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1 ZHRNUTIE]

Vonkajsie prostredie sa v 1. stvrtroku 2016 vyvija-
lo pozitivnejsie v porovnani s predpokladmi. Rast
ekonomiky eurozény sa medzistvrtrocne zrychlil
na 0,5 %. Hlavnym zdrojom rastu bol pravdepo-
dobne doméci dopyt. V najvacsich ekonomikach
eurozény, Nemecku a vo Francuzsku, sa ekono-
micky rast zrychlil najma v dosledku rastu spot-
reby a investicii.

Podobny vyvoj bol zaznamenany aj na Sloven-
sku. Ekonomika vzrastla medzistvrtro¢ne 0 0,7 %.
V medziro¢nom porovnani sa v sulade s o¢akava-
niami rast spomalil. Vytvoreny objem bol mierne
vyssi a rast ekonomiky mierne rychlejsi ako pred-
poklady z marcovej predikcie. K takémuto vyvoju
mohli napoméct investicie vplyvom dobiehania
nastartovanych investicii.

Trh prace sa tiez vyvijal pozitivnejsie v porov-
nani s predikciou. Zamestnanost pokracovala
v relativne rychlom raste o 0,5 % medzistvrtroc-
ne (2,2 % medziro¢ne). Mohlo k tomu prispiet aj
pomerne plynulé spustenie projektov na pod-

poru zamestnavania z nového programového
obdobia. Na zéklade mesacnych 3tatistik mohli
zamestnanost podporit najma priemyselné od-
vetvia a stavebnictvo. Mzdovy vyvoj je nadalej
velmi dynamicky a odzrkadluju sa v hiom néazna-
ky nedostatku vhodnej pracovnej sily vo vybra-
nych odvetviach. Priaznivy vyvoj na trhu prace
vsak nie je vidiet v maloobchodnych trzbéach
(medzistvrtro¢né spomalenie z 0,5 % na 0,3 %),
a preto sukromna spotreba rastla pravdepodob-
ne pomalsie, ako boli odhady. Miera evidovanej
nezamestnanosti klesla na 9,64 %.

Ceny sa v medzimesacnom porovnani mierne
zvysili, ¢o spdsobilo v medzirotnom porovna-
ni zmiernenie poklesu na -0,4 %. Prispel k tomu
najma medzimesacny rast cien pohonnych latok
a cien cigariet. Vyssi sezénny rast zaznamenali
ceny odevov a obuvi. Nadalej timiaco pdsobia
ceny energii a potravin i slaby rast cien sluzieb.
V dalSom obdobi sa predpokladd postupny rast
cien v dosledku nérastu cien ropy a dovezenej
inflacie.

KAPITOLA 1

1 Vsetky medzimesacné a medzistvrt-
rocné zmeny spominané v texte
st sezénne ocistené pouzitim
vlastnych sezénnych modelov.
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2 REALNA EKONOMIKA

2.1 RYCHLY ODHAD HDP EUROZONY

Podla rychleho odhadu Eurostatu’? ekonomi-
ka eurozony v 1. Stvrtroku 2016 vzrastla
medzistvrtro¢ne o 0,5 % v porovnani s 0,3 %
v predchadzajucom Sstvrtroku. Kratkodobé in-
dikatory potvrdili oZivenie priemyselnej vyroby
a maloobchodu, sucasne pretrvavaju pozitivne
tendencie aj v sektore stavebnictva. Tieto indika-
tory spolu s dostupnymi informéciami z narod-
nych Statistickych Uradov naznacuju pozitivny
vyvoj doméceho dopytu.

Z hladiska teritoridlnej Struktury podsobili pro-
rastovo na eurozonu vsetky kltucové ekonomiky.
Viac ako dvojnéasobne sa zrychlil rast ekonomic-
kej aktivity v Nemecku (0,7 %), akceleroval vsak
aj rast ekonomiky vo Francuzsku (0,5 %), Ho-
landsku (0,5 %) a Taliansku (0,3 %). Spanielsko si
udrzalo solidne tempo rastu z predchadzajuce-
ho stvrtroka (0,8 %). Spomedzi malych ekonomik
rastol Cyprus (0,9 %), Litva (0,8 %) a aj Slovensko
(0,7 %).

Rast nemeckej ekonomiky sa zvysil v 1. tvrt-
roku 2016 na 0,7 % v porovnani s 0,3 % zazna-
menanymi v poslednom Stvrtroku 2015. Podla
predbeznych udajov ekonomiku podporil do-
maci dopyt, ked' sa zvysila sukromna aj verejnd
spotreba. Sucasne mierne pocasie pozitivne
ovplyvnilo stavebné investicie a investicie do
strojov a zariadeni. Cisty export pravdepodob-
ne mierne stimil rast ekonomiky v désledku
rychlejsieho rastu importov v porovnani s vy-
vozmi.

Aj rast franctizskej ekonomiky sa v 1. Stvrtro-
ku 2016 zrychlil, ked dosiahol 0,5 % v porovna-
ni s 0,3 % zaznamenanymi v predchadzajicom
Stvrtroku. Vyrazne sa zvysila hlavne spotreba do-
macnosti, ktora po Utlme v poslednom stvrtroku
2015 vzrastla dynamickym tempom. Pozitivne sa
vyvijali aj investicie, hlavne v sektore nefinan¢-
nych korporacii. Rast dovozov sa utlmil, ale v d6-
sledku poklesu vyvozov bol prispevok cistého
exportu negativny.

2.2 RYCHLY ODHAD HDP SLOVENSKEJ
EKONOMIKY

Objem vytvoreného realneho HDP v 1. stvrt-
roku 2016 bol mierne priaznivejsi v porovnani
s progndézou P1Q-2016. Medzistvrtrocne bol
vyssi 0 0,7 %, pricom P1Q-2016 pocitala s ras-
tom 0,6 %. Medziro¢ne bol HDP vyssi o 3,3 %
(oproti 4,3 % v poslednom stvrtroku 2015), ¢im
sa ekonomika vratila k rastu, ktory dosahovala
zaciatkom roka 2015. Navrat na rastovu trajekto-
riu spred obdobia hektického docerpavania eu-
rofondov z uplynulého programového obdobia
je dobrou spravou, ktora sved¢i o rastovom po-
tenciali ekonomiky aj po narazovom docerpani
eurozdrojov.

Zmiernenie ekonomickej aktivity naznacila aj

priemyselnd produkcia, ktord medzistvrtrocne
spomalilaz0,5% na 0,2 % v 1. stvrtroku.

Graf 1 Porovnanie vyvoja HDP s predikciou
(s.c.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmka: Vplyvom sezénneho ocistenia sa zdvihol medzistvrt-
rocny rast HDP v 1. Stvrtroku 2015, v ostatnych stvrtrokoch 2015
spomalil.

MESACNY BULLETIN

KAPITOLA 2

2 Detailnd struktira HDP eurozény
aj Slovenska bude dostupnd
7.6.2016.

NBS
MAI 2016



Hoci Struktdra ekonomického rastu este nie
je zndma, lepsi ako ocakavany vysledok moéze
spocivat v investiciach, ktoré nepoklesli az tak
vyrazne, ako ocakdvala progndéza P1Q-2076.
Na jednej strane mohli dobiehat nastartované
investicie a za¢inat eurofondové investicie z no-
vého programového obdobia, na strane druhej
nizke Urokové sadzby na uUvery nadalej vytva-
raju dobré podmienky na rast sukromnych in-
vesticil.

Na rozdiel od investicii, aktudlny odhad suk-
romnej spotreby nie je taky pozitivny. Aj ked
nizkoinflacné prostredie a rastlice mzdy v kom-
binacii s rasticou zamestnanostou su signalom,
ze konecna spotreba domdcnosti bude mat
pozitivny vplyv na tvorbu HDP, jej vplyv bude
pravdepodobne nizsi, ako boli predpoklady
v prognoze P1Q-2016. Pozitivny vyhlad vyvoja
prognoézovanej spotreby zahrnul aj jednorazo-
vé efekty, ako napriklad zvysenie minimalnej
mzdy alebo vratenie Casti platieb za plyn. Tie-

Graf 2 Nowcasting sukromnej spotreby
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmka: V prognéze st zardtané jednorazové vplyvy na
zaciatku roka (napr. vratky za plyn, ktoré nowcasting model
neobsahuje).

to faktory mali navysit disponibilny prijem a aj
spotrebu. Doterajsie mesac¢né Udaje o malo-
obchodnych trzbach (ich redlny rast sa oslabil
z 2,6 % koncom minulého roka na 1,1 % medzi-
ro¢ne) indikuju skoér slabsi ako prognézovany
rast spotreby. Pravdepodobne opét v racional-
nom spravani domdacnosti prevazil opatrnostny
motiv a kedZe prirastok disponibilného prijmu
domacnosti neminuli v maloobchode, mohol
skoncit v Usporach. Tym by sa mohla potvrdit
tedria permanentného prijmu, podla ktorej sa
domacnosti rozhoduju podla charakteru prij-
movej zmeny. Ak je prijmova zmena docasng,
domacnosti zmenia Uspory, ak je trvald, domac-
nosti zmenia spotrebu.

Z mesacnych udajov o zahrani¢cnom obchode
s tovarmi vyplyva slabsi ako prognézovany me-
dzistvrtrocny rast exportu, nakolko po priazni-
vom janudri a februari prislo marcové oslabenie.
KedZe obdobna situacia nastala aj v mesa¢nych
dovozoch, Cisty export by mohol potvrdit prispe-
vok na Urovni prognézy P1Q-2016.

2.3 PREDSTIHOVE,SOFT” INDIKATORY

Indikator ekonomického sentimentu zazna-
menal v aprili v eurozéne aj Nemecku oproti
predchadzajucemu mesiacu zlepsenie. V ram-
ci jednotlivych zloZiek indikatora v eurozé-
ne najvyraznejsie vzrastla dovera v sluzbach
a stavebnictve, v Nemecku sa zlepsila najma
dovera medzi spotrebitelmi a v priemysle. In-
dex PMI v eurozéne aj Nemecku v aprili spo-
malil. V eurozéne v désledku spomalenia akti-
vity v sektore priemyselnej vyroby, v Nemecku
najma spomalenim v sektore sluzieb. Nemecké
predstihové indikatory ZEW (vyjadrujuci oca-
kdvania ekonomického vyvoja na nasleduju-
cich 6 mesiacov) a index ekonomickej klimy
Ifo v aprili vzrastli.

Predstihové indikatory za april naznacuju pokra-
Covanie ekonomického rastu v 2. stvrtroku, jeho
tempo vsak pravdepodobne nedosiahne urovne
predchadzajiceho stvrtroka.

KAPITOLA 2
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KAPITOLA 2

Graf 3 Odhad rastu HDP v eurozéne v 2. Q Graf 5 Indikatory ekonomickych nalad
a 3. Q 2016 (medzistvrtrocny rast v %)
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Zdroj: Now-casting Economics Ltd. Zdroj: Europska komisia, Ifo Institute a ZEW Centre.
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Graf 4 Odhad rastu HDP v Nemecku v 2. Q Graf 6 Nemecko - Ifo index (2005 = 100)
a 3.Q 2016 (medzistvrtrocny rast v %) a medziro¢ny rast HDP
(Index (2005 = 100)) %)
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bulletinu.

Indikator ekonomického sentimentu SR sa veryv priemysle a sluzbach. Mierne zlep3enie za-
v aprili prepadol pod hodnotu svojho dlhodobé-  znamenala doévera v maloobchode, stavebnictve
ho priemeru vplyvom vyraznejsieho poklesu d6-  a spotrebitelska dovera.
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KAPITOLA 2

Graf 7 Indikator ekonomického sentimentu Graf 8 Zlozky indikatora ekonomického
(dlhodoby priemer = 100) sentimentu SR (salda odpovedi)
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3 TRH PRACE

Podla rychleho odhadu SU SR vzrastla za-
mestnanost za celi ekonomiku v 1. Stvrt-
roku 2016 o 0,5 % medzistvrtrocne (2,2 %
medziro¢ne), ¢o indikovali aj mesa¢né udaje.
Pocet zamestnanych oséb tak rastie skoro rov-
nakym tempom ako koncom minulého roka,
¢o je mierne rychlejsie v porovnani s progné-
zou P1Q-2016 (ocakavala medzistvrtrocny rast
0,3 %). K rastu nad ramec ocakavani mohlo
prispiet aj pomerne plynulé nastartovanie
projektov na podporu zamestnavania z nové-
ho programového obdobia. Na zdklade mesac-
nych Statistik mohli zamestnanost podporit
najma priemyselné odvetvia a stavebnictvo.
Naopak, obchodné ¢innosti a sluzby sa prav-
depodobne z vysokej bazy koncom minulého
roka odrazali tazsie.

Aprilovy mierny pokles celkovej nezamestnanos-
ti (0 0,06 percentudlneho bodu, resp. 1 600 0s6b
medzimesacne) naznacil, Ze tempo rastu za-
mestnanosti za 2. Stvrtrok bude miernejsie v po-
rovnani so zaciatkom roka. Za 1. stvrtrok klesala
miera nezamestnanosti mesacne v priemere
0 0,24 percentualneho bodu3. Naopak, evidova-

Graf 9 Porovnanie vyvoja zamestnanosti

v metodike ESA 2010 s predikciou (%)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

KAPITOLA 3

Graf 10 Prispevky ku kizavej medzistvrtrocnej

dynamike zamestnanosti (p. b.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Prispevok zamestnanosti v obchode je vypocitany
bez efektu poklesu vo velkoobchode v janudri 2016.

na miera nezamestnanosti mierne medzimesac-
ne vzréastla z dévodu presunu nedisponibilnych
uchadzacov (na aktiva¢nych a dobrovolnickych
pracach, absolventskej praxi) spat medzi dis-
ponibilnych uchadzacov. K zmierneniu poklesu
celkovej nezamestnanosti prispel mierne vy3si
pritok uchadzacov z réznych odvetvi a mierny
pokles odlevu do zamestnania.

Viaceré mesacné indikatory suvisiace s vyvo-

jom zamestnanosti (o¢akdvania zamestnanosti,

nezamestnanost, dalSie soft-indikatory) nazna-

€uju, ze rast zamestnanosti bude v 2. Stvrtroku

miernejsi ako zaciatkom roka, ale napriek tomu

vytvéraju predpoklad pre mierne rychlejsi rast

zamestnanosti v porovnani s prognézou P1Q-

2016.

3 Sezdnne neocistend miera evido-
vanej nezamestnanosti klesla me-
dzimesacne o 0,25 percentudlneho
bodu na 9,64 %. Neocistend miera
nezamestnanosti z celkového
poctu uchddzacov o zamestnanie
klesla 0 0,29 percentudlneho bodu
na 11,40 %.

Priemerna mzda za vybrané odvetvia sa v marci
medziro¢ne zvysila o 7,4 %, ¢im sa este viac zvy-
raznil uz aj tak dynamicky vyvoj za predoslé me-
siace. Priblizne 1 percentudlny bod z toho tvoril
efekt priplatkov za pracu vo sviatok (efekt skorsej

NBS
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Graf 11 Vyvoj nezamestnanosti (%, tis. 0s6b)

KAPITOLA 3

Graf 13 Mzdovy vyvoj v ekonomike
(medziro¢né zmeny v %)

(zmena v tis. 0sdb)
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4 r 14,0
2 + 135
0 - 13,0
) - 12,5
-4 12,0
-6 1,5
L
-8 11,0
-10 F 105
-12 10,0
14 r 95
-16 - 90

2015

2016

0 — T T T T T T T T T 1
@ m ® O * S & L O O 1 W ©
B s L I T T
S © © © © 9O © © 9©O 9© 9o 9o 9O
& & &8 & & & & & & d & S«
© o o o o o o o o o o o o
R A e B I T T B T

B Nedisponibilni nezamestnani
= Disponibilni nezamestnani
== Nezamestnani spolu
=== Celkova miera nezamestnanosti (prava os)
Miera evidovanej nezamestnanosti (prava os)

Zdroj: UPSVR a vypocty NBS.

Graf 12 Vyvoj poc¢tu nezamestnantych
(tis. os6b)

== Priemerna mzda za vybrané odvetvia

Priemerna mzda za celd ekonomiku

Neinflaéné mzdy (nominalna produktivita prace)
== \lyber odvodov na zamestanca

Zdroj: SU SR a Socidlna poistoviia.

Pozndmka: Priemernd mzda za celt ekonomiku za 1. Q 2016
predstavuje progndzu P1Q-2016. Rovnako aj nomindlna produk-
tivita prdce.

Graf 14 Vyvoj dynamiky miezd (medziro¢na
zmena v %, 3-mesacny kizavy priemer)
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== Celkovy pocet nezamestnanych (UPSVR)
== Analyticky rad nezamestnanosti
Pocet nezamestnanych, Stvrtrocné tidaje (VZPS, prava os)

Zdroj: UPSVR, SU SR a vypocty NBS.

Pozndmka: Nezamestnanost VZPS za 1. Q 2016 predstavuje
predikciu P1Q-2016. Analyticky casovy rad nezamestnanosti vy-
chddza zo statistiky UPSVR a je definovany v prognéze P3Q-2013.

Velkej noci). Silny rast v mesa¢nych Statistikach
sa odrdza aj v objeme vyberu odvodov. Dyna-
micky rast miezd zasahuje prakticky vietky hlav-
né odvetvia, aj ked' v stavebnictve v 1. stvrtroku
odznieva efekt vysokych vykonov vo 4. Stvrtroku
minulého roka, ktory sa odohral bez vyraznej-

Stavebnictvo
Sluzby

== Priemysel
== Obchod
Odvetvia spolu

Zdroj: SUSR.

Sieho narastu poctu zamestnanych. Ako sme
uvadzali v predoslych spravach o ekonomike SR,
vyznamnym determinantom rastu miezd zacina
byt rastuci dopyt po pracovnej sile, ktory je spre-
vadzany pocitovanym nedostatkom vhodnej
pracovnej sily zo strany zamestndavatelov.
NBS
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Na zdklade mesacnych Statistik vznika riziko vys-  Ze Stvrtrocnd Statistika za celd ekonomiku v po-
Sieho ako ocakavaného rastu priemernej mzdy slednom obdobi zaznamendva miernejsie hod-
v tomto roku, aj ked je potrebné mat na zreteli, noty rastu.

Graf 15 Vplyv Velkej noci na marcové mzdy Graf 16 Nedostatok zamestnancov
(medziroc¢ny rast v %) v ekonomike SR (% respondentov)
87 14 -
7 12
6
10 4

Y N N\

h T T T
2015 2016 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
== Neocistena priemerna mzda W Stavebnictvo Sluzby
Priemerna mzda o€istena od efektu Velkej noci Priemysel == (Qdvetvia spolu
Zdroj: SU SR a vypocty NBS. Zdroj: Eurépska komisia a vypocty NBS.

Pozndmka: Casovy rad ,Odvetvia spolu” predstavuje vdzeny priemer
Jjednotlivych odvetvi na zdklade zamestnanosti v kazdom z nich.
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4 Ceny

Medziro¢ny pokles cien dosiahol v aprili 2016
uroven -0,4 % (v marci pokles o 0,5 %). Medzi-
mesacne ale ceny rastli. Zvysili sa najma ceny
pohonnych latok, odevov, obuvi, tabakovych
vyrobkov a alkoholickych ndpojov. Vyvoj inflacie
v aprili bol v stlade s o¢akavaniami.

Pokracujuci rast cien ropy od februarového dlI-
hodobého minima sa premietol do rastu cien
pohonnych latok. Na druhej strane pokracujuce

nizke ceny plynu na komoditnom trhu vytvaraju
podmienky na dodato¢ny pokles spotrebitel-
skych cien plynu pre domacnosti v kratkodo-
bom horizonte. Nizke ceny zdkladnych potra-
vinarskych komodit na svetovych trhoch (ceny
kukurice a p3enice v blizkosti niekolkoro¢ného
minima) zatial prispievaju k pretrvavajlcej nizkej
dynamike cien potravin aj na Slovensku. K niz-
Sej ako predpokladanej dynamike cien potravin
prispel aj pomalsi rast cien cigariet. Vyssi sezén-

Graf 17 Struktura medziro¢nej inflacie Graf 18 Vyvoj celkovej inflacie (%)
(p. b., %)

20 7 2 1,00
1,5 4 Nowcasting Nowcasting k075
L 0,50
1,0
L 025
05
0,00
o L-0.25
051 -0,50
-1,0 4 L-0,75
24 L-1,00
15 Z 2015 2016 2017

2015 2016 2017

Pohonné latky
m Potraviny
== HICP skuto¢nost (%)
Nowcasting (%)
= P10-2016 (%)

Administrativne ceny bez energii
B Priemyselné tovary bez energii
aadmin. cien
| Sluzby bez administrativnych cien
® Energie bez pohonnych latok

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

B Medzimesacna dynamika, neocistena (prava os)
Medzimesacna dynamika, sezonne ocistena (prava os)
4 Medzikvartalna dynamika, sezonne ocistena (prava os)
== Medzirocna dynamika, neoCistena
== Nowcasting - medzirocna dynamika (neocistena, lava os)
== Medzikvartalna dynamika, sezénne ocistena (kizava)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Tab. 1 Porovnanie P1Q-2016 a skuto¢ného vyvoja zloziek HICP inflacie (medziro¢na zmena v %,

KAPITOLA 4

prispevky v p. b.)
Cista
Priemyselné Potravi- inflacia
tovary bez | Energie n Sluzby | HICP | HICP bez
energii y pohonnych
latok
= Marec 2016 skutocnost 0,3 -4,1 -1,7 1,5 -0,5 1,0
5 A Predpoklad na april 2016 v P1Q 04 -4,6 -1,2 1,6 -0,4 11
z B April 2016 skutoénost 0,5 -4,1 -1,6 15 | -04 11
% B-A April skuto¢nost - predpoklad 0.2 0,5 -0,4 -0,1 -0,01 0,0
el
S . . T
= | (B-A)*véha Prispevok k celkovej predikcnej 0,05 0,08 0,10 | -0,05 | -0,01 0,02
chybeP1Q"

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
1) Prispevky jednotlivych zloziek k celkovej chybe predikcie P1Q-2016.
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KAPITOLA 4

ny rast cien zaznamenali ceny odevov a obuvi. napriek pozitivnemu vyvoju trhu prace v sucas-
Aktuadlny silnejuci rast miezd a zamestnanosti by  nosti obmedzeny a timeny nakladovymi faktormi
mohol predstavovat v strednodobom horizonte cien energii a potravin. Nadalej predpokladame
vyraznejsi dopytovy impulz. Rast cien sluzieb je  mierne zdpornu inflaciu v priemere za rok 2016.

Graf 20 Podiel jednotlivych intervalov
zmien cien na cenovom vyvoji jadrovej

Graf 19 Vyvoj dopytovej inflacie (%, s. 0.)

inflacie HICP
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Output gap - 4 Stvtroky dozadu (fava os)
== Supercore
== HICP ¢ista inflacia

B Menej ako 0 %
m 0d0pol%
W Viacako 1%

Zdroj: SU SR a vypocty NBS. Zdroj: Vypocty NBS.
Pozndmka: HICP ¢istd infldcia pozostdva z neregulovanych cien

sluzieb a neregulovanych cien priemyselnych tovarov bez energii.

Supercore je subagregdt poloziek, ktorych vyvoj je vysvetlovany

vyvojom output gapu so Statistickou vyznamnostou.
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KAPITOLA 5

5 INDIKATIVNY DOPAD NA PREDIKCIU

Ako sme uz uvadzali v predchadzajucich bul-
letinoch, nowcasting HDP na 1. Stvrtrok 2016
nezohladroval vypadok nadmerného cerpania

Graf 22 Nowcasting HDP (medzistvrtrocna

zmena Vv %)

eurofondov, a preto bol modelovy vysledok 12-
nadhodnoteny. Po zverejneni HDP za 1. Stvrtrok
sa nowcasting korigoval o tuto skuto¢nost a na 1,14 1:‘3
2. stvrtrok indikuje rast o 0,7 % medzistvrtro¢-
. o , 1,0
ne. Rast zamestnanosti v 2. Stvrtroku by mal byt
na zaklade nowcastingu mierne rychlejsi v po- 094
rovnani s predikciou P1Q-2016.
08+
. - 0,7+ m 06
Graf 21 Nowcasting zamestnanosti
(medzistvrtro¢na zmena v %)* 064 s *
: 06
107
05
April 2016 M4j 2016
08
B Nowcasting
&= Prognoza P1Q-2016
0,6
041 Zdroj: Vypocty NBS.
*
02
0.0 — T T T T Graf 23 Nowcasting HDP (medzistvrtrocna
0 zmena v %)?
0,44 1,37
30 4Q 1.0 20 3.0 40 1Q 20 3.0 4Q 1Q 2.0
2013 2013 2014 2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016 1,25
1,14
== Celkova zamestnanost
== Nowcasting 101
4 Prognéza P1Q-2016 0,94
081 Ay,
Zdroj: SU SR a vypocty NBS. 0,71 ’
064 A ‘ o 4 Pdsmo okolo bodového odhadu
051 r predstavuje +/- 1 a 2-ndsobok
aod \ RMSE (strednd kvadratickd chyba).
0’3 | Nowcasting je vypocitany s vyuzi-
’ tim OLS modelov casovych radov
021 na zdklade vybraného stiboru me-
0,11 sacnych indikdtorov (pri zamestna-
0,0 90 00 10 20 90 00 40 20 60 40 W G nosti je pouzity faktorovy model).
2013 2013 2014 2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016 Nowecasting poskytuje aktudlny
odhad budticeho vyvoja s vyuzitim
=P uz dostupnych mesacnych tidajov
— Noweasting zprdve prebiehajliceho stvrtroka
4 Prognéza P1Q-2016 Zprave previenajice .
ich doprognézovanych hodnét
Zdroj: SU SR a vypocty NBS. na zdklade ARIMA modelov a ich
Pozndmka: Modelovy odhad HDP bez kvalitativnych zdsahov oneskorenych hodnét. Jednotlivé
ajednorazovych vplyvov napr. eurofondy. modelové predikcie sti na sebe

navzdjom nezavislé, a teda predikc-
nd chyba v minulom Stvrtroku
nemd vplyv na aktudlnu predikciu.
0 nowcastingu stikromnej spotreby,
nowcastingu exportu a nowcastin-
gu zamestnanosti.
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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 | Obchodné | USD/EUR
doméci priemy- | nanost neza- | priemy- | vybrané ekono- | analy- nefi- | doméc- | Stétneho | verejnych dihu Ucet | bilancia | vymenny
produkt selnych ESA | mestna- selnej | odvetvia | mického | tické | nancnym | nostiam | rozpoctu | financii | (%zHDP) | (%zHDP) | (%zHDP) kurz

vyrob- 2010 | nosti(%) | produkcie sentimentu | Gcely” | spoloc- (mil. EUR) | (%z HDP) (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
2008 57 39 6,1 32 96 29 = 993 49 153 253 -704,0 S 282 -6,2 -18 14708
2009 55 09 -26 -20 121 -15,6 -184 773 28 3.3 110 27913 -7.9 36,0 =315 04 13948
2010 51 07 2,7 -15 144 82 80 9,7 78 16 125 4436, -75 408 -4,7 01 13257
2011 28 41 27 18 136 52 9.0 98,8 29 76 11 32757 -4,1 433 -50 01 13920
2012 15 37 39 01 140 80 49 94,0 88 -23 103 -38107 -43 524 09 35 1,2848
2013 14 15 0,1 038 142 38 23 90,4 64 1,7 102 20233 2,7 550 20 41 13281
2014 25 01 &b 14 13,2 86 2,1 100,4 25 12 131 29234 2,1 539 01 38 13285
2015 36 03 -4,2 20 11,5 70 56 97 15 6,8 130  -19326 -30 529 -13 24 11095
2015Q2 34 01 -38 2,0 112 47 42 100,4 72 40 132 = 24 54,7 -1,7 32 10053
2015Q3 37 -03 -45 2,2 113 6,0 79 90 104 26 135 = -1,6 539 -38 08 11117
2015Q4 43 05 -48 20 11,0 49 6,7 9290 115 68 13,0 = 52 529 -11 08 10953
2016 Q1 339 05 53 220 . 24 25 102,6 . 31 128 = . . . . 1,020
2015 Maj - 01 -3,5 = 11,5 -1,8 35 99,1 6,2 29 13,0 5358 = - = - 1,150
2015 Jun - 01 -44 = 11,5 71 6,7 99,6 72 40 132 183,6 = = = - 11213
2015 Jal S )Y). -4,2 = 11,5 11,2 10,5 959 90 1,7 135 156,8 = 2 > - 1,09%
2015 Aug. =0 4,1 - 113 03 55 99,9 92 08 136 1058 - - - - 11139
2015 Sep. - 05 -5,2 = 114 71 77 %3 104 26 135 96,0 = - = -1
2015 Okt. - 05 -50 = 11,0 09 6,0 1040 10,2 29 133 29,1 = > = - 11235
2015 Nov. - 04 -50 = 10,8 82 77 %8 104 51 135 241 = - = - 10736
2015 Dec. - 05 -45 = 10,6 6,0 63 %3 115 68 13,0 -751,2 = - = - 10877
2016 Jan. - 06 -5,2 - 104 1,6 50 1025 113 44 129 8,6 - - - - 1,0860
2016 Feb. - 03 -4,7 - 101 74 2,7 1026 105 28 126 -842,7 - - - - 1,1093
2016 Mar. - <05 59 = 99 -14 02 1028 . 31 128 -44.8 = - = - 1,100
2016 Apr. - 04 . = 96 . . 99,6 . . . 2328 = - = - 11339

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.

DetailnejsSie casové rady za vybrané makroekonomické ukazovatele
(http://www.nbs.sk/_img/Documents/_MesacnyBulletin/2016/protected/StatistikaMB0516.xls)
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