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ckého vyvoja
eurozony a Nemecka su na zaciatku roka 2016 menej optimistickeé

« Akceleracia ekonomickej aktivity indikovana v decembri viacerymi predstihovymi indikatormi (PMI, Ifo, ZEW)
tak pre eurozdénu, ako aj pre Nemecko, sa zaciatkom roka plne nepotvrdzuje, ked Ifo index a ZEW indikator
pre Nemecko, ale aj PMI pre EA a Nemecko v januari poklesli.

- Indikator ekonomického sentimentu v decembri v eurozdne zotrval na Urovni predchadzajiceho mesiaca a

v Nemecku vzrastol a v oboch pripadoch je nad uroviou dlhodobého priemeru.

Ve

+ Now-casting.com pre EA aj Nemecko sa pre 1Q aj 2Q2016 znizil.

Odhad rastu HDP v Nemecku vo 4Q2015, 1Q a 2Q2016
(medzistvrt'roCny rast v %)

Odhad rastu HDP EA vo 4Q2015, 1Q a 2Q2016
(medzistvrtrocny rast v %)

Indikatory ekonomickych nélad pre Nemecko
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Zdroj: Now-Casting.com.

Zdroj: Now-Casting.com.
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Zdroj: Ifo, ZEW, Eurdpska komisia.
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isacné statistiky

stwv4Q-ako v 3Q2015

Priaznivy vyvoj produkcie, trzieb, exportu

« V novembri sa medzikvartalny rast produkcie, trzieb a exportu posunul na vyssie drovne, a to aj
napriek pesimistickejSim naladam v podnikatel'skom sektore, najma v automobilovom a hutnickom
priemysle.

« Tahudriom produkénych Statistik bol najma automobilovy priemysel. V roku 2015 by mal pocet
vyrobenych aut na Slovensku dosiahnut’ svoje historické maximum.

« Koncorocné HDP by podl'a produkcénych statistik mohlo rast’ mierne rychlejsie ako v 3Q2015.

Vyvoj trzieb, priemyselnej produkcie a exportu
(%, medzikvartalny kizavy vyvoj v s. c.)

Vyvoj automobilového priemyslu
(%, medzikvartalny klzavy vyvoj v s. c.)
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« Technicky odhad rastu HDP bez jednorazovych vplyvov naznacCuje nezmeneny rast v 4Q2015 aj v
1Q2016
- v P4QA-2015 zapracované aj zrychlené cerpanie EU fondov v 4Q2015 (ktoré mesacné Statistiky
plne neodzrkadl'uju) a pokles v 1Q2016.
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Decembrova |anaC|a (- 0 5 %) niz

sia ako ocakavanla

« Inflacia bola v decembri nizSia ako ocakavania v dosledku nenaplnenla predpokladov vo vyvoji

potravinovych komodit.

\

« V priebehu roka 2016 predpokladame postupné (ale pomalSie) narastanie senovej hladiny, importné
ceny (dovazana inflacia) by mali zrychlit’ priemyselné tovary bez energii (od polovice 2016), ceny sluZieb
by mali byt podporené vyvojom redlnych miezd a zamestnanosti (od januara 2016)

« Zaporna inflacia by mala nad’alej pretrvavat’' v cenach energii pocas celého roka 2016 pod vplyvom padu
cien ropy (pohonné latky) a januaroveho poklesu cien plynu a elektrickej energie. ™\

« Ceny energii predstavuju najvyraznejsSie riziko cenového vyvoja (vysoka volatilita).

Struktura medziroénej inflacie (p. b.)
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P ohonné latky
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m— Energie bez pohonnych latok
s Sluzby bez adimmistrativinych cien
[ Py lemyse]ne tovary bez energii a admin. cien
P4Q-2015 (%0)
----- P4QA a nowcasting (%)
HICP skuto¢nost (%)

e Sluzby bez administartivinych cien (prava os)

e Priemyselné tovary bez energii a admin. cien (prava os)
mmm Energie bez pohonnych latok (prava os)

1 Potraviny (prava os)

----- Predikcia P4Q-2015

—-==-P4QA a nowcasting,

HICP skutocnost’

—o—P40QA (nowcasting) a P4Q-2015 (rozdiel v p. b., prava os)
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Tvrdé udaje v eurozone za november zatial' nepotvrdili pozitivny vyvoj soft
indikatorov.

Na Slovensku vyvoj priemyselnej produkcie, trzieb aj exportu a nowcasting
HDP naznacuje priaznivy rast ekonomickej aktivity, doCerpavanie EU fondov
pravdepodobne v 4Q2015 eSte vyraznejSie zrychli rast HDP.

Ceny potravin stiahli inflaciu v decembri hibsie do zaporu (-0,5 %). KvOli

nizkej ceny ropy bude akceleracia cien pozvolnejSia ako predpokladala
progndza P4Q-2015.
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