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Rychly odhad HDP v 3Q:
> Eurozodna: 0,3 % medziStvrtrocne (zachovanie tempa rastu z predchadzajuceho Stvrtroka).
> Slovensko: 0,7 % medzistvrtrocne (0,9 % v 2Q), v sulade s P3Q-2016.

Soft indikakory:
> Priaznivé ocakavania v podnikatel'skom sektore ako v eurozone, tak aj v Nemecku.

Trh prace:
> Dynamicky rast zamestnanosti v 3Q; tvorba novych pracovnych miest najma v sluzbach.
> Zrychlenie rastu miezd v 3Q.

Inflacia:
> V oktdébri zmiernenie poklesu na -0,3 %.
> Obrat nowcastingu inflacie k vySsim hodnotam.

Odkaz pre predikciu:

> Nowcasting HDP na 4Q po zapracovani aktualnych udajov v sulade s oCakavaniami, avSak
miernejsi ako minuly mesiac.

> Nowcasting sukromnej spotreby naznacuje mierne pomalsi vyvoj.
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Rast eurozony ' ’3Q2016 na arovni predchadzajuceho stvrt'roka

« Rychly odhad Eurostatu potvrdil v 3Q2016 predbezny odhad rastu ekonomiky EA 0,3 %
medzistvrtroCne (rovnaké tempo rastu ako v 2Q2016, tzn. nie akceleracia).

« Rychlejsi rast maloobchodu a stavebnictva naznacuju posilnenie vplyvu domaceho dopytu na
ekonomiku eurozony.

Rychly odhad rastu HDP EA (medzistvrtrocny rast v %)
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Zdroj: Eurostat.
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Soft |nd|katory naznacuju mierny rast

« Doteraz zverejnené novembrové soft indikatory - ZEW (pre DE) zaznamenal rast. V oktdbri sa zvysil
PMI (pre EA aj DE), Ifo index (pre DE), ako aj ESI (pre EA aj DE).

« Pokles predikcie Now-casting.com pre EA, ako aj pre Nemecko odraza menej pozitivhe spravy realnych
dat zverejnenych v tyZzdni do 18. novembra a mozné pozitivhe prekvapenia v raste sa tak zmiernili.

Odhad rastu HDP v Nemecku vo 4Q2016 a v 1Q2017 Odhad rastu HDP EA vo 4Q2016 a v 1Q2017 Indikétory ekonomickych nalad pre Nemecko
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(korekcia silnejSieho juna) i stkromna spotreba.
Vyvoj HDP a progndza

Po S|Inerom 2Q nastala v 3Q ocakavana korekcia

« V 3Q rast 0,7 % medzistvrtrocne (po 0,9 % v 2Q). Struktira rastu eSte nie je zndma, ale na zaklade nasich
nowcastingov a dostupnych mesacnych indikatorov ocakavame: slabSie investicie (pokles stavebnictva), export

Nowcasting sukromnej spotreby (medzistvrtrocna zmena v %)
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—Objem HDP - rychly odhad HDP

— Objem HDP - progndza P3Q-2016
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Redalna sukromna spotreba Nowcasting A Prognoza P3Q-2016

Vyvoj investicii a stavebnictva (medzirotna zmena v %, s. c., SA)

Nowcasting exportu (medzistvrtrocna zmena v %)

30 10
/\ 8
20 _ B 6 |
//_—\ 4
10
/ ¥ >
(0] —‘b—‘\'-__‘_/ T T T T — o 1
\ N
N,
-10 4
\ )
20 1q14 14 3ql4 14 1ql5s 15 3qls 15 1qleé6 16 3qlé § § § § § § § § "5’ § § § Q @ @
alt 2qlt Sqlt dald dals 2415 3qls dals 116 2al6 3q %= & &5 8 5 8 8 E B 8 &8 8 8 & =
= Fixné investicie Trzby v stavebnictve Produkcia v stavebnictve Redlny export Nowcasting A Prosnoza P3Q-2016
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Objem HDP je na vyssej Urovni oproti objemom z P3Q-2016 najma v dosledku presunu dvoch vel'kych
subjektov (ZSSK a JAVYS) do sektora verejnej spravy.
Presunom sa zmenil pohlad na zaznamenavanie ekonomického vykonu tychto subjektov: do HDP sa
zacali zapocitavat’ cez produkciu ocenenu ich nakladmi, ktoré su vysSie ako doteraz zaznamenavany
objem pridanej hodnoty, ¢o sa povazuje za financné vyjadrenie ich potencidlneho prinosu
k ekonomike.

Prispevky zloZiek k medzirocnému rastu HDP po revizii (p. b.)

Zmena prispevkov oproti nerevidovanym Gdajom (p. b.)
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‘Zamestnanost’ v3Q dynamlcky rastla

- Zamestnanost' v 3Q prekonala oCakavania progndzy P3Q-2016.

« Rast tempom 0,6 % medzistvrtrocne (2,4 % medzirocne; 2,3 % v 2Q).

 Vyvoj z mesacnych indikatorov vstupujucich do nowcastingu naznacoval miernejSie tempa.

 Za silnym rastom je pravdepodobne najma expanzia pododvetvi sluZieb.
« Dochadza k rozSirovaniu kapacit pri relativne nizkych investi¢nych nakladoch.

« Mesalné Statistiky slabSie pokryvaju mensie podniky, ktoré mo6zu byt pri€inou rozdielu medzi
nowcastingom a skutocnost’ou.

Prispevky k medziStvrtrocnej dynamike
zamestnanosti (p. b., mesacné Statistiky)

Vyvoj zamestnanosti v sluzbach (prispevky v p. b.,

medzirocny rast v %, mesacné Statistiky)

Nowcasting zamestnanosti (medziStvrtrocna zmena v %)
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Priemerna mzda za vybrané odvetvia v septembri dosiahla medziro¢nd dynamiku 3,2 %.
Za 3Q sa rast miezd na zaklade tohto indikatora zrychlil z 3,3 % na 3,6 %.
Naznacuje to vyvoj priblizne v sulade s predikciou P3Q-2016.

Zrychlenie je vysledkom vyvoja najma v priemysle a sluzbach.

V obchodnych Cinnostiach dosahuje rast miezd vyrazné Urovne.

Naopak, platy v stavebnictve spomaluju, Co je ovplyvnené najma silnou bazou zo zaveru
minulého roka a slabSou tohtorocnou produkciou.

Vyvoj dynamiky miezd (medzirocna zmena v %)

Mzdovy vyvoj v ekonomike (medzirocna zmena v %)
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. Medziro¢nd infldcia v oktdbri na Grovni -0,3 %. Nad'alej sa napinaju ocakavania
o postupnom spomal’‘ovani medzirocného poklesu. Medzimesacne ceny rastli.

« Nowcasting inflacie naznacuje mierne vySSiu inflaciu oproti P3Q, najma vplyvom
narastajlcich cien agrokomodit, ako aj energetickych komodit (najma cez PHL).

- Inflacia by sa mala dostat’ nad nulu na zaciatku roka 2017 - najma vplyvom
potravin (komodity + odznenie efektu zniZzenia DPH z roku 2016), ale aj priaznivy vyvoj
na trhu prace by mohol vemi mierne zvysovat’ inflaciu prostrednictvom cien sluZieb.

Porovnanie s P3Q-2016 (p. b., %) Struktdra medziroénej inflacie (p. b., %) Vyvoj dopytovej inflacie (%, s. 0.)
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