

Infldcia v septembri dosiahla historické mini-
mum vplyvom ocakdvaného poklesu cien ply-
nu pre domdcnosti

Inflacia merand HICP v septembri 2015 medzi-
ro¢ne dosiahla -0,5 % (v auguste -0,2 %). V rdmci
struktdry inflacie zrychlenie medziro¢ného po-
klesu dosiahli ceny energii. Medzimesacne ceny
klesli 0 0,3 %. Inflacia bola v sulade s o¢akavania-
mi NBS.

V porovnani s predpokladmi mierne nizsiu ako
ocakdvanu dynamiku zaznamenali ceny sluZieb,
najma ceny byvania, lekérov, rekredcii a tuzem-
skych dovoleniek. Aktualna nizka dynamika cien
sluzieb je v rozpore s pomerne rychle rasticou
redlnou mzdou a ozivenou kone¢nou spotrebou
domdcnosti. Nadalej o¢akdvame postupné zrych-
[ovanie dynamiky cien sluzieb pésobenim dopy-
tovych fundamentov, ked ceny mnohych poloZiek
sluZieb sa zvyc¢ajne menia od zaciatku roka.

Podla predpokladov klesli ceny energii, kde sa do
spotrebitelskych cien benzinu a nafty premietol
vplyv poklesu cien ropy z poslednych dvoch
mesiacov. Oc¢akdvame, Ze prehlbovanie zapor-

nej dynamiky cien benzinu a nafty by sa malo
zastavit v oktobri. Podla predpokladov klesli aj
ceny plynu pre domacnosti. Aktualna situacia na
komoditnom trhu s plynom vytvéra podmienky
na nakup plynu (tak kratkodobych ako aj dlho-
dobych ro¢nych kontraktov) pri relativne nizkych
urovniach v porovnani s predchadzajucimi rok-
mi, ¢o by mohlo ovplyvnit aj vyvoj spotrebitel-
skych cien plynu v buduicnosti.

Mierne zrychlenie dynamiky bolo badatelné
u cien potravin, ked ceny nespracovanych po-
travin medzimesacne rastli. V cenach potravin
ocakavame tak z kratkodobého, ako aj stredno-
dobého horizontu postupné zrychlovanie me-
dziro¢ného rastu cien z ich aktualnych nizkych
cenovych urovni.

V roku 2015 predpokladdame inflaciu porovnatel-
nu s ocakavaniami v strednodobej predikcii P3Q-
2015. Nadalej predpokladdme, Ze na konci roka
2015 by uz mala celkova cenova hladina medzi-
rocne mierne rast v suvislosti s odznenim efektu
Uprav cien v zelezni¢nej doprave, ako aj s pred-
pokladom ozivenia cien potravin a postupného
narastu dovazanej inflacie.

Tab. 1 Porovnanie predpokladaného a skuto¢ného vyvoja zloziek HICP inflacie (%, p. b.)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Priemyselné Cista inflacia
y : . . HICP bez
tovary bez | Energie | Potraviny | Sluzby HICP ,
] pohonnych
latok
= A | September 2014 skutocnost 0,1 04 -0,3 0,1 0,1 0,1
§ _ Predpoklad na september 2015 0,0 -1,7 -0,2 04 -0,2 0,2
o
£ 2| |September 2015 skutoénost 0,0 4,7 0,0 0,1 .02 01
N
o N s .
2 | pc |Rozdielprispevkovkmedzime- | 4, | g9 | 005 | 010 | 002 | -007
sacnej dynamike (v p. b.)
- D |August 2015 skuto¢nost 04 -3,6 0,1 0,6 -0,2 1,0
§ E |Predpoklad na september 2015 0.2 -5,6 0.2 08 1,1
£ |F |September2015 skutoénost 0,3 -5,6 0,4 0,5 0,9
E AC | Vyznamny bézicky efekt mierny ano nie nie mierny nie
S A lrefl —_—
= EF Ro.zdlel prl.spevkov k medziro¢ 0,02 0,00 0,05 0,10 0,02 0,07
nej dynamike (v p. b.)
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Graf 17 Struktdra medziroénej inflacie

(p. b., %)
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B Sluzby bez administrativnych cien
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Now-casting

2016

Pohonné latky
m Potraviny

== HICP skutocnost (%)
Now-casting (%)

== P3Q-2015 (%)

Graf 18 Vyvoj celkovej inflacie (%)

Graf 19 Vyvoj anualizovanej ¢istej inflacie

bez pohonnych latok (%, s. 0.)

Now-casting
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== Anualizovand mesaéna sezénne ocistena (5-mesacny kizavy priemer)
Medzirocna dynamika Cistej inflécie bez pohonnych latok

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Cistd infldcia pozostdva z neregulovanych cien slu-
Zieb a neregulovanych cien priemyselnych tovarov bez energii.

Graf 20 Porovnanie cenového vyvoja
s predikciou (p. b., %)
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Now-casting
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KAPITOLA 5

5 KVALITATIVNY DOPAD NA PREDIKCIU

Aktualne zverejnené Udaje st v sulade s o¢aka- v predchadzajicom Stvrtroku, ¢o dokumentuju
vaniami zo septembrove] predikcie. Ekonomika tvrdé indikatory. Statistiky tieZ potvrdzuju vy-
by mala rast priblizne rovnakym tempom ako hlad pre rast sikromnej spotreby. Trh prace sa

Graf 21 Vyvoj HDP, priemyselnej produkcie Graf 23 Ocakavania zamestnavatelov
a trzieb (medziro¢na zmena v %) (saldo odpovedi) a medziro¢ny rast
zamestnanosti (%)
- (%) (saldo odpoved)
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<
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o bez efektu revizie)
* HI?P(Iava o’s) ) o # Zamestnanost ESA (medziroéna zmena v %)
= Priemyselna produkcia (3-mesacny kizavy priemer) = (takéavana zamestnanost (prava os, saldo odpovedi,
== Trzby v priemysle (stale ceny, 3-mesacny klzavy priemer) 3-mesaény kizavy priemer)
Zdroj: SU SR a NBS. Zdroj: SU SR, NBS a Eurdpska komisia.

Graf 22 Vyvoj HDP (medziro¢na zmena v %) Graf 24 Inflacia vnimana spotrebitelmi
a indikatora ekonomického sentimentu (salda odpovedi) a HICP (medziro¢na
(dlhodoby priemer = 100) zmena v %)
(%) (saldo odpovedi) (%)
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== |ES eurozéna Predikcia P3Q-2015
Zdroj: SU SR, NBS a Eurdpska komisia. Zdroj: SU SR, NBS a Eurépska komisia.
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KAPITOLA 5

nadalej zlep3uje a rast zamestnanosti a mzdovy selo vyznamnejsie zmenit vyhlad pre kratku
vyvoj su v sulade s ocakavaniami. Inflacia bola  progndzu (aj ked rizikom je slaby vyvoj Cistej
nepatrne viac zaporng, ¢o by vsak zatial nemu- inflacie).

NBS 1 5
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Z AKLADNE MAKROEKONOMICKE UKAZOVATELE SR

(medzirocné zmeny v %, ak nie je uvedené inak)

Hruby | HICP Ceny | Zamest- Miera Index | Trzbyza| Indikator | M3na Uvery | Uvery| Bilancia| Saldo| Miera| BeZny | Obchodné | USD/EUR
doméci priemy- | nanost neza- | priemy- | vybrané ekono- | analy- nefi- | doméc- | Stétneho | verejnych dihu Ucet | bilancia | vymenny
produkt selnych ESA | mestna- selnej | odvetvia | mického | tické | nancnym | nostiam | rozpoctu | financii | (%zHDP) | (%zHDP) | (%zHDP) kurz

vyrob- 2010 | nosti(%) | produkcie sentimentu | Gcely” | spoloc- (mil. EUR) | (%z HDP) (priemer
cov (dIhodoby nostiam zaobdo-
prie- bie)

mer=100)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17
2007 107 19 18 21 11,0 16,7 = 1149 129 254 286 -781,0 =119 298 > - 13705
2008 54 39 6,1 32 96 29 - 99,1 49 153 253 -704,2 24 282 6,3 -18 14708
2009 5309 -26 -20 121 -15,6 -183 775 28 -33 110 27913 -79 36,0 -3,5 04 13948
2010 48 07 2,7 15 144 8.2 79 98,6 78 16 125 4436, S/ 409 -4,7 01 13257
2011 27 41 27 18 136 54 90 98,7 29 76 11 32757 -4,1 434 -50 01 13920
2012 16 37 39 01 140 80 49 939 88 23 103 -38107 42 52,1 09 35 1,2848
2013 14 15 0,1 0,8 14,2 52 23 904 64 1,7 102 -20233 -26 54,6 15 46 13281
2014 24 01 35 14 132 37 22 100,2 25 12 131 29234 29 53,6 0,1 45 13285
2014Q4 24 -01 249 2,1 126 07 11 1024 25 12 131 = 45 536 24 18 12498
2015Q1 31 -05 -39 18 124 506 33 101,2 54 2,7 134 = 24 54,0 18 51 11261
2015Q2 32 <01 -38 20 112 36 39 100,2 72 40 132 - . . -1,7 32 1,0053
2015Q3 .03 . . . . . 97,8 . . . = . . . AN
2014 Okt. - 00 -39 = 123 32 22 100,5 10 45 122 -2838 = > = - 12673
2014 Nov. - 00 29 = 12,2 -3,6 0,1 105,5 30 53 123 -181,2 = - = - 1,472
2014 Dec. = L3y = 123 28 12 101,3 25 12 131 6184 = 2 > - 1,331
2015 Jan. =055 -39 - 124 22 09 100,5 40 09 131 60,5 - - - - 11621
2015 Feb. - 06 44 - 123 35 30 1031 40 25 133 -619,5 - - - - 11350
2015 Mar. - 04 3 = 121 10,9 6,0 100,1 54 2,7 134 21,7 = = = - 10838
2015 Apr. - 01 -35 = 11,7 29 24 1023 49 20 133 -388 = = = - 10779
2015 Méj - 01 -35 = 11,5 12 33 989 6,2 29 13,0 5358 = - = - 1,150
2015 Jun - 01 44 - 11,5 68 6,2 99,5 72 40 132 183,6 - - - - 11213
2015 Jul - 02 -4,2 - 11,5 119 86 95,7 90 1,7 135 156,9 - - - - 1,09%
2015 Aug. - <02 -41 = 13 04 53 99,6 92 08 136 1058 = = = - 11139
2015 Sep. - 05 . = 114 . . 98,1 . . . -95,7 = - = - 1122

2015 Okt. - . . = . . . 1038

Zdroj: SU SR, MF SR, Eurépska komisia a NBS.
1) Agregdt M3 na analytické tcely zahfria pod polozkou obezivo len redInu emisiu v drzbe verejnosti (podla metodiky pouzivanej do konca roka 2008).

Detailnejsie casové rady za vybrané makroekonomické ukazovatele
(http://www.nbs.sk/_img/Documents/_MesacnyBulletin/2015/protected/StatistikaMB1015.xls)
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