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e Rast ekonomiky EA sa udrzal v 3Q na 0,2 % (vdaka domacemu dopytu),
ziadna Kkrajina s poklesom aktivity, Nemecko sa vyhlo recesii,
kratkodobé indikatory naznacuju pokracovanie slabého rastu aj vo 4Q

* Slovenska ekonomika vzrastla o 1,3 % medziroCne (NSA), menej ako sa
Cakalo: slabsi priemysel a tym export, avSak priaznivy spotrebitelsky
dopyt (sluzby)

* Trh prace ovplyvneny ochladzovanim ekonomiky, zamestnanost
vzrastla pravdepodobne iba vdaka verejnému sektoru, mzdy spomalili
(efekt priemyslu a obchodu)

* Inflacia v oktébri 2,9 %, vplyv rastu nakladov prace a cien komodit
(potraviny, energie, sluzby)

« Uvery podnikom v 3Q vyraznejsie zrychlili (kratkodobé a smerovali do
priemyslu, financovali slabSie trzby), domacnosti nepatrne znizuju
tempo zadlZovania
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Graf mesiaca @ NARODNA

* Pod vplyvom zhorSenej globalnej ekonomickej klimy sa vykonnost
slovenského priemyslu oslabuje — negativny vyvoj zamestnanosti v
tomto odvetvi

Negativny vyvoj zamestnanosti v priemysle SR
(dlhodoby priemer = 100, medziroc¢ny rast v %)
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e Ekonomicky sentiment v EU

= 7amestnanost v priemysle (%), prava os

Zdroj: SU SR, EK
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Vyvoj ekonomiky EA a EU - @mom

rast EA rychlejsi ako ocakavania

* Rychly odhad - 3Q2019 - rast EA nezmeneny (0,2 %)

* Mozny slaby X, rast investicného D, priazniva sukromna spotreba

« Harddata-3Q2019 -IP prehibenie d, SP zmiernenie ¥, MO T

« ESIEA-10/19 - pokles, najma zhorsenie dévery spotrebitelov

« PMIEA-10/19 - mierne zlepSenie, nadalej vSak blizko stagnacie, pretrvava divergencia
priemyselna vyroba - sluzby

Vyvoj HDP krajin EA a EU (medzi$tvrtroény rast v %)
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Medzinarodna ekonomika @ DA

 Fed
* 31.10.2019 - zniZenie cielovej sadzby federalnych fondov o 25 b. b.na 1,50 % az 1,75 %
* 3.zniZenie v 2019
» Zdovodnenie - implikacie globalneho vyvoja na ekonomicky vyvoj USA, utlmené infla¢né tlaky

 EK
* 11/2019 - Autumn Economic Forecast - predpoklad pomalsSieho rastu globalnej ekonomiky
 Dévodom = vysokd miera neistoty v obchodnej politike (vplyv na investicie, priemyselnd vyrobu a
medzinarodny obchod), ale aj Strukturalne faktory (nizky rast produktivity, starnutie populacie),

spomalovanie Ciny, protekcionistické tendencie, klimatické zmeny
 Predikcia rastu HDP pre eurozonu - 2019: 1,1 % (-0,1 p.b.), 2020: 1 % (-0,2 p.b.) voCi 07 /2019, 2021: 1,2 %

* MMF
* 11/2019 - Regional Economic Outlook: Europe - spomalenie ekonomickej aktivity v regione na zaklade
slabej vykonnosti sektoru priemyselnej vyroby a obchodu, pricCom hrozi postupné prenesenie do sektoru
sluZieb a slabSieho dopytu (prvé znaky su viditelné v investiciach)
* Odporucanie pre ekonomiky EA: pripravenost realizovat kontingencné/alternativne plany v oblasti fiSkalnej
politiky (ekonomiky s dostatoCnym priestorom vo verejnych financiach - opatrenia na zvySenie
potencialneho outputu) a Strukturalnych reforiem

- WB
« 10/2019 - vyrazné zlepsenie hodnotenia podnikatelského prostredia v Cine (posun na 31. miesto zo
46. miesta, pricom v predchadzajucich rokoch sa pohybovala okolo 80. miesta)
« V sucasnosti lepSie postavenie ako Francuzsko, Svajciarsko a Holandsko
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HDP SR v 3Q2019 - nopuA

7 = v ~ a SLOVENSKA
spomal’'uje pod ocakavania EUROSYSTEM

* PokraCujuce spomalovanie - medzirocny rast 1,3 % (v 2Q2019 2,2 %), medziStvrtroCne po
SA rast 0,4 %; vyvoj mierne pod o¢akavaniami z aktualnej predikcie NBS

* Pokracujuci nepriaznivy vyvoj z mesacnych udajov - najma v priemysle; automobilovy
priemysel uz neprispieva k rastu

* Negativny vplyv cCistého exportu - prepad exportov a napriek tomu rastice importy,
negativne saldo ZO (naposledy v roku 2010)

 Domaci dopyt nadalej rastici - vysoké dovozy by mohli naznacovat rast spotreby a
taktieZ rast investicii; spotreba podporena aj vyuZivanim rekreacnych poukazov

Priemyselna produkcia (medziro¢ny rast v %, prispevky v p. b.)
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mmmm Ostatné mmmmm Doddavky elektriny, plynu, pary a vody
mmmmm Dopravné zariadenia mmmm Stroje a zariadenia
mmmm Pocitace a elektronika mmmm Kovy a kovové vyrobky

Ropa a ropné produkty wesm TaZba a dobyvanie

e Priemysel spolu (%)

Zdroj: SU SR, vypoéty NBS
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ocakavane zmiernovanie EUROSYSTEM
Zamestnanost’ Mzdy
¢ V3Q2019 rast 1 % medziro¢ne (2Q2019:1,4 %) * V 3Q2019 rast za vybrané odvetvia (sikromny sektor)
« September priniesol opat slabSie tempo rastu spomalil (4,7 % vs. 6,2 % v 2Q2019) aj napriek
zamestnanosti silnejSiemu septembru
« Sdkromny sektor Q-o-Q prakticky stagnoval, ° Tlmenie rastu variabilnych zloziek miezd po silnom
verejny podporil rast 1. polroku (13. platy, zvySené priplatky)
* Slaby najmé priemysel; ovplyvneny zahrani¢im * Aktualne horsie fundamenty (trzby, napatie na TP slabne)
* Vseobecne snaha zvysit efektivitu vyroby (silny * postupny tlmiaci vplyv na mzdy
rast nakladov prace) * Verejny sektor silne rastovy, ale asi neodvrati spomalenie
Vyvoj zamestnanosti podl'a odvetvi Vyvoj dynamiky priemernej mzdy na zaklade mesacnej Statistiky
(medziro¢ny rast v %, prispevky v p. b.) (medziro¢na zmena v %)
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HICP v oktébri mierne spomalila na 2,9 %

Potraviny nadalej nad 4 % (maso, pekarenské vyrobky)

Dopytova inflacia sa znizila (vyrazny pokles cien leteckej dopravy), ale vyssSia ako v P3Q-2019
(doprava, zavodné stravovanie, Skolné a ceny stravovania v materskych skolach v 2H2019)
Inflacia by mala od januara 2020 pozvolne spomalovat

HICP struktira (medzirocna zmena v %, prispevky v p.b.)
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s Administrativne ceny bez energii
Potraviny
s Pohonné latky
mmsssm Energie bez pohonnych latok
mmmsss S|luzby bez administrativnych cien
mmmmmm Priemyselné tovary bez energii a admin. cien
P3Q-2019 (%)
Nowcasting (%)
HICP skutoénost (%)
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Zdroj: SU SR, vypotty NBS
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Sluzby struktira (medziro¢na zmena v %, prispevky v p. b.)

Nowcasting

10.17 4.18 10.18 4.19 10.19 4.20
[ Letenky

1 Dovolenky a ubytovanie

[ Inde neuvedené sluzby

[ Byvanie

s Komunikacia, postové sluzby

[ Doprava bez leteniek

[ Stravovanie a osobna starostlivost
e— S|uzby celkom (%)

= = == Ceny sluzieb, nowcasting (%)

Mzdy, nowcasting (%), prava os

Zdroj: SU SR, vypoéty NBS
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* Uvery
* Firmam pritiekli v 3Q tvery v objeme takmer 10-nasobku 2Q (735 mil. € vs. 79 mil. €), viac
ako polovica v septembri (najma priemysel, kratka doba splatnosti - financovanie slabych
trzieb)
* Domacnosti zvysili zadlZenost v 3Q v absolitnom vyjadreni rovnako ako v 2Q, dynamika sa
vSak jemne zniZuje
« VKklady
* Podnikom rastu vklady (odvetvia okrem priemyslu), najma vplyvom domaceho dopytu
« Stale dynamicky rast vkladov domacnosti (mzdy + zamestnanost)

Vyvoj iverov (medziro¢ny rast v %) Dopyt po uveroch (¢isty percentudalny podiel)
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