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Rychly odhad HDP (medzistvrtrocny rast v %)

« Ekonomika eurozony v 2Q2016 vzrastla 0 0,3 % v porovnani s 0,6 % v 1Q2016.
« Spomalenie rastu maloobchodu, pokles priemyselnej vyroby a stavebnictva naznacuju oslabenie
vplyvu domaceho dopytu na ekonomiku eurozény. Dostupné informacie z narodnych Statistickych
Uradov naznacuju hlavne pozitivny dopad Cistého exportu.

Rychly odhad HDP (medzirocny rast v %)
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Pozn.: Data za 2Q2016 pre frsko, Luxemburg, Maltu a Slovinsko neboli zverejnené

Zdroj: Eurostat.
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Soft indikatory v a»uguste nazna»cv:uj_t'lmierny rast

- Doteraz zverejnené augustové soft indikatory - ZEW (pre DE) v auguste CiastoCne korigoval svoj
julovy prepad. PMI pre EA bolo v porovnani s minulym mesiacom viac-menej nezmenené, PMI pre
Nemecko pokleslo na svoju Uroven z maja a juna. Znizil sa aj Ifo index (pre DE). ESI (pre EA aj DE)
poklesol. Julovy €coin mierne posilnil.

« Dostupné predstihové indikatory, ako aj kratkodobé predikcie naznaCuju pokracovanie ekonomického
rastu v 3Q2016, avSak pravdepodobne pomalSim tempom ako v predchadzajicom Stvrtroku.

Odhad rastu HDP v Nemecku v 3Q a 4Q2016
(medzistvrt'rocny rast v %)

Odhad rastu HDP EA v 3Q a 4Q2016
(medzistvrtrocny rast v %)

Indikatory ekonomickych nalad pre Nemecko
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Zdroj: Now-casting.com.

Zdroj: Now-casting.com.
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« Rast HDP 0 0,9 % medzistvrtroCne - najrychlejSie rastica ekonomika eurozony.

« Objem a dynamika HDP nad P2Q-2016 (0,7 %), pravdepodobne kvoli zrychleniu exportu
tovarov (najma aut) a sluzieb (aj v dosledku oziveného cestovného ruchu). Sukromna
spotreba ma zdroje na rast.

« Konzistentne s rychlejSim HDP aj vyssi rast zamestnanosti o 0,6 % medzistvrtrocne, Co
bolo rychlejSie v porovnani s P2Q-2016 (0,4 %).

Porovnanie vyvoja HDP s predikciou (s. c.)

Sukromna spotreba a jej indikatory (medzirocna zmena v %, s. c.)
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mmm Medzistvrtroény rast - rychly odhad HDP (prava os)
Medzistvrtroény rast - prognoza P2Q-2016 (prava os)
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= Sikromna spotreba, 2Q16=P2Q-2016

——Maloobchod, ubytovanie, stravovanie a Cast’ trzieb za autd
= (bjem miezd

——Vklady domacnosti
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Dvojciferny rast trzieb za ubytovanie od zaciatku roka prvykrat od krizy.
Dynamicky rast poc¢tu zahranicnych turistov zlepSuje export sluzieb.

Rozsah domacej turistiky sa moze Ciastocne premietnut’ vo vysSej spotrebe sluzieb

domacnosti.

Cestovny ruch pomaha zvysovat’ zamestnanost’ v oblasti ubytovania,

rekreacnych Cinnosti.

Pocty Google-hl'adani indikuju priaznivu turistickl sezénu.

Vyvoj HDP a trzieb za ubytovanie (medzirocna zmena v %, s. C.)

Internetové hl'adania (medzirotna zmena poctu pozreti)
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« Nowcasting HDP: v 3Q2016 rychlejsi rast ako predpoklada P2Q-2016.

« K nowcastingu HDP na 3Q2016 kladne prispievaju indikator ekonomického sentimentu,
dbvera v priemysle, vyvoj nemeckej priemyselnej produkcie a tiez Statistky z trhu prace.
Odhad vsSak nemusi zakladat' priliSny optimizmus vzhl'adom k tomu, Ze aktualne Udaje
plne nezachycuju mozné rizika plynuce z vysledku britského referenda.

Nowcasting HDP (medzistvrtrocna zmena v %)
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Nowcasting sukromnej spotreby je v sulade s ocakavanou hodnotou podla P2Q-2016.
V porovnani s minulym mesiacom narastol najma kvoli trzbam z predaja aut a

maloobchodu.

Nowcasting exportu rastol rychlejSie ako predpoklada P2Q-2016, smerom nahor sa
posunul prispenim dobrého vyvoja Ceskej priemyselnej produkcie.

Nowcasting stkromnej spotreby (medzistvrtrocna zmena v %)

Nowcasting exportu (medziStvrtrocna zmena v %)
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« Zamestnanost' v 2Q2016 prekonala oCakavania.
« MOZu byt za tym pokracujuce projekty na podporu zamestnanosti a vyvoj v mensich
podnikoch.
« Nezamestnanost’ za august a soft-indikatory indikuju na 3Q2016 vyvoj zamestnanosti nad
oCakavaniami z P2Q-2016.
« Mzdy v 2Q2016 v sulade s oCakavaniami — rizikom smerom nahor vysSi rast odvodov a
vhimany nedostatok zamestnancov.

Nowcasting zamestnanosti (medzistvrtrocny rast v %) Mzdovy vyvoj v ekonomike (medziro¢né zmeny v %)
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« Pokracujuci rast dopytu po pracovnej sile sa uspokojuje z domacich zdrojov tazSie.
Prejavuje sa to v indikovanom nedostatku pracovnej sily v SR.

« Medzeru CiastoCne vyplnaju cudzinci.

« Vytvara sa tak riziko vacsej akceleracie miezd v porovnani s oakavaniami v d'alSom obdobi.

Prispevok cudzincov k medzistvrtroénému rastu zamestnanosti v SR (p. b.) ~ Nedostatok zamestnancov v ekonomike SR (% respondentov)
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« MedziroCna inflacia v juli na drovni -0,9 % (pokles cien plynu, nad‘alej nizke potraviny).

« 'V najblizSom obdobi ocakavame: nizke ceny potravin do konca roka, agrokomodity
nerasty, reaguju na prvé oficialne odhady - dobra Uroda a rastlce zasoby.

« Postupné premietanie priaznivého vyvoja na trhu prace do cien sluzieb. Rast importnych
cien by sa mal prejavit’ az v roku 2017.

- Bazicky efekt zdvihne inflaciu smerom k 0 % na prelome roka a hore k 0,7 % v
1Q17, kde by vsak mohla ostat’ cely polrok = stale prostredie nizkej inflacie

(lowflation).
Struktdra medzirocnej inflacie (p. b., %) Vyvoj dopytovej inflacie (%, s. 0.)
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A diministrativne ceny bez energii

. Pohonné latlay

Potraviny
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 Ciel'ové hodnoty deficitu na roky

. vy s 2016 2017 2018 2019

2017-2019 sa oproti fiskalnemu % HDP : : : :

ramcu Programu stability 2016—-2019 Deficit; DIh | Deficit | DIh | Deficit | Dlh |Deficit{ Dih

nezmenili, dlh mierne vyssi v rokoch 2018 | | | |

3 2019 PS16-19 |-2,13| 529 | -1,29 | 522 | -044 | 49,8 | 0,16 | 47,3
 Doslo len k miernej zmene Strukturalneho | | | |

salda a konsolidacného Usilia — vySsia NRVS 17-19 | -2,07¢ 52,7 | -1,29 | 52,2 | -0,44 | 50,5 | 0,16 | 48,0

konsolidacia v 2016 a nizSia konsolidacia ’ ’ ’ ’

v 2017.
Strukturalne primarne saldo (% HDP)
0,9

% HDP 2016 2017 2018 2019
08 -
07 - PS 2016 - 2019
’ Strukturalny deficit -1,60 -1,02 -0,52 -0,49
Konsolidacné Usilie 0,2 0,3 0,5 0,0
0.6 1 Fiékélni imiulz 352 -oi1 -oi1 oi3
05 - Strukturalny deficit -1,54 -1,02 -0,52 -0,50
Konsolidac¢né Usilie 0,3 0,1 0,4 0,0
04 - Fiskalny impulz 3,2 -0,2 -0,1 0,3
03 : .
2015 2016 2017
=—=SPSPS ===SPSRVS

Zdroj: MF SR a vypocty NBS.
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