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			1	Zhrnutie1

			

			Prvé dva mesiace tohto roka naznačili pokračovanie rastu ekonomickej aktivity v eurozóne. Slabšie maloobchodné tržby v januári naznačujú mierne pomalší domáci dopyt, avšak silnejší rast priemyselnej produkcie by mal podporiť exportnú výkonnosť. V marci došlo k ďalšiemu zlepšeniu predstihových indikátorov, čo by mohlo indikovať mierne zrýchlenie rastu ekonomiky eurozóny v 1. štvrťroku a pokračovanie takéhoto pozitívneho vývoja aj v ďalšom období.

			

			Aktuálne mesačné údaje zo slovenskej ekonomiky indikujú priaznivý vývoj v 1. štvrťroku tohto roka. Tržby v ekonomike v januári rástli, pričom k tomuto vývoju najviac prispel priemysel. Zlepšujúcu sa situáciu v priemysle dokumentuje aj rast priemyselnej produkcie, ktorá sa následne premieta do exportnej výkonnosti. Indikátory pre domáci dopyt (tržby za obchod a služby) tiež vzrástli, takže súkromná spotreba by mala pokračovať v rastúcej trajektórii. 

			

			Na trhu práce sa situácia ďalej zlepšuje. Zamestnanosť vzrástla v januári medziročne o 3,1 %. Podporujú ju najmä odvetvia priemyslu, služieb a obchodu. Napriek tomu, že zamestnanosť výrazne rastie, dochádza k pnutiu na trhu práce. Rast zamestnanosti momentálne podporujú najmä malé podniky, v ktorých je naberanie zamestnancov pravdepodobne posunuté. Pnutia na trhu práce sa začínajú odzrkadľovať v mzdovom vývoji (rast o 5,5 % v januári za vybrané odvetvia). Mzdy dynamicky rastú najmä v spomenutých odvetviach, ktoré aj najviac generujú nové pracovné miesta. Miera nezamestnanosti pokračovala v klesajúcom trende aj vo februári (8,4 %).

			

			Inflácia sa vo februári opätovne zrýchlila na 1,3 %. Ceny potravín zvyšujú tempo rastu. Vo februári sa k štandardným faktorom rastúcich trhových cien agrokomodít pridal aj vplyv nepriaznivého počasia na ceny vybraných druhov zeleniny na juhu Európy. Okrem toho sa v rámci nárastu cien priemyselných tovarov bez pohonných látok prejavila aj metodická zmena vykazovania cien jazdených vozidiel, ktorá by mala po celý rok 2017 prispievať k vyššej inflácii v rozsahu 0,15 percentuálneho bodu. Rast cien služieb zostáva zatiaľ relatívne pomalý. 

			

			

			2	Reálna ekonomika

			2.1	„Tvrdé“ indikátory ekonomickej aktivity

			Mesačné ukazovatele pokračovali v raste aj v januári 2017, avšak miernejšou dynamikou, ktorá súvisela s bázickým efektom veľmi silného decembra. V mesačných dátach sa vytratil pozitívny vplyv automobilového priemyslu, ktorý v závere predchádzajúceho roka nadmieru prispieval k ich rastu. Tento výpadok nahradila najmä výroba kovov.

			

			Priemyselná produkcia v januári 2017 medzikvartálne vzrástla o 1,7 %. Okrem metalurgického priemyslu k rastu prispievala aj dodávka energií a výroba elektrických zariadení. Štatistický úrad zároveň pristúpil k revízii rastu predchádzajúcich mesiacov, vplyvom čoho sa zrýchlil rast priemyslu za celý rok 2016 na 4,7 % (z 3,3 %). Revízia sa týkala najmä výroby gumy, plastov, potravín a ostatných strojov a zariadení.

			

			Tržby v ekonomike medzikvartálne vzrástli o 1,0 %. K rastu najviac prispieval priemysel, ale aj veľkoobchod, maloobchod či trhové služby. Vývoj tržieb by sa mal aj naďalej vyvíjať priaznivo, najmä v dôsledku optimistického vývoja predstihových indikátorov a ukazovateľov trhu práce.

			

			Vývoz tovarov medzikvartálne rástol o 1,1 %. Vývoz automobilov, podobne ako pri produkcii, v januári poklesol. Vysoká volatilita je pre vývoz áut typickou črtou a vzhľadom na výrazný (a rastúci) podiel áut na celkovom exporte značne ovplyvňuje vývoj obchodovania Slovenska so zahraničím. Pokračovanie priaznivého vývoja v priemysle, či zahraničnom obchode naznačujú podnikateľské nálady na Slovensku a taktiež aj niektoré predstihové indikátory našich najväčších obchodných partnerov.

			2.2	Predstihové „soft“ indikátory

			Indikátor ekonomického sentimentu sa vo februári v eurozóne nezmenil, v Nemecku poklesol. Nemecký Ifo index v marci vzrástol, spoločnosti hodnotili priaznivejšie súčasnú situáciu, ako aj očakávania na nasledujúcich 6  mesiacov. ZEW index v marci mierne vzrástol a zlepšili sa aj hodnotenia súčasnej ekonomickej situácie Nemecka. Kompozitný ukazovateľ PMI pre Nemecko a rovnako aj pre eurozónu v marci vzrástol. Jeho pozitívny vývoj bol tak v Nemecku, ako aj v eurozóne ovplyvnený zrýchlením ekonomickej aktivity v sektore služieb a miernym zrýchlením v sektore priemyselnej výroby. Predstihové indikátory naznačujú pokračovanie priaznivého vývoja ekonomiky eurozóny i Nemecka v 1. štvrťroku 2017.

			3	Trh práce

			V januári bola zamestnanosť v medziročnom porovnaní (po očistení o metodické zlomy)2 o 3,1 % vyššia ako pred rokom (bez očistenia o 4 %). Tempo rastu je naďalej výrazné a podporujú ho najmä odvetvia priemyslu, služieb a obchodu. Stavebníctvo, naopak, zatiaľ nezačalo výraznejšie naberať nových zamestnancov. Napriek tomu, že zamestnanosť výrazne rastie, dochádza k pnutiu na trhu práce. Objem dostupnej pracovnej sily nepostačuje na uspokojenie dopytu po nej, a to aj napriek rastúcej miere participácie a dovozu pracovníkov zo zahraničia. Štatistiky za posledný štvrťrok minulého roka signalizujú, že v podnikoch s 20 a viac zamestnancami už medziročný rast zamestnanosti mierne spomaľuje. Rast zamestnanosti tak momentálne podporujú najmä malé podniky, v ktorých je naberanie zamestnancov oneskorené. Pnutie sa môže prejaviť tak, že rast zamestnanosti za rok 2017 bude mierne pomalší ako v predošlom roku, ak sa zamestnávateľom nebude dariť dostatočne rýchlo obsadzovať nové pracovné pozície. Naopak, rast miezd by mohol byť vplyvom toho silnejší.

			

			Vývoj nezamestnanosti za február tohto roka potvrdil pokračovanie priaznivého trendu. Počet nezamestnaných klesol po sezónnom očistení medzimesačne približne o 6,8 tis. osôb3. Pokles počtu nezamestnaných je spôsobený aktuálnym rastom zamestnanosti a úbytkom osôb v aktívnom veku z dôvodu demografického vývoja. Proti týmto faktorom čiastočne pôsobí rastúca miera participácie na trhu práce, pričom viac aktívne participujúcich osôb zmierňuje potrebu prijímania aktuálne nezamestnaných. Prílev uchádzačov po strate práce naďalej výrazne zaostáva za odlevom do zamestnania. Počet voľných pracovných miest zostáva na vysokých úrovniach, čo naznačuje, že snaha zamestnávateľov zvyšovať zamestnanosť, by mala v najbližšom období pretrvávať.

			

			Aktuálne mesačné indikátory zamestnanosti na 1. aj 2. štvrťrok naznačujú, že tempo zvyšovania zamestnanosti v ekonomike by malo pokračovať, čo sa prejavilo aj v zlepšenej predikcii zamestnanosti v rámci prognózy P1Q-2017.

			

			Medziročný rast priemernej mzdy za vybrané odvetvia (5,5 %) sa v januári oproti priemernej dynamike za 4. štvrťrok (3,7 %) zrýchlil. Zrýchlenie sa týkalo priemyslu, služieb a obchodu, ako aj stavebníctva, teda všetkých hlavných odvetví. Okrem stavebníctva v každom z nich rástla mzda tempom 5 až 6 %. Vo februári a marci sa však rast priemernej mzdy môže mierne pribrzdiť z dôvodu silnejšej bázy minulého roka (pravdepodobne súvisiacej aj s vyplácaním odmien súvisiacich s vysokou aktivitou spojenou s čerpaním eurofondov a priestupným rokom 2016). Výsledná dynamika za 1. štvrťrok môže byť miernejšia, ako naznačujú januárové čísla. Napriek tomu možno očakávať, že v ďalších mesiacoch sa prejaví aj vplyv vyšších vyjednaných miezd vo väčších podnikoch automobilového priemyslu, strojárstva a obchodu. Aktuálny rast miezd je podporovaný ekonomickým rastom a pociťovaným nedostatkom vhodných uchádzačov o prácu. Rýchlejší rast miezd na tento rok sa prejavil aj v predikcii P1Q-2017.

			

			4	Ceny

			Medziročne ceny vo februári rástli rýchlejšie ako predpoklady. Inflácia dosiala úroveň 1,3 % (v januári 0,9 %). Medzimesačne ceny rástli o 0,5 %, k čomu prispel najmä rast cien nespracovaných potravín a priemyselných tovarov bez pohonných látok. Rýchlejší rast februárovej inflácie sa prejavil aj v predikcii P1Q-2017.

			

			Výrazné zrýchlenie dynamiky dosiahli ceny nespracovaných potravín (najmä zeleniny) pravdepodobne v dôsledku nepriaznivého počasia na juhu Európy. Tento efekt by mal pôsobiť iba do nahradenia nedostatku produkcie z juhu Európy stredoeurópskou produkciou. K vyššiemu ako očakávanému rastu inflácie prispeli aj priemyselné tovary bez pohonných látok, kde výrazne vzrástli ceny jazdených vozidiel (až o 16 % medzimesačne, respektíve 6 % medziročne v porovnaní s ich doterajšou medziročnou zmenou zvyčajne -9 %). Malo by ísť o metodickú zmenu vykazovania cenového vývoja tejto položky, ktorá nebola uplatnená spätne v rámci časového radu, a tak spôsobí zrýchlenie inflácie v horizonte celého roka 2017 o dodatočných 0,15 percentuálneho bodu. Ceny pohonných látok vo februári dosiahli kulminačný bod. Je možné očakávať, že medziročný rast cien pohonných látok by mal počas roka 2017 postupne spomaľovať aj v dôsledku aktuálneho poklesu cien ropy Brent. Kumulatívny pokles cien tepla za január a február bol takmer podľa očakávaní. Vzhľadom k novým cenovým rozhodnutiam ÚRSO so spätnou platnosťou od 1. 1. 2017 týkajúcich sa cien vodného a stočného pristúpil ŠÚ SR k revízii cenového vývoja od začiatku roka. Podobný postup je možné očakávať aj v prípade cien elektrickej energie. Na základe zverejnených cenových rozhodnutí očakávame vyšší pokles spotrebiteľských cien energie v januári ako doteraz publikovaných -2,9 % (čo bolo zahrnuté v aktuálnej predikcii). 

			5	Indikatívny dopad na predikciu 

			Posuny v modelových odhadoch, ako aj všetky nové informácie z mesačných štatistík, boli zohľadnené v prognóze P1Q-2017.
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			1	Všetky medzimesačné a medzištvrťročné zmeny spomínané v texte sú sezónne očistené použitím vlastných sezónnych modelov.

		

		
			
				
					
				
				
					
							
							Graf 1 Vývoj tržieb, priemyselnej produkcie a exportu (%, medzištvrťročný kĺzavý priemer, s. c.)

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.
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							Graf 2 Vývoj automobilového priemyslu 
(%, medzištvrťročný kĺzavý priemer, s. c.)

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.
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							Graf 3 Odhad rastu HDP v eurozóne 
v 1. a 2. Q 2017 (medzištvrťročný rast v %)

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: Now-Casting Economics Ltd.

							Poznámka: Zvýraznený je vývoj od ostatného mesačného bulletinu.

						
					

				
			

			

		

		
			
				
					
				
				
					
							
							Graf 4 Odhad rastu HDP v Nemecku v 1. a 2. Q 2017 (medzištvrťročný rast v %)

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: Now-Casting Economics Ltd.

							Poznámka: Zvýraznený je vývoj od ostatného mesačného bulletinu.
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							Graf 5 Indikátory ekonomických nálad

							

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: Európska komisia, Ifo Institute a ZEW Centre.

							Poznámka: IES (dlhodobý priemer = 100), Ifo index (2005 = 100), ZEW (saldo odpovedí).

						
					

				
			

			

		

		
			
				
					
				
				
					
							
							Graf 6 Nemecko – Ifo index (2005 = 100) a medziročný rast HDP

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: Eurostat, Markit, Ifo Institute a výpočty NBS.
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							Graf 7 Príspevky k medzištvrťročnej dynamike zamestnanosti podľa mesačnej štatistiky (p. b.)

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS na základe mesačnej štatistiky zamestnanosti za vybrané odvetvia.

							Poznámka: Príspevok zamestnanosti v obchode a službách je vypočítaný bez efektu metodickej zmeny v januári 2016.
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							Graf 8 Príspevky ukazovateľov 
k nowcastingu medzištvrťročného rastu zamestnanosti (p. b.)

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR, ÚPSVR a výpočty NBS.

							Poznámka: Verejný sektor tvorený verejnou správou, vzdelávaním a zdravotníctvom v rámci klasifikácie NACE, sekcie O, P, Q.
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			2	V januári 2016 sa prudko (približne o 24 tis. osôb po sezónnom očistení) znížila zamestnanosť za vybrané odvetvia (služby a obchod). Tento zlom nemožno pripísať skutočnému vývoju, ale metóde zostavovania štatistík. Očistený časový rad eliminuje volatilitu, ktorá by týmto spôsobom vznikla z hľadiska medziročného vývoja.

			3	Sezónne neočistená miera evidovanej nezamestnanosti klesla medzimesačne o 0,25 percentuálneho bodu na 8,39 %. Neočistená miera nezamestnanosti z celkového počtu uchádzačov o zamestnanie klesla o 0,25 percentuálneho bodu na 9,8 %.

		

		
			
				
					
				
				
					
							
							Graf 9 Vývoj nezamestnanosti (%, tis. osôb)

							

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ÚPSVR a výpočty NBS.

						
					

				
			

			

		

		
			
				
					
				
				
					
							
							Graf 10 Vývoj počtu nezamestnaných 
(tis. osôb)

							

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR, ÚPSVR a výpočty NBS.

							Poznámka: Nezamestnanosť VZPS za 1.Q 2017 predstavuje predikciu P1Q-2017. Analytický časový rad nezamestnanosti vychádza zo štatistiky ÚPSVR a je definovaný v prognóze NBS P3Q-2013.
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							Graf 11 Vývoj dynamiky miezd na základe mesačnej štatistiky (medziročná zmena v %, 3-mesačný kĺzavý priemer)

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.
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							Graf 12 Mzdový vývoj v ekonomike 
(medziročná zmena v %)

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.

							Poznámka: Prognóza priemernej mzdy (P1Q-2017) za celú ekonomiku na 1. Q 2017. 
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							Graf 13 Štruktúra medziročnej inflácie 
(p. b., %)

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.

						
					

				
			

			

		

		
			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Tab. 1 Porovnanie P4QA-2016 a skutočného vývoja zložiek HICP inflácie (%, p. b.)

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							Priemyselné tovary bez energií

						
							
							Energie

						
							
							Potraviny

						
							
							Služby

						
							
							HICP2)

						
							
							Čistá inflácia HICP bez pohonných látok 2)

						
					

					
							
							Medziročný vývoj

						
							
							

						
							
							Január 2016 skutočnosť 

						
							
							0,2

						
							
							-1,5

						
							
							1,5

						
							
							1,9

						
							
							0,9

						
							
							0,9

						
					

					
							
							A

						
							
							Predpoklad na február 2017 
v P4QA-2016

						
							
							0,2

						
							
							-1,4

						
							
							1,8

						
							
							2,0

						
							
							0,9

						
							
							1,0

						
					

					
							
							B

						
							
							Február 2017 skutočnosť 

						
							
							0,8

						
							
							-1,1

						
							
							2,3

						
							
							1,8

						
							
							1,3

						
							
							1,2

						
					

					
							
							B-A

						
							
							Február skutočnosť – predpoklad

						
							
							0,6

						
							
							0,3

						
							
							0,6

						
							
							-0,2

						
							
							0,36

						
							
							0,2

						
					

					
							
							(B-A) * váha

						
							
							Príspevok k celkovej predikčnej chybe P4QA1)

						
							
							0,17

						
							
							0,06

						
							
							0,20

						
							
							-0,08

						
							
							0,36

						
							
							0,09

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS. 

							1)	Príspevky jednotlivých zložiek k celkovej chybe predikcie P4QA-2016.

							2)	Bez metodickej zmeny ((jazdené autá) by bola celková inflácia HICP o 0,15 percentuálneho bodu a čistá inflácia o 0,3 percentuálneho bodu nižšia).
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							Graf 14 Vývoj celkovej inflácie (%)

							

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.
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							Graf 15 Vývoj dopytovej inflácie bez vplyvu metodickej zmeny (%, sezónne očistené)

							

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.

							Poznámka: Dopytová inflácia pozostáva z neregulovaných cien služieb a neregulovaných cien priemyselných tovarov bez energií. Supercore je subagregát položiek, ktorých vývoj je vysvetľovaný vývojom output gapu so štatistickou významnosťou.
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							Graf 16 Podiel jednotlivých intervalov zmien cien na cenovom vývoji jadrovej inflácie HICP

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: Výpočty NBS.
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							Graf 17 Nowcasting súkromnej spotreby  (medzištvrťročná zmena v %)4

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.
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							Graf 18 Nowcasting exportu tovarov 
a služieb (medzištvrťročná zmena v %)4

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.

						
					

				
			

			

		

		
			
				
					
				
				
					
							
							Graf 19 Nowcasting zamestnanosti 
(medzištvrťročná zmena v %)4

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.
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			4	  Pásmo okolo bodového odhadu predstavuje +/- 1 a 2-násobok RMSE (stredná kvadratická chyba). Nowcasting je vypočítaný s využitím OLS modelov časových radov na základe vybraného súboru mesačných indikátorov (pri zamestnanosti je použitý faktorový model). Nowcasting poskytuje aktuálny odhad budúceho vývoja s využitím už dostupných mesačných údajov z práve prebiehajúceho štvrťroka, ich doprognózovaných hodnôt na základe ARIMA modelov a ich oneskorených hodnôt. Jednotlivé modelové predikcie sú na sebe navzájom nezávislé, a teda predikčná chyba v minulom štvrťroku nemá vplyv na aktuálnu predikciu. Bližšie informácie v komentároch o  nowcastingu HDP, nowcastingu súkromnej spotreby, nowcastingu exportu a nowcastingu zamestnanosti.

		

		
			
				
					
				
				
					
							
							Graf 20 Nowcasting HDP v 1. Q 2017 
(medzištvrťročná zmena v %)

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.

						
					

				
			

			

		

		
			
				
					
				
				
					
							
							Graf 21 Nowcasting HDP (medzištvrťročná zmena v %)4

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.	

							Poznámka: Modelový odhad HDP bez kvalitatívnych zásahov a  jednorazových vplyvov (napr. eurofondy).
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			Základné makroekonomické ukazovatele SR

		

		
			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Tab. 2 Vybrané ukazovatele hospodárskeho a menového vývoja SR 

						
					

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

						
					

					
							
							

						
							
							Hrubý domáci produkt

						
							
							HICP

						
							
							Ceny 
priemyselných výrobcov

						
							
							Zamestnanosť ESA 2010

						
							
							Miera 
nezamestnanosti (%)

						
							
							Index 
priemyselnej produkcie

						
							
							Tržby za vybrané odvetvia1)

						
							
							Indikátor ekonomického sentimentu (dlhodobý priemer=100)

						
							
							M3 na analytické účely2)

						
							
							Úvery nefinančným spoločnostiam

						
							
							Úvery domácnostiam

						
							
							Bilancia štátneho rozpočtu
(mil. EUR)

						
							
							Saldo verejnej správy              (% HDP)

						
							
							Hrubý dlh verejnej správy                 (% HDP)

						
							
							Bežný účet                (% HDP)

						
							
							Obchodná bilancia      (% HDP)

						
							
							USD/EUR výmenný kurz (priemer za obdobie)

						
					

					
							
							

						
							
							1

						
							
							2

						
							
							3

						
							
							4

						
							
							5

						
							
							6

						
							
							7

						
							
							8

						
							
							9

						
							
							10

						
							
							11

						
							
							12

						
							
							13

						
							
							14

						
							
							15

						
							
							16

						
							
							17

						
					

					
							
							2009

						
							
							-5,4

						
							
							0,9

						
							
							-2,6

						
							
							-2,0

						
							
							12,1

						
							
							-15,5

						
							
							-16,4

						
							
							76,9

						
							
							-2,8

						
							
							-3,3

						
							
							11,0

						
							
							-2 791,3

						
							
							-7,8

						
							
							36,3

						
							
							-3,4

						
							
							0,4

						
							
							1,3948

						
					

					
							
							2010

						
							
							5,0

						
							
							0,7

						
							
							-2,7

						
							
							-1,5

						
							
							14,4

						
							
							8,1

						
							
							7,9

						
							
							98,7

						
							
							7,8

						
							
							1,6

						
							
							12,5

						
							
							-4 436,1

						
							
							-7,5

						
							
							41,2

						
							
							-4,7

						
							
							-0,1

						
							
							1,3257

						
					

					
							
							2011

						
							
							2,8

						
							
							4,1

						
							
							2,7

						
							
							1,8

						
							
							13,6

						
							
							5,2

						
							
							6,2

						
							
							98,8

						
							
							2,9

						
							
							7,6

						
							
							11,1

						
							
							-3 275,7

						
							
							-4,3

						
							
							43,7

						
							
							-5,0

						
							
							-0,1

						
							
							1,3920

						
					

					
							
							2012

						
							
							1,7

						
							
							3,7

						
							
							3,9

						
							
							0,1

						
							
							14,0

						
							
							8,0

						
							
							4,5

						
							
							93,9

						
							
							8,8

						
							
							-2,3

						
							
							10,3

						
							
							-3 810,7

						
							
							-4,3

						
							
							52,2

						
							
							0,9

						
							
							3,4

						
							
							1,2848

						
					

					
							
							2013

						
							
							1,5

						
							
							1,5

						
							
							-0,1

						
							
							-0,8

						
							
							14,2

						
							
							3,8

						
							
							1,8

						
							
							90,2

						
							
							6,4

						
							
							1,7

						
							
							10,2

						
							
							-2 023,3

						
							
							-2,7

						
							
							54,7

						
							
							1,8

						
							
							4,1

						
							
							1,3281

						
					

					
							
							2014

						
							
							2,6

						
							
							-0,1

						
							
							-3,5

						
							
							1,4

						
							
							13,2

						
							
							3,5

						
							
							2,7

						
							
							100,4

						
							
							2,5

						
							
							1,2

						
							
							13,1

						
							
							-2 923,4

						
							
							-2,7

						
							
							53,6

						
							
							1,2

						
							
							3,8

						
							
							1,3285

						
					

					
							
							2015

						
							
							3,8

						
							
							-0,3

						
							
							-4,2

						
							
							2,0

						
							
							11,5

						
							
							7,4

						
							
							7,4

						
							
							99,7

						
							
							11,5

						
							
							6,8

						
							
							13,0

						
							
							-1 932,6

						
							
							-2,7

						
							
							52,5

						
							
							0,2

						
							
							2,7

						
							
							1,1095

						
					

					
							
							2016

						
							
							3,3

						
							
							-0,5

						
							
							-4,3

						
							
							2,4

						
							
							9,7

						
							
							4,7

						
							
							4,0

						
							
							101,6

						
							
							6,1

						
							
							3,9

						
							
							13,2

						
							
							-980,3

						
							
							.

						
							
							.

						
							
							-0,7

						
							
							2,9

						
							
							1,1069

						
					

					
							
							2016 Q1

						
							
							3,4

						
							
							-0,5

						
							
							-5,3

						
							
							2,2

						
							
							10,4

						
							
							4,5

						
							
							5,2

						
							
							102,7

						
							
							10,1

						
							
							3,1

						
							
							12,8

						
							
							-

						
							
							-2,2

						
							
							50,7

						
							
							-0,5

						
							
							3,4

						
							
							1,1020

						
					

					
							
							2016 Q2

						
							
							3,8

						
							
							-0,6

						
							
							-5,2

						
							
							2,3

						
							
							9,6

						
							
							7,3

						
							
							5,2

						
							
							98,7

						
							
							9,7

						
							
							0,7

						
							
							13,4

						
							
							-

						
							
							-1,9

						
							
							52,2

						
							
							0,7

						
							
							4,2

						
							
							1,1292

						
					

					
							
							2016 Q3

						
							
							3,0

						
							
							-0,7

						
							
							-4,2

						
							
							2,4

						
							
							9,5

						
							
							2,8

						
							
							2,3

						
							
							102,4

						
							
							9,3

						
							
							3,8

						
							
							12,9

						
							
							-

						
							
							-0,7

						
							
							52,4

						
							
							-1,1

						
							
							2,3

						
							
							1,1166

						
					

					
							
							2016 Q4

						
							
							3,0

						
							
							-0,1

						
							
							-2,4

						
							
							2,6

						
							
							9,1

						
							
							4,0

						
							
							3,4

						
							
							102,7

						
							
							6,1

						
							
							3,9

						
							
							13,2

						
							
							-

						
							
							.

						
							
							.

						
							
							-1,9

						
							
							1,9

						
							
							1,0789

						
					

					
							
							2016 Mar.

						
							
							-

						
							
							-0,5

						
							
							-5,9

						
							
							-

						
							
							9,9

						
							
							1,1

						
							
							2,8

						
							
							102,9

						
							
							10,1

						
							
							3,1

						
							
							12,8

						
							
							-44,8

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,1100

						
					

					
							
							2016 Apr.

						
							
							-

						
							
							-0,4

						
							
							-5,6

						
							
							-

						
							
							9,6

						
							
							8,3

						
							
							5,0

						
							
							99,6

						
							
							10,9

						
							
							3,3

						
							
							12,9

						
							
							232,8

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,1339

						
					

					
							
							2016 Máj

						
							
							-

						
							
							-0,7

						
							
							-5,6

						
							
							-

						
							
							9,5

						
							
							8,0

						
							
							4,5

						
							
							98,0

						
							
							10,8

						
							
							1,5

						
							
							13,3

						
							
							-465,4

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,1311

						
					

					
							
							2016 Jún

						
							
							-

						
							
							-0,7

						
							
							-4,5

						
							
							-

						
							
							9,5

						
							
							5,7

						
							
							6,0

						
							
							98,6

						
							
							9,7

						
							
							0,7

						
							
							13,4

						
							
							375,1

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,1229

						
					

					
							
							2016 Júl

						
							
							-

						
							
							-0,9

						
							
							-4,6

						
							
							-

						
							
							9,4

						
							
							-11,8

						
							
							-4,4

						
							
							104,0

						
							
							8,9

						
							
							4,6

						
							
							13,7

						
							
							112,2

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,1069

						
					

					
							
							2016 Aug. 

						
							
							-

						
							
							-0,8

						
							
							-4,8

						
							
							-

						
							
							9,4

						
							
							17,8

						
							
							9,5

						
							
							99,9

						
							
							9,0

						
							
							4,7

						
							
							13,0

						
							
							13,1

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,1212

						
					

					
							
							2016 Sep.

						
							
							-

						
							
							-0,5

						
							
							-3,2

						
							
							-

						
							
							9,4

						
							
							4,1

						
							
							2,4

						
							
							103,4

						
							
							9,3

						
							
							3,8

						
							
							12,9

						
							
							-33,2

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,1212

						
					

					
							
							2016 Okt.

						
							
							-

						
							
							-0,3

						
							
							-2,8

						
							
							-

						
							
							9,1

						
							
							3,4

						
							
							3,2

						
							
							102,8

						
							
							8,7

						
							
							4,7

						
							
							12,9

						
							
							223,7

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,1026

						
					

					
							
							2016 Nov.

						
							
							-

						
							
							-0,2

						
							
							-2,6

						
							
							-

						
							
							8,8

						
							
							3,1

						
							
							3,2

						
							
							101,3

						
							
							8,1

						
							
							3,0

						
							
							13,0

						
							
							-201,6

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,0799

						
					

					
							
							2016 Dec. 

						
							
							-

						
							
							0,2

						
							
							-1,8

						
							
							-

						
							
							8,8

						
							
							5,8

						
							
							3,9

						
							
							103,9

						
							
							6,1

						
							
							3,9

						
							
							13,2

						
							
							-358,1

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,0543

						
					

					
							
							2017 Jan. 

						
							
							-

						
							
							0,9

						
							
							0,4

						
							
							-

						
							
							8,6

						
							
							7,6

						
							
							1,4

						
							
							104,6

						
							
							6,2

						
							
							7,0

						
							
							13,4

						
							
							92,3

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,0614

						
					

					
							
							2017 Feb. 

						
							
							-

						
							
							1,3

						
							
							.

						
							
							-

						
							
							8,4

						
							
							.

						
							
							.

						
							
							106,6

						
							
							.

						
							
							.

						
							
							.

						
							
							-500,0

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,0643

						
					

				
			

			

			Zdroj: ŠÚ SR, MF SR, Európska komisia a NBS.										

			1) Stále ceny (sezónne očistené).

			2) Agregát M3 na analytické účely zahŕňa pod položkou obeživo len reálnu emisiu v držbe verejnosti (podľa metodiky používanej do konca roka 2008).

			

		

		
			Detailnejšie časové rady za vybrané makroekonomické ukazovatele 

			(http://www.nbs.sk/_img/Documents/_MesacnyBulletin/2017/protected/StatistikaMB0317.xls)
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