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bezné ceny

Consumer Price Index — index spotrebitelskych cien

Euro Area - eurozéna

Eurdpska centrdlna banka

Energy Information Administration

Eurépska komisia

Economic and Monetary Union — Hospodarska a menova Unia
Euro OverNight Index Average - referencna sadzba pre skutocne realizované jednodnové
obchody v eurach

European System of Accounts 1995 - eurdpsky systém narodnych a regionalnych tctov
Eurépska Unia

Euro Interbank Offered Rate — medzibankova referen¢na sadzba v rdmci EMU
Federal Reserve System — centralna banka USA

Fond narodného majetku

hruby doméci produkt

Harmonised Index of Consumer Prices — harmonizovany index spotrebitelskych cien
Hospodarska a menova unia

hruby narodny déchodok

hruby narodny disponibilny déchodok

inde neuvedené

index priemyselnej produkcie

Ministerstvo financii SR

Medzindrodny menovy fond

Narodnd asocidcia realitnych kancelarii Slovenska

Narodna banka Slovenska

National Central Bank — ndrodna centralna banka

neziskové institucie sluziace doméacnostiam

per annum - za rok

percentualne body

penazné financné institucie

Producer Price Index - index cien priemyselnych vyrobcov
priame zahrani¢né investicie

Quarter-on-Quarter — zmena oproti predchadzajucemu stvrtroku
rovnaké obdobie minulého roka

stale ceny

sezonne olistené

Statisticky drad SR

Unit Labour Costs - jednotkové naklady prace

uchadzadi o zamestnanie

Ustredie prace, socialnych veci a rodiny

vyberové zistovanie pracovnych sil

Year-on-Year — zmena oproti minulému roku

zaciatoc¢na fixacia sadzby

Pouzité symboly v tabulkéch:

- Udaj este nie je k dispozicii.
- - Udaj sa nevyskytoval / neexistujici daj.
(p) - Predbezny udaj.
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1 ZHRNUTIE]

V 2. stvrtroku 2013 sa eurozéna dostala z recesie,
ked'jej ekonomika vzrastla podla rychleho odha-
du medzikvartélne o 0,3 %. Stvrtro¢né Gdaje za
HDP prekvapili pozitivne, ked mesacné soft indi-
katory naznacovali skor stagnéciu pre 2. Stvrtrok.
Vlyrazne pozitivnejsie v porovnani s predpoklad-
mi sa vyvijali ekonomiky Nemecka a Francuz-
ska, najma vsak v dbsledku néarastu domaceho
dopytu. Prekvapujuco pozitivny vyvoj ekono-
miky zaznamenala aj Ceské republika. Vy3si rast
hospodarstva v eurozéne sa pozitivne prejavil
aj na vykone nasej ekonomiky. Podla rychleho
odhadu sa zvysil redlny rast HDP o0 0,3 %, ¢o bol,
v porovnani s nasimi odhadmi, pozitivnejsi vyvoj.
Pozitivny vyvoj naznacovali iba mesacné ,hard
indikatory” a pri prepocte na kvartalnu bazu in-
dikovali rast ekonomiky na zverejnenej Urovni.
Rast ekonomiky bol tvoreny najma exportom,
i ked bol v juni zaznamenany jeho medzimesac¢-
ny pokles. V nominalnom vyjadreni vzréstol vy-
voz v 2. stvrtroku 2013 medzistvrtro¢ne o 2,1 %.
Naopak, dovozy sa medzistvrtrocne opdtovne
prepadli aj v nominalnom vyjadreni. Tento vyvoj
sposobuje narastajuci prebytok v zahrani¢énom
obchode. Cisty export vyplynul z pokra¢ujiceho
mierneho rastu vyvozov pri poklese dovozov, ¢o
vytvéra narastajuci prebytok v zahrani¢nom ob-
chode. Z udajov o maloobchode vyplyva, ze po
dlhSom case mierne pozitivne mohla prispiet

k rastu ekonomiky aj sikromna spotreba. Zverej-
neny pozitivny vyvoj HDP naznacuje prorastové
riziko pre vyvoj ekonomickej aktivity pre cely
tento rok.

Na trhu prace pokracoval v juni mierne pozitivny
Vyvoj v zamestnanosti vo vybranych odvetviach?,
ked sa zamestnanost zvysila druhy mesiac po
sebe. Napriek priaznivému vyvoju v poslednych
dvoch mesiacoch (ktory pravdepodobne suvisel
aj s metodikou zistovania) sa podla stvrtrocného
rychleho odhadu zamestnanost v celej ekonomi-
ke (podla metodiky ESA 95) na medzikvartalnej
baze v 2. stvrtroku 2013 znizila 0 0,4 %. Aj pri mier-
nom raste ekonomickej aktivity sa tak nevytvéra
dostatok pracovnych miest. Zvysuje sa vsak pro-
duktivita prace, ¢o sa nasledne pretavuje do rastu
miezd. Na medzimesacnej baze sa tempo rastu
miezd spomalilo, avak za cely Stvrtrok ma vyvoj
pomerne rychlu dynamiku. Miera nezamestna-
nosti v juli poklesla (nielen evidovana, ale aj cel-
kovd), co moze predstavovat signdl postupného
ozivovania zamestnanosti v dalsom obdobi. Infla-
cia pokracovala v spomalovani rastu. Vyraznejsie
poklesli ceny potravin a priemyselnych tovarov
bez energii. V désledku nizkeho doméaceho dopy-
tu pretrvava pomaly rast cien sluzieb. Takyto vyvoj
by mal este pokracovat do konca roka, nasledne
sa ocakdva postupné zrychlovanie inflacie.

KAPITOLA 1

1 Vsetky medzimesacné a medzistvrt-
rocné zmeny spominané v texte

st sezénne ocistené pouZzitim
vlastnych sezénnych modelov.

Mesacné statistiky SU SR poskytuju

prehlad o zamestnanosti len za
60 % ekonomiky. Nezahfriaju vyvoj

dohéd o prdcach vykonanych
mimo pracovného pomeru.
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2 REALNA EKONOMIKA

2.1 RYCHLY ODHAD HDP

Prekvapujtico rychly rast ekonomiky eurozény
a pozitivny obrat v Cesku.

Podla rychleho odhadu Eurostatu HDP eurozé-
ny po Siestich stvrtrokoch recesie v 2. Stvrtroku
2013 vzrastol o 0,3 %. Prekvapujuco vysoky rast
v porovnani s o¢akavaniami bol pravdepodobne
ovplyvneny hlavne vyvojom v zavere 2. Stvrt-
roka, nakolko ,hard” aj ,soft” indikatory este na
zaciatku 2. Stvrtroka 2013 indikovali stagnaciu,
resp. iba mierny rast.

Mesacné indikdtory naznacuju silny rast prie-
myselnej produkcie a mierny pokles stavebnej
produkcie v 2. stvrtroku 2013. Sektor sluzieb by
mal mat mierne pozitivny prispevok k rastu eko-
nomiky eurozény.

Z hladiska teritoridlnej Struktiry Nemecko
a Francuzsko poésobili na ekonomicky rast eu-
rozdny pozitivne, zatial ¢o ekonomiky Talianska,
Spanielska a Holandska poklesli. Po stagnacii
v 1. $tvrtroku 2013 dosiahlo Nemecko v 2. Stvrt-
roku 2013 prekvapujuco vysoky ekonomicky
rast 0,7 %. Uvedeny vyvoj bol ovplyvneny hlav-
ne doméacim dopytom. Okrem rastu sukromne;j
a vladdnej spotreby vyrazny rast zaznamenali
investicie, hlavne v dosledku tzv. catch-up pro-
cesu po dlhej a chladnej zime. Prispevok ¢istého
exportu k rastu HDP bol v3ak taktiez pozitivny.
Francuzska ekonomika po dvoch kvartéloch
poklesu vzrastla v 2. Stvrtroku 2013 o 0,5 %.
V ramci Struktdry HDP vzrastla sukromnd aj
vladna spotreba, zatial ¢o investicie v porovna-
ni s predchadzajucim $tvrtrokom poklesli. Cisty
export poésobil neutrdlne v dosledku oZivenia
exportu aj importu.

Vyssi hospodarsky rast zaznamenany v 2. Stvrt-
roku 2013 v najvacsich ekonomikéch eurozény
v porovnani s ocakavaniami, ako aj aktudlne
predstihové indikatory naznacuju, ze pozitivne
tendencie pokracuju a rast ekonomickej aktivi-
ty eurozény by sa mohol v druhej polovici roka
2013 zrychlovat.

Po Siestich stvrtrokoch recesie zaznamenala po-
zitivny obrat aj ¢eska ekonomika, ked'v 2. Stvrt-
roku 2013 vzrastla 0 0,7 %.

Slovenskd ekonomika rdstla tiez rychlejsie ako
boli ocakdvania v prognoze.

Podla rychleho odhadu Statistického dradu
SR dosiahol redlny sezénne ocisteny rast HDP
v 2. Stvrtroku tohto roka 0,3 % (0,9 % medziroc-
ne). Podrobna Struktira ekonomického rastu
bude zverejnend 4. septembra 2013.

Vyvoj slovenskej ekonomiky bol rychlejsi ako
ocakdvania v prognéze P2Q-2013. V zrychleni
medzikvartalneho, ako aj medziro¢ného rastu, sa
prejavil pozitivny vyvoj mesacnych indikatorov
(trzby, index priemyselnej produkcie, ako aj zlep-
ovanie dévery v eurozéne a Nemecku). Dal3ie
zlepSenie obchodnej bilancie a predovsetkym
pokracovanie rastu exportu v 2. Stvrtroku (2,1 %
sezdnne ocisteny rast oproti 1. Stvrtroku 2013 pri
miernom poklese importu) naznacuje, Ze hospo-
darsky rast je nadalej tvoreny cistym exportom.

Graf 1 Predstihové indikatory a rast HDP
eurozény

(%)
65 r 15

60 - 'ﬁ‘ -
M{hf \ L,

0,0

50 + T B Al T L YTRT ,
N |
[ Y
45 1 i | [os
40 - L-1,0
\
35 1 F-1,5
30 1 F-2,0
25 1 F-25

d -3,0
2008 2009 2010 2011 2012 2013

B HDP, medziStvrtroéna zmena (prava os)
— PMI
Indikator ekonomického sentimentu

Zdroj: Eurostat, Bloomberg a Eurépska komisia.
Pozndmka: HDP za 2Q 2013 je rychly odhad Eurostatu.
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KAPITOLA 2

Graf 3 Vyvoj trzieb spolu (stale ceny, %)

Graf 2 Porovnanie aktualnej predikcie a rast
HDP (%)
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B Medzimesagna zmena (3-mesacny kizavy priemer)
== |\ledzirotnd zmena (lava os)
Medzistvrtroéna zmena (kizavy priemer)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Vlastny vypocet do stdlych cien.

Zdroj: SU SR a vyjpocty NBS.
Pozndmka: HDP za 2Q 2013 je rychly odhad SU SR. Oproti P2Q-
2013 bola trover HDP vyssia 0 0,3 %.

V rdmci domdcej stranky ekonomiky sa rast spot-
rebitelskej dovery a rast maloobchodnych trzieb
pravdepodobne prejavili aj v raste spotreby do-
macnosti. Predpokladame, Ze domdca stranka

Graf 4 Prispevky vybranych odvetvi

k trzbam spolu (stale ceny, medzimesacna
zmenav p. b.)

.
bola aj nadalej ovplyvnena predovsetkym pokle-
som investicii. 2l
ZlepSovanie ekonomického sentimentu v eu- 1
rozéne a v juli uz aj na Slovensku naznacuje,
Ze pozitivny vplyv aj zahrani¢ného dopytu na 04 |
zrychlovanie ekonomickej aktivity SR by mohol
pokracovat aj v nasledujucich obdobiach. 44=
24
2.2 TRZBY?
34

2012 2013
Trzby v 2. Stvrtroku medzikvartdine vzrdstli,

. . . , . . B Priemysel a stavebnictvo Trhové sluzby
napriek ich jinovému pribrzdeniu.

B Maloobchod Velkoobchod
Ostatné (vratane neaditivity sezonneho ocistenia)
; . , . L. = \ledzimesacna zmena (%)
Vv porovnani s mlnulym mesiacom sa Vv juni

2013 celkové trzby v ekonomike nepatrne
znizili (0 0,2 %). To mohlo suvisiet s majovym
dobiehanim odstavok z predchadzajuceho ob-
dobia (vo vyrobe ropnych produktov a plastov

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Vlastny vypocet do stdlych cien.

v primarnej forme), a tym vysokou minulome-
sacnou porovnavacou zakladnou. Medziro¢ne
viak stdle dosahuju vysoky rast a objemovo
najvyssiu pokrizovu uroven. Vyvoj trzieb v eko-

chadzajuceho S3tvrtroka. | ked v konjunktu-
ralnych prieskumoch za jun a jul 2013 doslo
v porovnani s predchadzajucimi mesiacmi k na-
rastu pesimizmu v rdmci priemyslu, v porovnani

3 Trzby za viastné vykony a tovar vo
vybranych odvetviach a vo vnutor-

. M , - . nom obchode st najsmerodajnej-
nomike v 2. Stvrtroku 2013 naznacuje moznu ’ e

stabilizaciu prepadu hrubej produkcie z pred-

s 1. Stvrtrokom bol sentiment v 2. $tvrtroku op- Sou tvrdou” Statistikou pre vjvo
timistickejsi. HDP.
NBS
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Graf 5 Prispevky vybranych odvetvi

k trzbam vo vnuitornom obchode (stale
ceny, medzimesa¢na zmena v p. b.)
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B Cinnosti reStauracii

W Prispevok sezénneho oCistenia
== Medzimesacna zmena (%)

Ubytovanie
Maloobchod
Velkoobchod

Zdroj: SU SR a vyjpocty NBS.
Pozndmka: Vlastny vypocet do stdlych cien.

Maloobchod v juni viac-menej stagnoval, avsak
jeho priaznivy vyvoj za cely 2. $tvrtrok naznacuje
ocakavané ozivenie rastu kone¢nej spotreby do-
macnosti. Rovnako konjunkturalne prieskumy za
jul 2013 potvrdili zlepsujuci sa trend spotrebitel-
skej dovery od zaciatku tohto roka.

2.3 PREDSTIHOVE INDIKATORY

Indikator ekonomického sentimentu SR v juli
vzrastol po dvoch mesiacoch poklesu o 3,4
bodu na hodnotu 87,8 bodu. V medziro¢nom
porovnani bola jeho hodnota o 5 bodov niZsia.
Doévera sa zlepsila takmer vo vietkych sekto-
roch, pokles zaznamenal len indikdtor dévery
v maloobchode.

K zlep3eniu celkového indikdtora najvyraznejsie
prispel najma narast dévery v priemysle pre-
dovsetkym vplyvom lepsich hodnoteni tGrovne
dopytu najma vo vyrobe a spracovani kovov,
vyrobe elektrickych zariadeni a vyrobe motoro-
vych vozidiel, ale aj zvy3enych ocakévani ohla-
dom priemyselnej produkcie. Podla vysledkov
stvrtro¢ného prieskumu firmy velmi pozitivne
hodnotili najma ocakavany celkovy dopyt po
produktoch, exportné ocakavania sa vsak zhor-
Sili. Hodnotenie konkurencnej pozicie podnikov

Graf 6 Indikator ekonomického sentimentu
(dlhodoby priemer = 100)

(salda
odpovedi)
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Zdroj: Eurépska komisia.
Pozndmka: Percentd uvedené v legende predstavuju vahy
Jjednotlivych zloziek indikdtora ekonomického sentimentu.

Graf 7 Indikator dovery v priemysle (salda

odpovedi)
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== |ndikator dovery v priemysle (stcet prispevkov)

Zdroj: Eurdpska komisia.

na domacom trhu, ako aj na trhoch v rdmci Eu-
répskej Unie i mimo nej sa vyrazne zlepsilo.

V odvetvi sluzieb sa zlepsili hodnotenia sucas-
ného aj ocakavaného dopytu po sluzbach. Zvy-
Seny dopyt po sluzbach ocakavaju najma v cin-
nostiach v oblasti nehnutelnosti a odbornych,

KAPITOLA 2
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Graf 8 Konkurencieschopnost v priemysle
(salda odpovedi)
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Zdroj: Eurdpska komisia.

vedeckych a technickych cinnostiach. Indikétor
dovery v stavebnictve pozitivne ovplyvnili pre-
dovsetkym ocakdavania vo vyvoji zamestnanos-
ti. Zlepsila sa aj atmosféra medzi spotrebitelmi,
ktori ocakavaju najma zlepsenie svojej financnej
situdcie a zvysovanie Uspor. Dovodom poklesu
dovery v maloobchode bola predovietkym ne-

Graf 9 Indikator ekonomického sentimentu
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Zdroj: Eurdpska komisia.

Graf 10 Indikatory ekonomickych nalad pre
Nemecko
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Zdroj: Eurdpska komisia, Ifo Institute a ZEW Centre.
Pozndmka: IES (dlhodoby priemer = 100), Ifo index (2005 = 100), ZEW
(saldo odpovedi).

spokojnost podnikatelov s vyvojom ako sucas-
nej, tak aj buducej podnikatelskej situdcie.

Zlepsenie nalady v slovenskej ekonomike nazna-
Coval uz pozitivny vyvoj sentimentu v eurozone,
¢o signalizuje predpokladané mierne oZivenie
ekonomického rastu v 3. stvrtroku.

V auguste pokracovalo zlep3ovanie predstiho-
vych indikatorov za eurozénu a Nemecko. Su-
¢asna uroven PMI v eurozéne (51,7) napovedd
mierny ekonomicky rast, v Nemecku by mal byt
rast silnejsi (53,4). Priaznivé trendy pre Nemecko
naznacuje aj augustovy ZEW a IFO index, ktoré
vyraznejsie posilnili.

2.4 PRIEMYSELNA A STAVEBNA
PRODUKCIA

Rast priemyselnej produkcie podporila najmd
vyroba kovov a dut.

V juni 2013 sa priemyselna produkcia v porovna-
ni's predchadzajicim mesiacom zrychlila 0 0,6 %.
Rast priemyselnej produkcie na medzimesacnej
baze ovplyvnil predovietkym metalurgicky a au-
tomobilovy priemysel. Medziro¢ne priemyselna
vzrastla 0 2,7 %. Rovnako k rastu priemyslu za
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cely 2. Stvrtrok 2013 v porovnani s predchadza-
jucim Stvrtrokom prispel predovsetkym auto-
mobilovy priemysel, ale aj vyroba kovov a elek-
trotechniky. Vyroba dut na Slovensku si udrZiava
priaznivy vplyv na celkovud produkciu napriek
minuloro¢nému rekordnému nérastu a slabom
dopyte po automobiloch v Eurépe. Automobilky

Graf 11 Vyvoj priemyselnej produkcie (%)

2011 2012 2013

B Medzimesaéna zmena (3-mesaény kizavy priemer)
== Medzirocna zmena (fava os)
=== Medziro¢na zmena bez automobilového priemyslu (ava os)
@ Medzistvrtrogna zmena (kizavy priemer)

Zdroj: SU SR avypocty NBS.

Graf 12 Hlavné prispevky odvetvi

k medzimesacnej dynamike priemyselnej
produkcie (p. b.)

2012 2013

B Kovy a kovové konstrukcie M Elektronika, pocitate

B Stroje a zariadenia a optické vyrobky
Dodavka elektriny a plynu Vyroba dopravnych
Ostatné (vratane neaditivity prostriedkov

sezénneho ocistenia) == Priemyselna produkcia (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

na Slovensku tak nadalej taZia z predaja aut na
mimoeurdpskych trhoch. Rovnako ocakévania
za automobilovy priemysel nenaznacuju vyraz-
nejsie spomalenie vyroby na najblizSie mesiace.

V juni 2013 stavebna produkcia medzimesacne
mierne vzrastla o 0,2 % (v maji pokles o takmer

Graf 13 Vyvoj stavebnej produkcie (%)

204
2011 2012 2013

B Medzimesaéna zmena (3-mesacny kizavy priemer)
=== Medzirotna zmena (fava os)
@ Medzistvrtrogna zmena (kizavy priemer)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 14 Stavebna produkcia
(medzimesa¢na zmena v %, 6-mesacny
kizavy priemer, s. c.)

24
34
2011 2012 2013
= \lystavba budov
== |nfrastruktdra (lava os)
Stavebna produkcia (spolu)
Zdroj: SUSR.

Pozndmbka: Budovy predstavuju priblizne 70 % z celkovej stavebnej
produkcie.
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2 %). Medziro¢ne doslo k zmierneniu prepadu na
11,2 % (mdj 14 %). K zlep3eniu stavebnej produk-
cie doslo najma v dosledku vyvoja oprav a udrz-
by, ako aj stavebnej produkcie v zahranici. Taktiez
pri vystavbe infrastruktiry doslo k zmierneniu.

2.5 OBCHODNABILANCIA

Vyvoj zahraniéného obchodu za 2. stvrtrok, aj
napriek slabsiemu exportu v juni, pozitivny.

Export tovarov zaznamenal v juni 2013 mierny
pokles, kedy v porovnani s minulym mesiacom
doslo k jeho zniZeniu o 4 %, pricom pokles bol
zaznamenany aj v porovnani s rovnakym obdo-
bim minulého roka (2,3 %). Prepad exportu bol
najma dosledkom horsieho vyvoja exportu ostat-
nych sektorov ekonomiky. Mierne spomalenie sa
vsak prejavilo aj v automobilovom priemysle.

Aj napriek junovému prepadu export tovarov za
2. stvrtrok 2013 medzikvartalne zrychlil na 2,1 %,

Graf 15 Vyvoz tovarov (%)

r 30

2011 2012 2013

B Medzimesaéna zmena (3-mesacny kizavy priemer)
celkovy export
Medzimesacna zmena (3-mesadny kizavy priemer)
export bez automobilového priemyslu

@ Medzistvrtroéna zmena celkovy export

== Medzirotna zmena celkovy export (prava os)
Medziro¢na zmena export bez automobilového
priemyslu (prava os)

Zdroj: NBS a SU SR.

¢o bolo hlavne désledkom rastliiceho exportu
automobilového priemyslu v aprili a maji 2013.
Vyvoj ostatnych sektorov ekonomiky zazname-
nal v 2. stvrtroku len miernejsie oZivenie na Urov-
ni 1 %, ¢o suviselo najma s pozitivnym vyvojom
exportu chemického a elektrotechnického prie-
myslu.

Import tovarov sa v 2. stvrtroku 2013 medzikvar-
talne prepadol 0 0,8 %, ¢o poukazuje na nadalej
slaby domaci dopyt podobne ako v 1. Stvrtroku
2013.

Pozitivnejsi vyvoj exportu v kombindcii s prepa-
davajucim sa dovozom sa podpisali pod vyraz-
ny prebytok zahrani¢ného obchodu, ktory me-
dzikvartalne vzrastol o0 0,9 percentudlneho bodu
na 6,5% HDP (merany cez 12-mesacny kizavy
kumulativ). Pozitivny vyvoj salda zahrani¢ného
obchodu za 1. polrok 2013 vytvara vyrazny pred-
poklad na dosiahnutie celoro¢ného prebytku za-
hrani¢ného obchodu nad oc¢akdvanou Urovrou
5,8 % HDP.

Graf 16 Saldo zahrani¢ného obchodu

(% HDP, 12-mesacny kumulativ)

2011

Zdroj: NBS a SU SR.
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3 TRH PRACE

Junovy vyvoj zamestnanosti na zaklade me-
sacnych Statistik nadalej naznacoval oZivova-
nie zamestnanosti pri raste o 0,3 % medzime-
sacne? Réstla vo vdcsine odvetvi s vynimkou
stavebnictva. Oproti majovému vyvoju bolo
povzbudivé, Zze zamestnanost sa zvysila uz aj
v priemysle. Medzikvartélne rastla zamestna-
nost z mesacnych Statistik o 0,7 %. Napriek
tomu zamestnanost za celd ekonomiku na
zéklade rychleho odhadu SU SR v 2. $tvrtroku
klesla 0 0,4 % (priblizne 7 900 o0séb). Zname-
na to, Ze vyvoj moze byt relativne horsi v seg-
mentoch ekonomiky nepokrytych mesacnymi
Statistikami, ako napriklad finan¢ny sektor,
polnohospodarstvo a malé podniky. Mesacné
Statistiky mozu byt nadalej skreslované pre-
sunom dohodarov na pracovné zmluvy a ne-
zachytavaju pripadné pokracujice rusenie
dohéd.

Vyvoj celkovej zamestnanosti v 2. Stvrtro-
ku bol horsi, ako o¢akavala NBS v predikcii
P2Q-2013. Na najblizSie mesiace ocakavania
podnikov nadalej nesignalizuju zlepsenie. Po-
stupne by vsak pri pokracujucom raste eko-
nomiky mohlo postupne dojst k oZiveniu trhu
prace.

Graf 17 Prispevky k medzimesacnej

dynamike zamestnanosti (p. b.)
0,8 1
0,6
0,4
0,2 A
0,0
021 H
04 1
06 1

0,8 4

10 - 2012 2013

B Priemysel Sluzby
Stavebnictvo W Neaditivita sezonneho oistenia
Obchod === Zamestnanost (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 18 Vyvoj dynamiky zamestnanosti

(%)

0,61 r12
0,441 F08
£
02 /\ L 04
0,0 3 \ I—v-l—v-! ‘ 0,0
0.2 L4
0,44 J L-08
-0,6 F-1,2
0,8 L-16
1,0J L-2,0
2012 2013

Medzimesaéna zmena
B Medzimesacna zmena, bez presunu dohodarov na pracovné
zmluvy
Medzistvrtrocna zmena, bez presunu dohodarov (prava os)
= Medzirotna zmena (prava os)
@ MedziStvrtroéna zmena (prava os)
Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Casovy rad dynamiky bez vplyvu dohoddrov bol
odhadnuty na zdklade podnikovych vykazov $U SR za vécsie
podniky (PROD 3-04).

Napriek absencii zlepsenia v o¢akdvaniach za-
mestnanosti ale ukazovatele evidencie neza-
mestnanych vytvaraju predpoklad na mierne

Graf 19 Porovnanie aktualnej predikcie
a vyvoja zamestnanosti v metodike ESA (%)
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== Medziroéna zmena
B Medziro¢nd zmena P2Q-2013 (prava os)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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priaznivejsi vyvoj v 3. Stvrtroku. Celkovy pocet
nezamestnanych klesol po sezénnom ocisteni
0 4,7 tisic 0so6b. Neocistena miera nezamestna-
nosti takisto klesla, a to o 0,27 percentudlneho
bodu na 13,99 %. Z poklesu nezamestnanosti
viak priblizne polovica je tvorena osobami, ktoré
boli vyradené z evidencie z inych dévodov ako
umiestnenie na trhu prace (napriklad nespolu-
praca s uradom, vyradenie z dévodu nespifania
zakonnych podmienok evidencie). Napriek tomu
ide o pozitivny vyvoj z hladiska celkového poc-
tu uchadzacov, pricom klesol pritok uchadzacov
a odtok do zamestnania sa zvysil.

Miera nezamestnanosti v 3. Stvrtroku by sa na z&-
klade julového vyvoja mohla vyvijat mierne po-
zitivnejsie ako prognézovany desatinovy narast
v predikcii P2Q-2013.

V juni nominalne mzdy vyrazne spomalili svoju
medziro¢nu dynamiku na 2,2 %, ¢o je v stlade
s o¢akavaniami z predchadzajuceho mesacné-
ho bulletinu NBS. Vyvoj na zaciatku roka bol
ovplyvihovany jednorazovymi prorastovymi
faktormi*, ktoré vsak postupne pravdepodob-
ne prestavaju posobit a rast miezd zmiernuje

Graf 20 Vyvoj nezamestnanosti (%)

KAPITOLA 3
na uroven, ktord je viac v sulade s aktudlnym

utlmenym ekonomickym vyvojom. V jini navy-
$e Uroven vyplatenych miezd mohla byt nega-

Graf 21 Prispevky odvetvi k medziro¢nej

dynamike nominalnych miezd (3-mesacny
kizavy priemer, p. b.)

2012 2013
B Priemysel Stavebnictvo

B Obchod = Sluzby
== Nominalne mzdy === Nominalne mzdy (bez kizavého priemeru)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 22 Mzdovy vyvoj v ekonomike

(zmenav tis. 0sdb) (%)
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== Miera nezamestnanosti z celkového poétu UoZ (prava os)
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== Miera evidovanej nezamestnanosti (pocitana
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Zdroj: UPSVR a vypocty NBS.
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Pozndmka: Mzdy za celt ekonomiku za 2. Stvrtrok 2013 predstavuju
mozZnu aktualizdciu predikcie P2Q-2013. Mzdy za vybrané odvetvia -
2a 2. $tvrtrok 2013 st zalozené na mesacnych tdajoch SU SR. bulletine NBS, mdj 2013,
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tivne ovplyvnend aj docasne slabsou ekonomic-
kou aktivitou (napriklad nizsie trzby v priemysle
a export) a suvisiacim nizsim poctom odpra-
covanych hodin. Spomalenie rastu miezd bolo
pozorované v priemysle, sluzbach, obchode aj
stavebnictve.

Vzhladom na jednorazové faktory, ktoré ovplyv-
novali mzdy zaciatkom roka, bude pravdepo-
dobne medziro¢ny rast Stvrtro¢nych miezd za
celd ekonomiku vyssi ako predpokladala NBS
v predikcii P2Q-2013, a to nielen v 2. Stvrtroku,
ale aj za cely rok 2013.
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4 CENY

Infldcia spomalila na 1,6 %.

V jali 2013 medziro¢nd inflacia HICP dosiah-
la uroven 1,6 % a spomalila od zaciatku roka
0 0,9 percentudlneho bodu. Dynamika medzi-
ro¢ného rastu celkovej cenovej hladiny bola
pomalsia oproti predpokladom o 0,1 percen-
tudlneho bodu. Medzimesacne ceny klesli po
zaokruhleni 0 0,1 %.

V porovnani s predchddzajucim mesiacom sa
medziro¢ny rast cien mierne spomalil najma ako

vysledok spomalenia dynamiky cien priemy-
selnych tovarov bez energii a tempa rastu cien
potravin. V rdamci cien potravin bol vyvoj ovplyv-
neny medzimesa¢nym poklesom cien zeleniny.
Napriek miernemu spomaleniu cien potravin
ich medzirocny rast prispieva viac ako polovicou
k celkovej inflacii HICP.

Predpokladame, ze dynamika cien sluzieb
a priemyselnych tovarov bez energii by mala
dosiahnut v najblizsich mesiacoch dno. Na z&-
klade predpokladov tykajucich sa domécich

Tab. 1 Porovnanie predpokladaného a skutoé¢ného vyvoja zloziek HICP inflacie

na medzimesacnej baze (%, p. b.)

2013 SO0t | rgemon. predpokiay
Priemyselné tovary bez energii 0,11 -0,28 -0,12
Energie 0,13 0,16 0,00
Potraviny -0,35 -0,43 -0,02
Sluzby 0,16 0,27 0,03
HICP spolu 0,02 -0,08 -0,10

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 23 Strukttra medziro¢nej inflacie (p. b.)

2012 2013
B Priemyselné tovary bez energii M Potraviny
Sluzby = HICP (%)
Energie P2Q-2013

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 24 Vyvoj celkovej inflacie (%)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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a externych faktorov by mohla postupne zrych-
l[ovat od zaciatku roka 2014. V kratkodobom
horizonte by mali z externého prostredia na
inflaciu pdésobit nizke importné ceny a volatilny
VyVvoj cien ropy ovplyvneny vyvojom na Blizkom
vychode. Z domaceho prostredia spotrebitelsky

dopyt zaznamendva zndmky ozivenia. Ceny po-
travin zatial bez vyraznejsich turbulencii budu
ku koncu roka reagovat na vysledky urody v Eu-
répe. V kratkodobom horizonte o¢akavame po-
stupné mierne spomalenie dynamiky HICP az
pod uroven 1,5 %.
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5 VEREJNE FINANCIE

Z predlozeného navrhu rozpoctu verejnej spravy
na roky 2014 - 2016 (RVS) vyplyva, Ze vyty¢ené
ciele schodku hospodarenia verejnych financii,
ako aj odhady verejného dlhu su v porovnani
s Programom stability (PS) na roky 2013 az 2016
menej ambicidzne. V PS boli deficity ambicioznej-
Sie ako vyzadované minimum z titulu zabranenia
posobenia dlhovej brzdy nad Grovriou 57 % HDP?.
Tento spdsob zabranenia narastaniu dlhu cez niz-
Sie deficity sa nahradil mimoriadnymi dividenda-
mi, privatizaénymi prijmami a rozpustanim tzv.
likvidnej rezervy, pricom cielovy deficit na buduci
rok je na medziro¢ne nezmenenej Urovni 2,9 %
HDP. Nové cielové deficity su blizko predpo-
kladov P2Q-2013 a nepredstavuju tak pozitiv-
ne dopytové riziko. Zaroven viak na splnenie aj
tychto menej ambiciéznych cielov MF SR identifi-
kuje potrebu prijatia dalSich ispornych opatre-
ni’, ktoré su odhadované v objeme 71 mil. € (0,1 %
HDP) v roku 2013; 703 mil. € (0,9 % HDP) v roku
2014; 1 099 mil. € (1,4 % HDP) v roku 2015 a v roku
2016 v objeme 1 506 mil. € (1,8 % HDP).

Predlozeny navrh RVS 2014 - 2016 zarover nacr-
tava len cast opatreni potrebnych pre uzatvo-

Graf 25 Porovnanie vyvoja deficitu verejnych
financii v navrhu rozpoctu verejnej spravy
na roky 2014 — 2016 s Programom stability
na roky 2013 - 2016 (% HDP)

2,6
29 29 29 2

RVS | Ps |RVS|PS|RVS| PS |RVS| PS
2013 2014 2015 2016

1 Cieleny schodok RVS
Potreba konsolidacnych opatreni

Zdroj: NBS a MF SR.

renie tejto fiskalnej medzery, ktorych predpo-
kladany celkovy prinos v roku 2014 sa odhaduje
v objeme 514 mil. € (0,8 % HDP). Zaroven od-
hadované pozitivne efekty z opatreni vo forme
zefektivnenia cinnosti verejnej spravy a boja
proti daniovym unikom nie su dostato¢ne Speci-
fikované a ich vycislenie je mozné povazovat za
rizikové. Dalsie rizika vyplyvajui z moznych zmien
vyplyvajucich zo zavedenia Uc¢tovnej metodiky
ESA 2010, ktora by mala byt implementovana na
jesen 2014 (aj spatne pre rok 2013)”. Ako riziko je
mozné vnimat aj pravidelne sa opakujuce pnutia
v hospodareni samospravy a zdravotnictva®.

Ocakdvany vyvoj dlhu verejnej spravy

V predloZzenom navrhu rozpoc¢tu dochadza do
konca roka 2015 k zhorseniu vyhladu vyvoja
zadlzenosti verejnej spravy v porovnani s PS
0 0,6 percentualneho bodu HDP v rokoch 2014
a 2016, a to aj za predpokladu rozpustenia re-
zervy ziskanej zvySenym predajom $tatnych dlI-
hopisov v roku 2012 v objeme 2,1 mld. € (2,9 %
HDP), mimoriadnych dividend a prijmov z priva-
tizacie. V rdmci prognézovaného obdobia navrh

Graf 26 Porovnanie vyvoja verejného dlhu
v navrhu rozpoctu verejnej spravy na roky
2014 - 2016 s Programom stability na roky
2013 - 2016 (% HDP)

B Verejny dih
2. hranica - 53 %
== 3. hranica - 55 %
=== 4. hranica - 57 %

Zdroj: NBS a MF SR.

MESACNY BULLETIN
AuGUsT 2013

KAPITOLA 5

Pozri Mesacny bulletin, april 2013,
str. 15— 16. Napriklad Program
stability stanovoval ciel deficitu
pre budlici rok na drovni 2,6 %
HDP napriek tomu, Ze aj deficit na
urovni 2,9 % by splial vyzadované
minimdIne konsolidacné usilie na
trovni 0,5 % HDP zo strany Eurdp-
skej komisie.

Vzhladom na vdcsi vypadok
prijmov v porovnani' s Programom
stability.

Napriklad pouzitie jednorazovych
prijmov z druhého piliera transfe-
rom aktiv v sume 236 mil. €.

Pre budlci rok sa nepredpokladd
zadlZovanie nemocnic.
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predpokladé prekrocenie 55 % hranice pomeru
verejného dlhu k HDP v roku 2014, ¢o v zmysle
zakona o rozpoctovej zodpovednosti bude zna-
menat viazanie vybranych vladnych vydavkov
0 3 % (pravdepodobne od mdja 2015, ¢o sa javi
ako pozitivne riziko, nakolko nie je zrejmé, ¢ia v
akej miere s viazanim vydavkov predlozeny na-
vrh rozpoctu pocita). K prekro¢eniu 57 % hranice
dlhu k HDP, ktora by znamenala povinnost vlady
SR predlozit navrh rozpoctu bez rozpoctového
schodku podla navrhu RVS nedéjde, aj ked pro-
jektovana vyska dlhu v roku 2014 (56,9 % HDP)
by tuto hranicu mala atakovat®.

Predpokladany vyvoj likvidnych finanénych
aktiv

Jednym z vyznamnych faktorov podielajucich
sa naraste verejného dlhu v roku 2012 bolo do-
plnenie rezerv pre Ucely riadenia likvidity (28 %
z celkového nérastu). Podla Programu stability
je aktualny vyvoj rezervy pod dlhodobym prie-
merom podielu rezervy na statnom dlhu (tzn.

Graf 27 Vyvoj podielu likvidnych finan¢nych

aktiv na verejnom dlhu (%)
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== Eurozéna
Krajiny Eurozony (bez pomoci ESFS, ESM a bez SK)
SK rizikovy scenar (bez superdividendy a privatizacie)
=== Krajiny Eurozony (Investicny rating bez SK)
V3 (HU, CZ, PL)

Zdroj: NBS (Specifikdcia ocakdvaného scendra po technickej
konzultdcii s IFP MF SR) a Eurostat.

dlhu centralnej vlady). Urover podielu rezervy
tvorenej likvidnymi finan¢nymi aktivami (LFA) na
hrubom verejnom dlhu'® by sa podla navrhu RVS
mala aj nadalej nachédzat pod dlhodobym prie-
merom. V porovnani s ostatnymi krajinami z V4 si
LFA na verejnom dlhu. Takisto posledné dostup-
né data za priemer eurozény naznacuju nizsi po-
diel LFA v SR. Na financovanie verejného dlhu sa
v predpokladoch rozpoctu uvazuje s prijmami zo
superdividendy v objeme 0,4 mld. € v roku 2013
a prijmami z privatizacie v objeme 1 mld. € v roku
2015 (tzv. ocakavany scenar, graf 27). To by zna-
menalo relativnu stabilizaciu tohto podielu na
sucasnych urovniach. V pripade nenaplnenia
tychto prijmov by uroven podielu LFA na hru-
bom verejnom dlhu nadalej klesala (tzv. rizikovy
scenar). Skuto¢ny vyvoj tohto indikatora bude
teda zavisiet od miery naplnenia tychto predpo-
kladanych vysokych jednorazovych prijmov.

Cerpanie fondov z rozpoétu EU

Predlozeny navrh RVS nepredpoklada piné
vycerpanie prostriedkov z Narodného stra-
tegického referenéného ramca na roky
2007 - 2013. Aj pri predpoklade, Ze rok 2015
resp. 2016 je poslednym rokom, kedy je mozné
prostriedky z tejto alokacie cerpat, podla navr-
hu rozpoctu SR pride v désledku ich nevycerpa-
nia v stanovenom obdobi priblizne o 1,2 mld. €
(ndvrh predpokladéd vycerpanie 89 % schvale-
nych prostriedkov). Pri nizkej absorpcii sti¢asnej
alokacie eurofondov mozno povazovat cerpa-
nie prostriedkov z novej financnej perspektivy
na roky 2014 - 2020 v horizonte navrhu RVS vo
vyske 2,2 mld. € za nadhodnotené. S tym suvisi
aj nadhodnotenie rozpoctu prostriedkov urce-
nych na spolufinancovanie fondov (390 mil. €).
Na druhej strane prave lepsie vyuzitie cer-
pania fondov EU by mohlo prispiet k zasta-
veniu poklesu investicii a tym pozitivne pri-
spiet k rastu ekonomiky. Z névrhu rozpoctu
nevyplyva riziko voci prognéze P2Q-2013, ked-
Ze v nej sa uz uvazovalo s celkovo mensimi prij-
mami z EU.
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9 Vndvrhu RVS sa chybne
nezapocitalo do dlhu prevzatie
zdvdzkov nemocnic v roku 2013
v rozsahu 100 mil. €, ¢&im by doslo
k prekroceniu 57 % hranice v roku
2014. Na druhej strane vsak
identifikujeme pozitivne riziko
v podobnom objeme z emisného
diskontu Stdtnych dlhopisov, ktoré
by uvedent operdciu z velkej Casti
mohlo kompenzovat.

10 Likvidné financné aktiva verejnej
sprdvy predstavuju suhrn kon-
solidovanych poloziek sektora
verejnej sprdvy z financnych
uctov: AF.2 ObeZivo a vklady +
AF.3 Cenné papiere okrem akcif +
AF.511 Kétované akcie. Inspirdciou
bol podobne zadefinovany
indikdtor v poslednom Programe
stability SR na roky 2013 - 2016
(PS, graf 20). PS uvddza, Ze
hodnoty stdtneho dlhu st v roku
2012 ,nadalej mierne pod trovriou
priemeru za roky 2006 - 2010" Pre
uplnosttreba dodat, ze IFP MFSR
preferuje v sticasnosti pouZivanie
buducich potrieb financovania
ako bdzy pre vypocet relativnej
hotovostnej rezervy.

NBS
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6 KVALITATIVNY DOPAD NA PREDIKCIU

Zverejneny rychly odhad rastu slovenskej ekono-
miky bol rychlejsi, ako sa ¢akalo, ¢o by z hladiska
mechanického prepoctu, tzv. carry over efektu
sposobilo dodato¢ny rast v rozsahu priblizne

Graf 28 Vyvoj HDP, priemyselnej produkcie

a trzieb (medziro¢na zmena v %)
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Zdroj: SU SR a NBS.
Pozndmka: HDP za 2Q 2013 je rychly odhad SU SR.

Graf 29 Vyvoj HDP (medziro¢na zmena v %)

a indikatora ekonomického sentimentu

(%)

87 120
Prognoza
5 . P2Q-2013
r 110
*
*
4 *
* < 100
24

1 A1
0

24
al L 70
<
TR 4
6 L 60
2008 2009 2010 2011 2012 2013
@ HDP (favé 0s)

=== |ES (dlhodoby priemer = 100)

Zdroj: SU SR, NBS a Eurdpska komisia.
Pozndmka: HDP za 2Q 2013 je rychly odhad SU SR.

0,2 percentualneho bodu. V rdmci struktury rastu
by mal byt vacsi pozitivny vplyv Cistého exportu
a pravdepodobne aj sukromnej spotreby. Na trhu
prace bol vyvoj horsi, ako sa predpokladalo. Za-

Graf 30 O¢akavania zamestnavatelov (saldo
odpovedi) a medziro¢ny rast zamestnanosti
(%)
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«== Zamestnanost, mesacny ukazovatel (medziroéna zmena v %)
@ Zamestnanost ESA (medzirocna zmena v %)
== (Cakavana zamestnanost (prava os, saldo odpovedi,
trojmesacny kizavy priemer)

Zdroj: SU SR, NBS a Eurépska komisia.
Pozndmka: Zamestnanost ESA za 2Q 2013 je rychly odhad SU SR.

Graf 31 Inflacia vnimana spotrebitelmi (salda

odpovedi) a HICP (medziro¢na zmena v %)
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«== Doterajsia inflacia (poslednych 12 mesiacov)
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== Progndza P2Q-2013 (prava os)

Zdroj: SU SR, NBS a Eurdpska komisia.
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mestnanost poklesla vyraznejsie, ¢o by mohlo
mat ¢isto mechanicky negativny vplyv na celoro¢-
nu hodnotu.V ramci predikcie sa vsak bude brat do
uvahy aj vyvoj mesacnych indikatorov, rast eko-
nomiky a ocakavani firiem pre najblizsie mesiace.
Rast miezd bol na zaklade mesacnych Statistik
rychlejsi ako aktualna predikcia, ¢o moéze v zavis-
losti od Stvrtro¢nej hodnoty predstavovat dévod
pre reviziu celoro¢ného ¢isla. Inflacia je v sulade

s oCakavaniami. Aktuédlne Udaje nenaznacuju po-
trebu prehodnotenia jej vyvoja pre nasledujuce
mesiace. Predstihové indikatory za jul nenaznacili
zmenu smerovania ekonomiky. Nadalej sa pred-
poklada postupné zrychlovanie ekonomickej
aktivity na Slovensku v druhej polovici roka, aj
ked' existuju pozitivne rizikd najma z buduiceho
vyvoja v Nemecku. Zverejnené cielované deficity
v RVS su v sulade s predpokladmi prognézy.
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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 | Obchodnd | USD/EUR
doméci priemy- | nanost neza- | priemy- | vybrané ekono- | analy- nefi- | domdc- | Stétneho | verejnych dihu Ucet | bilancia | vymenny
produkt selnych |  ESA95| mestna- selnej | odvetvia | mického | tické | nancnym | nostiam | rozpoctu | financii | (%zHDP) | (%zHDP) | (%zHDP) kurz

vyrob- nosti (%) | produkcie sentimentu | Gcely” | spoloc- (mil. EUR) | (%zHDP) (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
2005 67 28 38 1,6 16,2 = = 105,5 78 > - -11248 28 34,2 -85 50 12441
2006 83 43 64 2,1 133 - - 118 153 - - -10515 =32 305 -7,8 47 12556
2007 105 19 18 2,1 11,0 - - 138 129 254 286 -781,0 -1.8 296 53 12 13705
2008 58 39 6,1 32 96 = = 98,2 49 153 253 -704,2 2,1 279 6,0 -1 14708
2009 -49 09 -26 -2,0 121 -15,5 -18,6 70 28 -33 110 27913 -8,0 356 -26 15 13948
2010 44 07 -2,7 -15 144 81 79 979 78 16 125 44361 77 4,0 37 12 13257
2011 32 41 27 18 135 53 89 979 29 76 111 32757 -49 433 2,0 15 13920
2012 20 37 39 01 140 81 52 932 88 -23 103 -38107 43 52,1 23 51 1,2848
2012Q3 21 38 40 01 13,7 114 56 92,7 43 -1,7 98 = 32 51,2 06 37 12502
2012Q4 07 36 40 0,6 144 47 2,7 86,2 88 2.3 103 = 64 52,1 23 54 1297
2013Q1 06 22 18 -1,0 145 27 0,5 875 73 03 99 = -32 549 43 77 13206
2013Q2 092 17 01 -1,3? . 26 25 88,1 74 0,1 10,0 = . . . . 1,3062
2012 Aug. - 38 41 = 132 122 40 923 34 -2,2 99  -26755 = > = - 1,2400
2012 Sep. - 38 44 = 134 10,0 39 929 43 -1,7 98  -25856 = - = - 1,285
2012 Okt. -39 42 = 13,7 86 51 86,5 47 il 101 -2466,0 = 2 > - 12974
2012 Nov. SIS 39 - 139 79 33 84,7 45 08 102 27435 - - - - 1,288
2012 Dec. - 34 39 - 144 -3.2 04 874 88 23 103 -38107 - - - - 13119
2013 Jan. = A5 31 = 148 6,1 1,7 849 77 +il3 99 62,5 = > = - 13288
2013 Feb. - 22 15 = 147 13 -1 86,7 79 04 99 7134 = = = - 13359
2013 Mar. = 19 08 = 14,7 1,0 -1.9 91,0 73 03 99 952,7 = - = - 1,294
2013 Apr. 5 09 - 144 24 54 913 77 2.2 100  -10761 - - - - 13026
2013 Méj - 18 03 - 143 27 16 887 58 -2,7 100 -16014 - - - - 12982
2013 Jun - 17 03 = 143 28 06 844 74 0,1 100 -166438 = - = - 13189
2013 Jal - 16 . = 140 . . 878 . . . -16256 = - = - 13080

Zdroj: SU SR, MF SR, Eurépska komisia a NBS.
1) Agregdt M3 na analytické tcely zahrria pod poloZkou obeZivo len redlnu emisiu v drzbe verejnosti (podla metodiky pouzivanej do konca roka 2008).
2) Rychly (flash) odhad SU SR.

Detailnejsie casové rady za vybrané makroekonomické ukazovatele
(http://www.nbs.sk/_img/Documents/_MesacnyBulletin/2013/protected/StatistikaMB0813 xls)
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