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Eurépska komisia
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1 ZHRNUTIE]

Finan¢né ukazovatele sa po junovom referende
o vystupeni Spojeného kralovstva z Eurépskej
Unie a vyraznejsej volatilite vratili k svojim hod-
notdm spred referenda. V tvrdych datach sa ne-
isty vyvoj eSte nemohol prejavit, aj ked priemy-
selna produkcia eurozény v juli poklesla. Domaci
dopyt by mal byt nadalej silny, ¢o potvrdzuje rast
maloobchodnych trzieb. Predstihové indikatory
davaju zmiesané signaly, avsak celkovo sa zda, ze
ekonomickd aktivita v eurozéne by sa mala opat
mierne spomalit.

Aj slovenskda ekonomika vykdzala pokles priemy-
selnej produkcie. Podobne ako v ostatnych kra-
jinach sa na tomto vyvoji podielala zmena ter-
minu celozdvodnych dovoleniek, ktoré sa tento
rok koncentrovali najma v juli. Pokles produkcie
v ekonomike sa nasledne premietol aj do trzieb
a exportu. V auguste uz predpokladdme dobeh-
nutie slabsieho julového vykonu. Z indikétorov
doméceho dopytu sa stale nepodarilo vyraznej-
Sie nastartovat maloobchod. Mesa¢né ukazova-
tele spolu s odhadmi zahrani¢ného dopytu sa
premietli v modelovom odhade HDP, ktory indi-
kuje zmiernenie rastu HDP v 3. Stvrtroku.

Na trhu préace pokracuje aj v 3. stvrtroku pozitiv-
ny vyvoj. Zamestnanost v juli opatovne vzrastla
najma vdaka priaznivému vyvoju v sluzbach.

KAPITOLA 1

Mierne prorastovo posobil aj priemysel. Nao-
pak, pokles vykonnosti stavebnictva najma pri
infrastruktirnych projektoch sa odzrkadluje
Vv znizovani poc¢tu zamestnancov v tomto odvet-
vi.V auguste miera nezamestnanosti stagnovala
na urovni 9,4 %?, ¢o mbze naznacovat problémy
s umiestiovanim uchdadzacov o pracu do pra-
covného pomeru. Mzdovy vyvoj sa spomalil, ¢o
vsak bolo sposobené pravdepodobne dovolen-
kami a slabsim vykonom priemyslu. V dalsom
obdobi sa o¢akdva névrat k dynamikam z pred-
chédzajucich mesiacov.

Medziro¢na inflacia zmiernila v auguste pokles
na -0,8 %. K vyvoju inflacie stle prispieva pre-
pad cien potravin a energii, aj ked pri energiach
postupne dochadza k zmierfiovaniu prepadu
v dosledku bazického efektu. Predpoklada sa,
Ze nizke ceny agrokomodit sa budu nadalej pre-
nasat do cien potravin, ¢o bude posobit timiaco
na inflaciu v tomto roku. V priemere za rok 2016
ocakdvame zadpornu dynamiku cien na urovni
-0,5 % ovplyvnenu najma dovezenymi exter-
nymi cenovymi vplyvmi. Na konci roka 2016 by
mala inflacia prekrocit hranicu 0 %. Rastuci do-
maci dopyt by sa mohol prejavit v rychlejsom
raste cien tovarov a sluzieb od zaciatku buduce-
ho roka, kedZe k preceneniam dochadza najma
vV prvom mesiaci roka.

1 Vsetky medzimesacné a medzistvrt-
rocné zmeny spominané v texte
st sezénne ocistené pouZitim
vlastnych sezénnych modelov.

2 Miera evidovanej nezamestnanosti
(sezénne neocistend, zdroj: UPSVR).
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2 REALNA EKONOMIKA

+TVRDE” INDIKATORY EKONOMICKE)J
AKTIVITY

2.1

V juli 2016 boli mesa¢né udaje ovplyvnené pre-
dovsetkym letnymi dovolenkami v automobilo-
vom priemysle. V porovnani s minulymi rokmi
bolo dovoleniek viac a boli sustredené prevazne
do jedného letného mesiaca. Vyrazny prepad
mesacnych indikadtorov tak mozno vnimat ako
jednorazovy. Ani registracie novych vozidiel
v Eurépe nenaznacuju vyznamny pokles dopytu
po automobiloch. Budtci mesiac tak mozno naj-
ma v automobilovom priemysle o¢akévat korek-
ciu smerom nahor.

Trzby v ekonomike medzistvrtro¢ne stagnova-
li. Smerom nadol ich tahal najma vyvoj v prie-
mysle.

Priemyselna produkcia sa medzistvrtro¢ne pre-
padla o 4,6 %. Podla odhadov (pri zachovani
tempa vyroby z minulého roka a abstrahovani
od ostatnych vplyvov) sa mohlo v juli vyrobit

Graf 1 Vyvoj trzieb, priemyselnej produkcie

a exportu (%, medzistvrtroény kizavy
priemer, s. c.)

0 N

2013 2014 2015 2016

= Trzby v ekonomike
== Export tovarov
Priemyselna produkcia

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 2 Vyvoj automobilového priemyslu

(%, medzistvrtro¢ny kizavy priemer,
s.C.)

2013 2014 2015 2016

Produkcia automobiliek
== Trzby automobiliek
=== Export automobiliek

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

o priblizne 43 tisic dut menej. Letné odstavky
v automobilkdch su vyuzivané aj na realizaciu
technologickych zmien, ktoré suvisia konkrétne
napriklad s buducou vyrobou nového modelu
(PSA Peugeot-Citroen) alebo s modernizaciou
existujucich modelov (VW). Tieto zmeny by sa
v nasledujucom obdobi mali prejavit vo zvyse-
nom dopyte.

Podobne aj na vyvoz tovarov vplyvali odstavky
nasich najvacsich exportérov, ked medzistvrtroc-
ne export vzrastol len 0 0,2 % (bez dut az 0 4,2 %).
Exportéri maju za sebou pomerne Uspesny
2. stvrtrok s dynamickym rastom trhovych po-
dielov, po ktorom je tazké ocakavat jeho dalsiu
vyraznu akceleraciu. Modelovy odhad indikuje
na 3. Stvrtrok zmiernenie rastu vyvozu na 0,7 %
medzistvrtro¢ne. Dovoz tovarov poklesol 0 0,2 %
medzistvrtrocne. Cast dovozu, ktord je uréena
na saturaciu domdaceho dopytu, v juli prvykrat
v tomto roku vyraznejsie vzrastla. To zodpoveda
ocakavanému pozvolnému obnovovaniu doma-
ceho investi¢ného dopytu po jeho Utlme v prvej
polovici roka.

KAPITOLA 2
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KAPITOLA 2

2.2 PREDSTIHOVE,SOFT” INDIKATORY sluzieb. Klesol aj v Nemecku, kde sa priaznivo

vyvijala len dovera v stavebnictve. ZEW in-
Indikator ekonomického sentimentu sa v dex pre nemeckd ekonomiku sa v septembri
auguste v eurozéne zhorsil vplyvom pokle- nezmenil, zostal na augustovej urovni. Ekono-
su dovery vo vsetkych sektoroch s vynimkou micka aktivita podla indexu PMI v septembri

Graf 3 Odhad rastu HDP v eurozéne v 3. Q Graf 5 Indikatory ekonomickych nalad

a4.Q 2016 (medzistvrtrocny rast v %)
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Graf 4 Odhad rastu HDP v Nemecku v 3. Q Graf 6 Nemecko - Ifo index (2005 = 100)
a 4. Q 2016 (medzistvrtrocny rast v %) a medziro¢ny rast HDP
(Index (2005 = 100)) (%)
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KAPITOLA 2

v eurozéne i Nemecku dalej spomalovala. Na-  Vyvoj predstihovych indikétorov indikuje rast
opak, Ifo index ekonomickej klimy Nemecka ekonomiky eurozony a Nemecka v 3. Stvrtroku
vzrastol a zlepsili sa aj hodnotenia budiceho 2016, avSak pomalsim tempom ako v prechadza-
vyvoja. jucom stvrtroku.
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3 TRH PRACE

Zamestnanost vo vybranych odvetviach sikrom-
ného sektora vzrastla v juli 0 0,2 %. Medziro¢ne
ide o narast tempom az 2,5 %. Vyvoj bol podob-

ne ako pocas 2. Stvrtroka podporeny najma tvor-
bou pracovnych miest v sluzbach a obchode.
Mierne spomalilo tempo zamestnanosti v prie-

KAPITOLA 3

mysle a k stagndcii dochadza v stavebnictve, kde
sa zatial' nedari nahradit vysoku produkciu z pre-
lomu rokov (konc¢iace 2. obdobie eurofondov).
Ocakdavania zamestnanosti za august v ramci
konjunkturalnych prieskumov boli na pomerne

Graf 7 Prispevky ku kizavej medzitvrtro¢nej

dynamike zamestnanosti (p. b.)

1,2 4
optimistickych urovniach vo vsetkych hlavnych
101 odvetviach, ¢o vytvara predpoklad priaznivého
vyvoja v najblizSom obdobi.
08 I I
Nezamestnanost za august viak klesla len mier-
0,6 ne. Pocet nezamestnanych po sezénnom ociste-
| ni klesol priblizne o 1 100 0s6b a celkova miera
0.4 u nezamestnanosti tak klesla len o 0,04 percen-
o tuadlneho bodu na 11,04 %3 Miera evidovanej
021 nezamestnanosti nepatrne vzrastla, ¢o vsak
bolo len technického charakteru, nakolko cast

nedisponibilnych uchadzacov ukoncila prace na
mensich obecnych sluzbach a dobrovolné prace
a nasledne sa pravdepodobne presunuli medzi
disponibilnych uchadzacov. Len mierny pokles
nezamestnanosti spolu s utlmenym vyvojom
stavebnictva predstavuju v rdmci nowcastingu
zamestnanosti (a v ramci predikcie P3Q-2016)

Okt.  Nov. Dec. Jan. Feb. Mar. Apr. M& Jin  Jal
2015 2015 2015 2016 2016 2016 2016 2016 2016 2016

B Priemysel
Stavebnictvo

Sluzby
W Obchod

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Prispevok zamestnanosti v obchode a sluzbdch je
vypocitany bez efektu metodickej zmeny v janudri 2016.

Graf 8 Prispevky ukazovatelov k nowcastingu
medzistvrtrocného rastu zamestnanosti
(p.b.)

Graf 9 Vyvoj nezamestnanosti (%, tis. os6b)
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Konstanta
®  Zahrani¢né indikatory
B Verejny sektor
Domace indikatory
Zamestnanost v ekonomike (%)

Nowcasting zamestnanosti (%)

3 Sezdnne neocistend miera evido-
vanej nezamestnanosti klesla me-
dzimesacne o0 0,01 percentudlneho
bodu na 9,43 %. Neocistend miera
nezamestnanosti z celkového
poctu uchddzacov o zamestnanie
klesla 0 0,11 percentudlneho bodu
na 10,85 %.
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B Nedisponibilni nezamestnani
m Disponibilni nezamestnani
== Nezamestnani spolu
== Celkova miera nezamestnanosti (prava os)
Miera evidovanej nezamestnanosti (prava os)

Zdroj: SU SR, UPSVR, OECD, Eurdpska komisia, CPB Netherlands
avypocty NBS.

Zdroj: UPSVR a vyjpocty NBS.
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Graf 10 Vyvoj poctu nezamestnanych

(tis. osob)
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== Celkovy pocet nezamestnanych (UPSVR)
== Analyticky rad nezamestnanosti
Pocet nezamestnanych, Stvrtrocné tdaje (VZPS, prava os)

Zdroj: UPSVR a vypocty NBS.

Pozndmka: Nezamestnanost VZPS za 3. Q 2016 predstavuje
predikciu P3Q-2016. Analyticky casovy rad nezamestnanosti
vychddza zo statistiky UPSVR a je definovany v prognéze NBS
P3Q-2013.

hlavné timiace faktory z hladiska odhadovaného
rastu zamestnanosti na 3. Stvrtrok. Momentalne
sa k nim pridadva aj predpokladané zmiernenie
naberania uchadzac¢ov do formalneho zamest-
nania formou narodnych projektov vo verejnom
sektore, aj ked v daldich Stvrtrokoch mézu byt
stavy zamestnanych touto formou opat doplne-
né na vyssie Urovne.

Celkovo je dynamika zamestnanosti za vybrané
odvetvia a vadsiny predstihovych indikatorov
priazniva, ¢o bolo v ramci prognézy P3Q-2016
pretavené do mierne vyssieho rastu zamestna-
nosti oproti predoslej progndze na 3. stvrtrok. Aj
vdaka relativne slabému vyvoju v evidencii neza-
mestnanych viak nepocitame so zopakovanim
silnych dynamik z 1. polroka tohto roka. Na rok
2016 predikcia P3Q-2016 predpoklada zvysenie
zamestnanosti o 2 %.

Priemernd mzda za vybrané odvetvia v juli
vzrastla medziro¢ne o 2,6 %. Naznacovalo by to
mierne spomalenie oproti 2. Stvrtroku. Vyrazne
spomalili najma priemysel a stavebnictvo. Hlav-
ne v priemysle vséak moze byt pricinou aj naca-
sovanie celozdvodnych dovoleniek, ktoré sa vo
vdcsej miere vyskytovali v tomto roku v juli, ¢o
je o mesiac skor v porovnani s minulym rokom.
Z historického hladiska je zrejmy negativny efekt
dovolenkového obdobia na vyplatené mzdy
predovietkym z dévodu nizkeho poctu odpra-
covanych hodin. Rast mzdy za jul preto moze byt
v priemysle skresleny smerom nadol a v auguste
by mohlo dojst ku korekcii k vy$Siemu tempu. Aj
preto nebola slabsia julovd dynamika miezd me-
chanicky zapracovand do predikcie P3Q-2016,
ktord nadalej ocakava rast priemernej mzdy na
tento rok tempom 3,4 %. Zaroven pokracuje
priaznivy vyvoj dopytu po pracovnej sile, ako aj
vykonnosti ekonomiky, ¢i ziskovosti. Tieto fak-
tory by mali v dalsom obdobi podporovat rast
miezd.

Graf 11 Vyvoj dynamiky miezd (medziro¢na

zmena v %, 3-mesacny kizavy priemer)

i I
(=

2 =~

2015 2016
== Priemysel Stavebnictvo
== Obchod Sluzby

Odvetvia spolu

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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Graf 12 Odpracované hodiny a priemerna
mzda v dovolenkovych obdobiach
(medzistvrtroéna zmena v %, sezonne
neocistené)

-154
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

B Odpracované hodiny na zamestnaného
B Priemerna mzda v ekonomike

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

KAPITOLA 3
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4 Ceny

Medziro¢ne ceny v auguste klesli 0 0,8 % (v juli
pokles 0 0,9 %). Medzimesac¢ne sa ceny znizili
0 0,1 %, k ¢comu prispel sezonny pokles cien po-
travin a priemyselnych tovarov bez energii. Nao-
pak, rastli ceny sluzieb.

Medzirocny pokles cien v auguste mierne spo-
malil, k comu prispeli najma ceny pohonnych [&-
tok. Medziro¢ny pokles cien energii bez pohon-
nych latok by mal v désledku bazického efektu
(pokles cien plynu v septembri 2015) v septem-
bri 2016 spomalit. Spolu s predpokladanym vy-
vojom cien pohonnych latok by to malo prispiet
k dalsiemu zmierneniu zapornej dynamiky cel-
kovej cenovej hladiny.

Na zaklade najnovsich odhadoch tohtoroc¢nej
urody a svetovych zadsob nadalej ocakdvame
prostredie nizkych cien zakladnych potravinar-
skych komodit. Malo by sa to prejavit v pretr-
vavajucej zapornej dynamike cien potravin do
konca roka 2016.

V porovnani s priaznivym vyvojom na trhu prace
je Cista inflacia bez pohonnych latok stale stabil-
ne velmi nizka* (0,7 %). Napriek tomu v rdmci do-
pytovej inflacie mézu byt badatelné prvé nazna-

KAPITOLA 4

ky ozivenia. Ceny sluzieb bez administrativnych
cien rastli 0 0,3 % medzimesacne.

V priemere za rok 2016 o¢akavame zépornu dy-
namiku cien na urovni -0,5 % ovplyvnenu naj-

Graf 13 Struktura medziroénej inflacie
(p. b., %)

Nowcasting a P3Q-2016

2015 2016 2017
Administrativne ceny bez energii Pohonné latky
m Priemyselné tovary bez energii m Potraviny
a admin. cien === HICP skuto¢nost (%)
B SluZby bez administrativnych cien Nowcasting
® Energie bez pohonnych latok a P3Q-2016 (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Tab. 1 Porovnanie P2Q-2016 a skutocného vyvoja zloziek HICP inflacie (medziro¢na zmena v %,

prispevky v p. b.)
Cista
Priemyselné Potravi- inflacia
tovary bez | Energie n Sluzby | HICP | HICP bez
energii y pohonnych
latok
= Jul 2016 skuto¢nost 0,2 -5,2 -2,2 1,3 -0,9 0,7
§ A Predpoklad na august 2016 v P2Q -4,6 -1,7 14 -0,6 09
z B August 2016 skutoénost 0,1 47 | 22 14 | -08 0,7
-,% B-A August skutocnost - predpoklad -0,2 -0,2 -0,5 0,0 -0,21 -0,2
Eel
S e . . I
< (B'A) Prispevok 5 celkovej predikenej 0,07 0,02 011 0,01 | 021 0,08
vaha chybe P2Q

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

1) Prispevky jednotlivych zloziek k celkovej chybe predikcie P2Q-2016.

4 Tzv. lowflation”
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KAPITOLA 4

Graf 14 Vyvoj celkovej inflacie (%)

Graf 16 Podiel jednotlivych intervalov

zmien cien na cenovom vyvoji jadrove;j

inflacie HICP
2 7 r 1,00
Nowcasting
aP3Q-2016 [ 075
P
14 'I r 0,50
Fv‘v""
! - 0,25
I’
& *»
0 " 0,00
I’J
/ L-0,25
,
1 L-0,50
--0,75
e --1,00
2015 2016 2017
0 (=23 o ~—
(=3 (=3 — —
o o o o
B \Medzimesaéna dynamika, neoGistena (prava os) D
== Medzirocna dynamika, neoCistena . .
== Nowcasting a P3Q-2016 - medziroéna dynamika, neocistena O e akooo e
=0= Medzimesacna dynamika, sezonne ocistena (prava os) m0d0jpoidi%

m Viacako 1%

Zdroj: SU SR a vypocty NBS. Zdroj: Vypocty NBS.

Graf 15 Vyvoj dopytovej inflacie (%, s. 0.) ma dovezer"n)'/mi extc’ern)'/mi ce'novymi vayvr’ni.
V septembri by mohli ceny dosiahnut dynamiku
na urovni-0,4 % a na konci roka by mala inflacia
prekrocit hranicu 0 %. Nadalej je mozné konsta-
tovat, Ze mimo externych vplyvov stéle prevla-
da nizkoinfla¢né prostredie.

Jan. 2000
Jan. 2001
Jan. 2002
Jan. 2003
Jan. 2004
Jan. 2005
Jan. 2006
Jan. 2007
Jan. 2008
Jan. 2009
Jan.2010
Jan. 2011
Jan.2012
Jan.2013
Jan.2014
Jan. 2015
Jan.2016

Output gap - 4 Stvtroky dozadu
== Supercore (prava os)
== HICP (ista inflacia (prava os)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmka: HICP Cistd 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.

NBS
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5 INDIKATIVNY DOPAD NA PREDIKCIU

Posuny v modelovych odhadoch, ako aj vset-
ky nové informacie z mesacnych Sstatistik boli

zohladnené v prognéze P3Q-2016.

Graf 17 Nowcasting zamestnanosti

Graf 18 Nowcasting HDP v 3. Q 2016

KAPITOLA 5

(medzistvrtro¢na zmena v %)°®

081
0,6 q
044
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== Celkova zamestnanost
== Nowcasting
4 P3Q2016

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

(medzistvrtroc¢na zmena v %)
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B Nowcasting
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 19 Nowcasting HDP (medzistvrtro¢na

zmena v %)*

1,3
1,2
1,1
1,0
09
0,8
0,7
0,6
05
04
03
02
0.1
0,0 -

3.Q 40 1.0 2.0 3.0 40 1.0 2.Q 3.0 4Q 1.0 2. 3.0
2013 2013 2014 2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016 2016
— HDP
= Nowcasting
4 Prognéza P3Q-2016
Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Modelovy odhad HDP bez kvalitativnych zdsahov
ajednorazovych vplyvov (napr. eurofondy).

5 Pdsmo okolo bodového odhadu
predstavuje +/- 1 a 2-ndsobok
RMSE (strednd kvadratickd chyba).
Nowcasting je vypocitany s vyuzi-
tim OLS modelov ¢asovych radov
na zdklade vybraného siboru me-
sacnych indikdtorov (pri zamestna-
nosti je pouzity faktorovy model).
Nowcasting poskytuje aktudiny
odhad budticeho vyvoja s vyuZitim
uz dostupnych mesacnych tdajov
z prdve prebiehajticeho Stvrtroka,
ich doprogndézovanych hodnét
na zdklade ARIMA modelov a ich
oneskorenych hodnét. Jednotlivé
modelové predikcie st na sebe
navzdjom nezdvislé, a teda predikc-
nd chyba v minulom stvrtroku
nemd vplyv na aktudlnu predikciu.
o nowcastingu HDP, nowcastingu
stiikromnej spotreby, nowcastingu
exportu a nowcastingu zamestna-
nosti.
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http://www.nbs.sk/sk/publikacie/strednodoba-predikcia/strednodoba-predikcia-2016
http://www.nbs.sk/_img/Documents/_komentare/AnalytickeKomentare/2016/AK29_Nowcasting_HDP.pdf
http://www.nbs.sk/_img/Documents/_komentare/AnalytickeKomentare/2016/AK31_X_nowcasting.pdf
http://www.nbs.sk/_img/Documents/_komentare/AnalytickeKomentare/2016/AK31_X_nowcasting.pdf
http://www.nbs.sk/_img/Documents/_komentare/AnalytickeKomentare/2016/AK33_nowcasting_zamestnanosti.pdf
http://www.nbs.sk/_img/Documents/_komentare/AnalytickeKomentare/2016/AK33_nowcasting_zamestnanosti.pdf
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Graf 20 Nowcasting sikromnej spotreby Graf 21 Nowcasting exportu tovarov

(medzistvrtro¢na zmena v %)* a sluzieb (medzistvrtro¢na zmena v %)’
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== Nowcasting : Nowca’stlng
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS. Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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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 |Hrubydih |  BeZny | Obchodné | USD/EUR
doméci priemy- | nanost neza- | priemy- | vybrané ekono- | analy- nefi- | doméc- | Stétneho | verejnej | verejnej Ucet | bilancia | vymenny
produkt selnych ESA | mestna- selnej | odvet- | mického | tické | nancnym | nostiam | rozpoctu | spravy | spravy [(%zHDP) | (%zHDP) kurz

vyrob- 2010 | nosti(%) | produkcie via' | sentimentu | Gcely? |  spolo¢- (mil. EUR) | (%z HDP) | (%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 -15,5 -16,6 773 28 3.3 110 27913 -7.9 36,0 =315 04 13948
2010 51 07 2,7 -15 144 82 83 9,7 78 16 125 4436, -75 408 -47 01 13257
201 28 41 27 18 136 52 6,1 98,8 29 76 11 32757 -4,1 433 -50 01 13920
2012 15 37 39 01 140 80 44 94,0 88 -23 103 -38107 -43 524 09 35 1,2848
2013 14 15 0,1 038 14,2 39 18 904 64 1,7 102 20233 2,7 550 20 41 13281
2014 25 01 &b 14 132 86 26 100,4 25 12 131 29234 2,1 539 01 38 13285
2015 36 03 -4,2 20 11,5 70 73 97 15 6,8 130  -19326 -30 529 -13 24 11095
2015Q3 37 -03 -45 2,2 13 6,0 103 90 104 26 135 = -1,6 539 -38 08 1,117
2015Q4 43 05 -48 20 11,0 50 85 9290 115 68 13,0 = =52 529 Sl 08 11,0953
2016Q1 34 -05 - 2,2 104 22 57 1026 101 31 128 = -19 522 08 42 11020
2016Q2 37 -06 52 23 96 6,4 59 98,7 97 07 134 = . . 03 39 11292
2015 Sep. - 05 -5,2 = 114 71 10,8 %3 104 26 135 96,0 = - = - 1122
2015 Okt. - 05 -50 = 11,0 12 48 1040 10,2 29 133 -29,1 = = = - 11235
2015 Nov. - 04 50 = 108 83 113 %8 104 51 135 241 = 2 > - 10736
2015 Dec. =055 -45 - 10,6 59 90 %3 115 68 13,0 -751,2 - - - - 10877
2016 Jan. - 06 -5,2 - 104 19 22 1025 N3 44 129 8,6 - - - - 1,0860
2016 Feb. - 03 -4,7 = 101 71 38 1026 105 28 126 -842,7 = = = - 1,1093
2016 Mar. - 05 59 = 99 -2,0 50 1028 10,1 31 128 -44.8 = - = - 1,100
2016 Apr. - 04 56 = 96 76 122 996 109 33 129 2328 = - = - 11339
2016 Méj 5 iy 56 - 95 96 85 %0 108 15 133 -465,4 - - - - 1N
2016 Jun - 07 -45 - 95 23 43 98,6 97 07 134 3751 - - - - 11229
2016 Jul - =09 -4,6 = 94 -143 23,7 1039 89 46 137 1122 = - = - 1,1069
2016 Aug. - 08 . = 94 . . 999 . . . 131 = - = - 11212

Zdroj: SU SR, MF SR, Eurépska komisia a NBS.
1) Stdle ceny (sezénne ocistené).
2) Agregdt M3 na analytické ucely zahrria pod polozkou obeZivo len redlnu emisiu v drzbe verejnosti (podla metodiky pouzivanej do konca roka 2008).

Detailnejsie casové rady za vybrané makroekonomické ukazovatele
(http://www.nbs.sk/_img/Documents/_MesacnyBulletin/2016/protected/StatistikaMB0916.xls)
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http://www.nbs.sk/_img/Documents/_MesacnyBulletin/2016/protected/StatistikaMB0916.xls

	Obsah
	Použité skratky
	1	Zhrnutie
	2	Reálna ekonomika
	2.1	„Tvrdé“ indikátory ekonomickej aktivity
	2.2	Predstihové „soft“ indikátory

	3	Trh práce
	4	Ceny
	5	Indikatívny dopad na predikciu 
	Základné makroekonomické ukazovatele SR
	Detailnejšie časové rady


