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			1	Zhrnutie1

			Tvrdé indikátory ekonomickej aktivity v eurozóne zaznamenali začiatkom 3. štvrťroka zmiešaný vývoj. Na jednej strane sa mierne posilnila priemyselná produkcia, na druhej strane však poklesli maloobchodné tržby. Predstihové indikátory sa naďalej zlepšujú a naznačujú pokračovanie rýchleho rastu ekonomiky eurozóny.

			

			Podobne nejednoznačný vývoj mesačných ukazovateľov prevládal na začiatku 3. štvrťroka aj na Slovensku. Všetky tvrdé indikátory poklesli. Priemyselná produkcia aj tržby poklesli druhý mesiac za sebou. Negatívny vývoj bol zaznamenaný najmä vo výrobe dopravných prostriedkov. Ďalší vývoj bude závisieť od nábehu výrob nových modelov. Predpokladáme, že výpadky vo výrobe dopravných prostriedkov budú krátkodobé a v druhej polovici roka sa po začiatku obmeny prémiových SUV modelov začne postupne produkcia zvyšovať. 

			

			Na trhu práce je naďalej priaznivá situácia. Aj keď sa mierne horšie tvrdé indikátory preniesli aj do rastu zamestnanosti, tá naďalej dynamicky rastie a očakávania podnikov naznačujú pozitívny vývoj aj v nasledujúcom období. Nové pracovné miesta vytvára priemysel, služby a v poslednom čase čoraz viac aj oslabené stavebníctvo. Miera nezamestnanosti poklesla aj v auguste na 6,6 %2, čo naznačuje pokračovanie rastu zamestnanosti. Dynamický mzdový vývoj sa v júli mierne stlmil. Prispelo k tomu spomalenie produkcie, ako aj zníženie objemu mzdových prostriedkov v maloobchode z dôvodu výpadku príplatkov za prácu nadčas vo sviatok3.

			

			Inflácia v auguste pokračovala podľa očakávaní v raste na 1,6 %. V rámci jej štruktúry rástli najmä ceny potravín. Posilňuje sa aj dopytová inflácia (najmä ceny neregulovaných služieb). Klesá počet položiek s klesajúcimi cenami a rastie počet s cenami rastúcimi o viac ako 1 %.

			

			

			

			

			2	Reálna ekonomika

			2.1	„Tvrdé“ indikátory ekonomickej aktivity

			V júli mesačné indikátory reálnej ekonomiky poklesli. Najviac sa znížil export tovarov o 2,4 %, ďalej tržby o 2,1 % a priemyselná produkcia o 1,1 %. V prípade produkcie a tržieb ide o druhé medzikvartálne zníženie za sebou, export tovarov klesá už dlhšie. 

			

			Kým predchádzajúci mesiac na vývoj mesačných indikátorov jednorazovo vplýval štrajk vo výrobe automobilov, júlový vývoj bol ovplyvnený letnými odstávkami vo výrobe. Podobne ako minulý mesiac produkciu negatívne ovplyvnila predovšetkým výroba dopravných prostriedkov a elektroniky. Naopak, darilo sa výrobe kovov. Z medzimesačného pohľadu s výnimkou petrochemického a chemického priemyslu prakticky všetky ťažiskové odvetvia vyrábali buď menej alebo výroba rástla iba mierne.

			

			Podobným trendom boli v júli ovplyvnené aj tržby, ktoré najviac tlmil spomínaný vývoj v priemysle. Spomalili sa však aj tržby v obchode. Zatiaľ jednorazové spomalenie nenaznačuje zmeny v očakávanom vývoji súkromnej spotreby v 3. štvrťroku 2017. Nálady v ekonomike zostávajú priaznivé a na pomerne vysokých úrovniach, pričom augustový sentiment v maloobchode ďalej mierne rástol.

			

			Letné odstávky poznačili aj vývoz áut, ktorý je od začiatku roka slabší a nedosahuje minuloročné objemy. Vývoz domácich automobiliek v 2. štvrťroku bol jedným z hlavných dôvodov prepadu exportu. Za oslabením exportnej sily automobiliek sú predovšetkým prémiové SUV vozidlá. Po viac ako trojročnom rastúcom záujme o SUV došlo začiatkom roka 2017 k ochladeniu dopytu najmä v Európe. Pritom v rámci segmentu najviac (až štvrtinu) stratili modely vyrábané na Slovensku. Straty by však mali dobehnúť ešte v tomto roku, keďže trh čaká na novú generáciu týchto modelov áut. Spustenie predajov novej generácie by mohlo pomôcť nielenže vykompenzovať doterajšie straty na trhu, ale aj presunúť sa do výraznejšie prorastového pásma. Očakávania rastu predajov sa javia byť reálne aj s prihliadnutím na avizované opatrenia v niektorých európskych krajinách. Ide o opatrenia typu „šrotovné“ po sprísnení ekologických štandardov. Emisný škandál síce stále predstavuje riziko pre automobilky, ale je možné, že sústredenie sa autovýrobcov na odstránenie problémov a obnovenie ich povesti budú znamenať nárast aktivity v autopriemysle.

			2.2	Predstihové „soft“ indikátory

			Indikátor ekonomického sentimentu v auguste v eurozóne vzrástol (111,9 bodu) a dosiahol najvyššiu úroveň za posledných viac ako desať rokov. V Nemecku poklesol, stále však zostáva na vysokej úrovni (111,9 bodu). Kompozitný ukazovateľ PMI v septembri vzrástol tak pre eurozónu (56,7 oproti 55,7 v auguste), ako aj pre Nemecko (57,8 oproti 55,8 v auguste). Nemecký ZEW index v septembri výraznejšie vzrástol, taktiež hodnotenia súčasnej ekonomickej situácie zostávajú priaznivé. Septembrový Ifo index zaznamenal pokles a mierne sa zhoršili i očakávania na nasledujúcich 6 mesiacov.

			

			Predstihové indikátory, ako aj krátkodobé predikcie naznačujú pokračovanie ekonomického rastu v druhej polovici roka 2017.

			3	Trh práce

			Zamestnanosť za vybrané odvetvia súkromného sektora v júli medziročne vzrástla o 3,1 % (v júni 3,3 %). Medzimesačné aj kĺzavé medzikvartálne tempo sú stále solídne. Rast zamestnanosti podporujú všetky hlavné odvetvia. Priemysel rastie tempom 3,3 %, obchod a služby spolu tempom 2,8 % a stavebníctvo tempom 3,6 %. Priaznivý vývoj zamestnanosti spolu s očakávaniami zamestnávateľov indikuje na 3. štvrťrok pokračovanie pomerne dynamického rastu zamestnanosti. Na základe toho je tempo rastu zamestnanosti v predikcii P3Q-2017 prehodnotené mierne nahor. 

			

			Počet nezamestnaných klesol v auguste medzimesačne o 5 tis. osôb, resp. 0,18 percentuálneho bodu (sezónne očistenie NBS). Miera nezamestnanosti z celkového počtu uchádzačov tak dosiahla 7,9 %4.Čiastočne sa podobne ako v predchádzajúcich štyroch mesiacoch v uvedenom poklese odráža aj zvýšené vyraďovanie uchádzačov z administratívnych dôvodov (iných ako umiestnenie na trhu práce), ktoré môže súvisieť so sprísnenými podmienkami možnosti pracovať počas evidencie na úradoch práce. Úroveň takéhoto vyraďovania dosahuje od zavedenia sprísnení v máji 2017 nadpriemerné hodnoty. Po analytickom očistení o takéto vyraďovanie dosahuje medzimesačný pokles nezamestnanosti približne 3 tis. osôb. Pokles nezamestnanosti v auguste poskytuje ďalšiu oporu pre aktuálny nowcasting a predikciu NBS, ktoré očakávajú dynamické tempo rastu zamestnanosti v 3. štvrťroku. Popri nezamestnaných by mali byť zdrojom obsadzovania nových pracovných miest do budúcna vo výraznej miere aj cudzinci, pôvodne neaktívne osoby (dôchodcovia, študenti), prípadne Slováci pracujúci v zahraničí. Pozitívom aktuálneho vývoja je skutočnosť, že sa darí znižovať krátkodobú, ako aj dlhodobú nezamestnanosť.

			

			Priemerná mzda vo vybraných odvetviach v júli medziročne vzrástla o 4,2 %. Je to pomalšie tempo v porovnaní s júnom (6,2) aj s 2. štvrťrokom (5,3 %). Spomalenie mzdového rastu môže súvisieť s medzimesačne nižšou priemyselnou produkciou a tržbami v júli (nižšia produkcia môže na mzdy vplývať formou nižších príplatkov za nadčasy, nižších zárobkov pre osoby, ktorých mzda závisí od počtu odpracovaných hodín a ktorých bonusy sa odvíjajú od výkonu). Zároveň mohol pôsobiť efekt straty mzdových zvýhodnení za prácu vo sviatok v obchodných činnostiach (obchod spomalil svoj mzdový rast zo 7,7 % na 5,9 %). Vzhľadom na možné nižšie mzdové príplatky v maloobchode z dôvodu nepracovania počas sviatku približne o veľkosti 2 mil. € na jeden sviatok mohla mzdová dynamika stratiť z tohto dôvodu približne 0,1 až 0,2 percentuálneho bodu. Negatívny príspevok k vývoju mzdového rastu o veľkosti 0,4 percentuálneho bodu môže byť pripísaný aj vývoju miezd v oblasti energetiky, ktorý je volatilný5.

			

			Na trhu práce však naďalej pozorujeme nedostatok zamestnancov a firmy tvoria nové pracovné miesta. Zároveň je externé prostredie veľmi priaznivé. Preto je spomalenie produkcie a dynamiky miezd možné charakterizovať ako dočasné a je pravdepodobný ich rozbeh v ďalšom období. Mzdový vývoj by postupne malo ovplyvňovať aj mierne oživenie inflácie. Tempo rastu miezd v súkromnom sektore na úrovni 4,2 % spolu s vyjednanými nárastmi miezd na úrovni 6 % vo verejnom sektore je celkovo približne v súlade s očakávaniami mzdového rastu 4,4 % v tomto roku v predikcii P3Q-2017.

			

			4	Ceny

			Medziročne ceny v auguste pokračovali v zrýchľovaní. Inflácia dosiahla úroveň 1,6 % (v júli 1,5  %). K zrýchleniu prispeli ceny potravín. Medzimesačne celková cenová hladina stagnovala. 

			

			K zrýchleniu inflácie prispel najmä rýchlejší rast cien potravín. V rámci spracovaných potravín pokračovali v silnom raste ceny tukov (čerstvého masla), mlieka a mliečnych výrobkov. Do ich rastu sa premietajú nízke zásoby na európskom trhu podmienené pravdepodobne nízkymi výrobnými kapacitami. 

			

			Posilňovanie výmenného kurzu eura tlmí akceleráciu importných cien. To sa premietlo do pomalšieho ako očakávaného rastu cien priemyselných tovarov. Ceny služieb medzimesačne rástli. Medziročne ceny služieb v auguste pokračovali v rastúcom trende, keď sa zvýšili o 2,1 % a ceny neregulovaných služieb o 2,5 % (nezahŕňajú regulované položky ako služby železničnej a cestnej osobnej dopravy, stočné, poštové služby a služby zdravotníctva). Predpokladáme, že v dôsledku pokračujúceho rastu konečnej spotreby domácností sa ich dynamika v krátkodobom horizonte ešte zrýchli. Dopytová inflácia by mala tiež mierne zrýchľovať napriek posilneniu výmenného kurzu.

			

			Posuny v cenách agrokomodít smerom nahor a aktuálny vývoj inflácie boli premietnuté v prognóze P3Q-2017. 

			5	Indikatívny dopad na predikciu 

			Posuny v modelových odhadoch, ako aj všetky nové informácie z mesačných štatistík, boli zohľadnené v prognóze P3Q-2017.
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			1	Všetky medzimesačné a medzištvrťročné zmeny spomínané v texte sú sezónne očistené použitím vlastných sezónnych modelov.

			2	Miera evidovanej disponibilnej nezamestnanosti, sezónne očistená.

			3	Bližšie informácie v kapitole „Trh práce“.

			4	Sezónne neočistená miera evidovanej nezamestnanosti klesla medzimesačne o 0,2 percentuálneho bodu na 6,5 %. Neočistená miera nezamestnanosti z celkového počtu uchádzačov o zamestnanie klesla o 0,2 percentuálneho bodu na 7,7 %.

			5	Rast miezd v energetike bežne osciluje v pásme od 10 % do -10 % medziročne; v júli kleslo tempo rastu z júnových 38 % na -0,4 %.

			6	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 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 3. a 4. Q 2017 (medzištvrťročný rast v %)

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: Now-Casting Economics Ltd. a ECB (Makroekonomické projekcie odborníkov Eurosystému pre eurozónu – september 2017).

							Poznámka: Zvýraznený je vývoj od ostatného mesačného bulletinu.
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							Graf 4 Odhad rastu HDP v Nemecku 
v 3. a 4. Q 2017 (medzištvrťročný rast v %)

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: Now-Casting Economics Ltd.

							Poznámka: Zvýraznený je vývoj od ostatného mesačného bulletinu.

						
					

				
			

			

		

		
			
				
					
				
				
					
							
							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).
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							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 ku kĺzavej medzištvrťročnej dynamike zamestnanosti (p. b.)

						
					

					
							
							

						
					

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

						
					

				
			

			

		

		
			
				
					
				
				
					
							
							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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							Graf 9 Vývoj nezamestnanosti (%, tis. osôb)

							

							

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ÚPSVR a výpočty NBS.
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							Graf 10 Vývoj počtu nezamestnaných 
(tis. osôb)

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR, ÚPSVR a výpočty NBS.

							Poznámka: Nezamestnanosť VZPS za 3. Q 2017 predstavuje predikciu P3Q-2017. Analytický časový rad nezamestnanosti vychádza zo štatistiky ÚPSVR a je definovaný v prognóze 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 Determinanty mzdového vývoja na základe faktorového modelu (medziročný rast v %, príspevky v p. b., odchýlky od dlhodobého priemeru)

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: Výpočty NBS.

							Poznámka: Dlhodobý priemer rastu mzdy je 4,3 % medziročne (počítané od roku 2006). Mzdy a produktivita sú v nominálnom vyjadrení. Bližšie informácie o metodike v analytickom komentári.
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							Graf 13 Štruktúra medziročnej inflácie 
(p. b., %)

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.

						
					

				
			

			

		

		
			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Tabuľka 1 Porovnanie P2Q-2017 a skutočného vývoja zložiek HICP inflácie (%, p. b.)

						
					

					
							
							

						
							
							

						
							
							

						
							
							Priemyselné tovary bez energií

						
							
							Energie

						
							
							Potraviny

						
							
							Služby

						
							
							HICP

						
							
							Čistá inflácia HICP bez pohonných látok

						
					

					
							
							Medziročný vývoj

						
							
							

						
							
							Júl 2017 skutočnosť 

						
							
							0,7

						
							
							-2,6

						
							
							3,7

						
							
							2,2

						
							
							1,5

						
							
							1,5

						
					

					
							
							A

						
							
							Predpoklad na august 2017 
v P2Q-2017

						
							
							1,2

						
							
							-2,0

						
							
							2,7

						
							
							2,0

						
							
							1,4

						
							
							1,7

						
					

					
							
							B

						
							
							August 2017 skutočnosť 

						
							
							1,0

						
							
							-2,3

						
							
							3,9

						
							
							2,1

						
							
							1,6

						
							
							1,7

						
					

					
							
							B-A

						
							
							August 2017 skutočnosť – 
predpoklad

						
							
							-0,2

						
							
							-0,3

						
							
							1,2

						
							
							0,1

						
							
							0,25

						
							
							-0,1

						
					

					
							
							(B-A) * váha

						
							
							Príspevok k celkovej predikčnej chybe P2Q-20171)

						
							
							-0,06

						
							
							-0,05

						
							
							0,31

						
							
							0,03

						
							
							0,25

						
							
							-0,03

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS. 

							1)	Príspevky jednotlivých zložiek k celkovej chybe predikcie P2Q-2017.
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							Graf 14 Vývoj celkovej inflácie (%)

							

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS. 

						
					

				
			

			

		

		
			[image: 564990.png]
		

		
			
				
					
				
				
					
							
							Graf 15 Vývoj dopytovej inflácie bez vplyvu metodickej zmeny (%, s. o.)

							

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.

							Poznámka: Dopytová inflácia pozostáva z 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 %)6

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.
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							Graf 18 Nowcasting exportu tovarov 
a služieb (medzištvrťročná zmena v %)6

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.

						
					

				
			

			

		

		
			
				
					
				
				
					
							
							Graf 19 Nowcasting zamestnanosti 
(medzištvrťročná zmena v %)6

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.
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							Graf 20 Nowcasting HDP v 3. Q 2017 
(medzištvrťročná zmena v %)

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							Zdroj: ŠÚ SR a výpočty NBS.

						
					

				
			

			

		

		
			
				
					
				
				
					
							
							Graf 21 Nowcasting HDP (medzištvrťročná zmena v %)6

						
					

					
							
							

						
					

					
							
							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

		

		
			
				
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
					
				
				
					
							
							Tabuľka 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 súkromnému sektoru3)

						
							
							Úvery nefinančným spoločnostiam3)

						
							
							Úvery domácnostiam3)

						
							
							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

						
							
							18

						
					

					
							
							2009

						
							
							-5,4

						
							
							0,9

						
							
							-2,6

						
							
							-2,0

						
							
							12,1

						
							
							-15,5

						
							
							-16,4

						
							
							76,9

						
							
							-2,8

						
							
							1,1

						
							
							-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

						
							
							8,2

						
							
							8,0

						
							
							98,7

						
							
							7,8

						
							
							5,3

						
							
							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

						
							
							9,3

						
							
							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

						
							
							4,4

						
							
							93,9

						
							
							8,8

						
							
							3,8

						
							
							-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

						
							
							1,9

						
							
							90,2

						
							
							6,4

						
							
							6,4

						
							
							1,7

						
							
							10,3

						
							
							-2 023,3

						
							
							-2,7

						
							
							54,7

						
							
							1,9

						
							
							3,9

						
							
							1,3281

						
					

					
							
							2014

						
							
							2,6

						
							
							-0,1

						
							
							-3,5

						
							
							1,4

						
							
							13,2

						
							
							3,6

						
							
							2,6

						
							
							100,4

						
							
							2,5

						
							
							7,7

						
							
							1,9

						
							
							13,2

						
							
							-2 923,4

						
							
							-2,7

						
							
							53,6

						
							
							1,1

						
							
							3,6

						
							
							1,3285

						
					

					
							
							2015

						
							
							3,8

						
							
							-0,3

						
							
							-4,2

						
							
							2,0

						
							
							11,5

						
							
							7,3

						
							
							7,4

						
							
							99,7

						
							
							11,5

						
							
							10,7

						
							
							7,3

						
							
							13,1

						
							
							-1 932,6

						
							
							-2,7

						
							
							52,5

						
							
							0,2

						
							
							2,6

						
							
							1,1095

						
					

					
							
							2016

						
							
							3,3

						
							
							-0,5

						
							
							-4,3

						
							
							2,4

						
							
							9,7

						
							
							4,8

						
							
							4,1

						
							
							101,6

						
							
							6,1

						
							
							10,2

						
							
							4,2

						
							
							13,4

						
							
							-980,3

						
							
							-1,7

						
							
							51,9

						
							
							-0,7

						
							
							2,8

						
							
							1,1069

						
					

					
							
							2016 Q3

						
							
							3,0

						
							
							-0,7

						
							
							-4,2

						
							
							2,4

						
							
							9,5

						
							
							2,9

						
							
							2,3

						
							
							102,4

						
							
							9,3

						
							
							9,9

						
							
							4,4

						
							
							13,1

						
							
							-

						
							
							-0,6

						
							
							52,4

						
							
							-1,0

						
							
							2,2

						
							
							1,1166

						
					

					
							
							2016 Q4

						
							
							3,0

						
							
							-0,1

						
							
							-2,4

						
							
							2,6

						
							
							9,1

						
							
							4,1

						
							
							3,6

						
							
							102,7

						
							
							6,1

						
							
							10,2

						
							
							4,2

						
							
							13,4

						
							
							-

						
							
							-3,1

						
							
							51,9

						
							
							-1,8

						
							
							1,8

						
							
							1,0789

						
					

					
							
							2017 Q1

						
							
							3,1

						
							
							1,0

						
							
							2,0

						
							
							2,1

						
							
							8,7

						
							
							7,7

						
							
							6,1

						
							
							104,3

						
							
							5,7

						
							
							11,1

						
							
							8,0

						
							
							12,6

						
							
							-

						
							
							-0,8

						
							
							53,5

						
							
							1,0

						
							
							2,4

						
							
							1,0648

						
					

					
							
							2017 Q2

						
							
							3,3

						
							
							1,0

						
							
							1,9

						
							
							2,1

						
							
							8,1

						
							
							1,7

						
							
							3,0

						
							
							101,7

						
							
							5,9

						
							
							12,6

						
							
							10,5

						
							
							13,3

						
							
							-

						
							
							.

						
							
							.

						
							
							-0,8

						
							
							2,5

						
							
							1,1021

						
					

					
							
							2016 sep.

						
							
							-

						
							
							-0,5

						
							
							-3,2

						
							
							-

						
							
							9,4

						
							
							4,2

						
							
							2,5

						
							
							103,4

						
							
							9,3

						
							
							9,9

						
							
							4,4

						
							
							13,1

						
							
							-33,2

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,1212

						
					

					
							
							2016 Okt.

						
							
							-

						
							
							-0,3

						
							
							-2,8

						
							
							-

						
							
							9,1

						
							
							3,4

						
							
							3,3

						
							
							102,8

						
							
							8,7

						
							
							10,1

						
							
							5,4

						
							
							13,0

						
							
							223,7

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,1026

						
					

					
							
							2016 Nov.

						
							
							-

						
							
							-0,2

						
							
							-2,6

						
							
							-

						
							
							8,8

						
							
							3,4

						
							
							3,2

						
							
							101,3

						
							
							8,1

						
							
							9,4

						
							
							3,5

						
							
							13,1

						
							
							-201,6

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,0799

						
					

					
							
							2016 Dec.

						
							
							-

						
							
							0,2

						
							
							-1,8

						
							
							-

						
							
							8,8

						
							
							5,9

						
							
							4,3

						
							
							103,9

						
							
							6,1

						
							
							10,2

						
							
							4,2

						
							
							13,4

						
							
							-358,1

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,0543

						
					

					
							
							2017 Jan. 

						
							
							-

						
							
							0,8

						
							
							0,4

						
							
							-

						
							
							8,6

						
							
							7,5

						
							
							4,7

						
							
							104,6

						
							
							6,2

						
							
							11,4

						
							
							7,3

						
							
							13,5

						
							
							92,3

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,0614

						
					

					
							
							2017 Feb. 

						
							
							-

						
							
							1,2

						
							
							2,6

						
							
							-

						
							
							8,4

						
							
							2,5

						
							
							5,3

						
							
							106,6

						
							
							6,6

						
							
							11,9

						
							
							9,4

						
							
							13,5

						
							
							-500,0

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,0643

						
					

					
							
							2017 Mar. 

						
							
							-

						
							
							1,0

						
							
							3,0

						
							
							-

						
							
							8,0

						
							
							13,1

						
							
							8,2

						
							
							101,6

						
							
							5,7

						
							
							12,0

						
							
							8,5

						
							
							13,8

						
							
							70,7

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,0685

						
					

					
							
							2017 Apr. 

						
							
							-

						
							
							0,8

						
							
							2,5

						
							
							-

						
							
							7,7

						
							
							-3,2

						
							
							4,0

						
							
							101,6

						
							
							6,1

						
							
							12,3

						
							
							9,6

						
							
							13,6

						
							
							-298,2

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,0723

						
					

					
							
							2017 Máj

						
							
							-

						
							
							1,1

						
							
							1,9

						
							
							-

						
							
							7,4

						
							
							5,1

						
							
							4,1

						
							
							102,6

						
							
							5,7

						
							
							13,0

						
							
							11,7

						
							
							13,6

						
							
							-256,4

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,1058

						
					

					
							
							2017 Jún

						
							
							-

						
							
							1,0

						
							
							1,4

						
							
							-

						
							
							6,9

						
							
							3,1

						
							
							0,8

						
							
							100,8

						
							
							5,9

						
							
							12,6

						
							
							10,5

						
							
							13,3

						
							
							72,6

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,1229

						
					

					
							
							2017 Júl

						
							
							-

						
							
							1,5

						
							
							0,6

						
							
							-

						
							
							6,7

						
							
							9,2

						
							
							6,7

						
							
							102,1

						
							
							5,6

						
							
							.

						
							
							.

						
							
							.

						
							
							53,2

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,1511

						
					

					
							
							2017 Aug. 

						
							
							-

						
							
							1,6

						
							
							.

						
							
							-

						
							
							6,5

						
							
							.

						
							
							.

						
							
							104,0

						
							
							.

						
							
							.

						
							
							.

						
							
							.

						
							
							-227,2

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							-

						
							
							1,1807

						
					

				
			

			

			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).

			3) Upravené o odpredaj a sekuritizáciu.

			

		

		
			Detailnejšie časové rady za vybrané makroekonomické ukazovatele 

			(http://www.nbs.sk/_img/Documents/_MesacnyBulletin/2017/protected/StatistikaMB0917.xls)
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