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Pozitivne spravy z externého prostredia — hard aj soft indikatory za
4Q2016 — lepsie zahranicné prostredie zohl'adnené v aktualizacii.

Rovnako priaznivé mesacné Statistiky aj za Slovensko.

Situacia na trhu prace pokracuje v zlepSovani, najma sluzby generuju
pracovné miesta, najvysSsia zamestnanost’ v historii, klesaju pocty
nezamestnanych (aj dlhodobych), mzdy sa zrychlili po slabsom
oktdbri.

Inflacia po dlhom obdobi kladna, ceny pohonnych latok rastly, menej
timiaco pOsobia potraviny, postupne zacnu posobit’ aj dopytoveé tlaky.

Aktualny vyvoj bol zakomponovany do aktualizacie decembrovej
predikcie.

Riziko v regulovanych cenach energii a Brexit.
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Soft indikatory naznacuju pokracovanie p02|t|vnych tendencii.

Doteraz zverejnené januaroveé soft indikatory - ZEW (pre DE) vzrastol, PMI pre EA ostal viac-menej
nezmeneny, PMI pre Nemecko sice mierne poklesol, zostal vSak na vysokej urovni, Ifo index (pre DE)
oslabil. Januarové ESI pre EA mierne vzrastlo, pre Nemecko mierne pokleslo.

Predikcia Now-casting.com pre EA, ako aj pre Nemecko naznaCuje zrychlenie rastu v porovnani so

4Q2016.

Odhad rastu HDP v Nemecku vo 4Q2016, 1Q2017 a
2Q2017(medzistvrt'rony rast v %)

Odhad rastu HDP EA vo 4Q2016, 1Q2017 a
2Q2017 (medzistvrtrocny rast v %)

Indikatory ekonomickych nalad 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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« VyVOj |nd|katorov ekonomlckej akt|V|ty je priaznivy.
« Nowcasting exportu indikuje zrychlenie rastu pre 4Q16, Co je v sulade s P4QA-2016.
- Nowcasting HDP indikuje stale priaznivy vyvoj, ¢o bolo zohl'adnené v predikcii, ktora

zostala bez zmeny.

Vyvoj trzieb, priemyselnej produkcie a exportu
(medzistvrtrocny klzavy priemer, s. c., %)

Nowcasting exportu (medziStvrtrocna

zmena v %)

Nowcasting HDP (medziStvrtrocna zmena v %)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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Vv novembr| rastla zamestnanost’ za vybrané odvetvia tempom 2,7 % (medzimesacne
0,3%). Udrzala si tak pomerne vysoké rastové tempo.

PoCet nezamestnanych klesal poCas celého 4. Stvrtroka a podobne aj pocas roka. Celkovo
za rok (od decembra 2015 do decembra 2016) ubudlo z evidencie 58 tis. nezamestnanych,
Co je ubytok porovnatelny s predkrizovymi rokmi 2005 — 2007 a najsilnejsi v pokrizovom
obdobi.

Nowcasting zamestnanosti zohl'adnuje tieto pozitivne informacie (premietnuté v P4QA).
Mzdovy vyvoj v novembri zrychlil (4,1 % medzirocne) v porovnani so slabsim oktdbrovym
rastom (2,3 %). Markantné je zrychlenie miezd v obchodnych Ccinnostiach, kde
zamestnancom vzrastli mzdy az o takmer 7 % (obchodné ret'azce). Naopak, IT sektor ma
negativnhu dynamiku z dovodu vysokej minulorocnej bazy (efekt eurofondov).

Nezamestnanost’' v historickom kontexte (tis. 0sob, jan. 1997 — dec. 2016) Nowcasting zamestnanosti (medzistvrtrocna zmena v %)
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Zdroj: UPSVR a vypocty NBS. Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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MedziroCna |anaC|a Y decembn na urovni +0,2 %. V kladnych Cislach po troch rokoch.
Napinaju sa ocakavania o navrate k medziroénému rastu cien. Medzimesacne ceny

mierne rastli.

Inflacia by sa mala dostat’ vyraznejsie do kladnych hodnot uz januari 2017 -
vplyvom potravin (odznenie efektu znizenia DPH), pohonnych latok (ropa Brent v EUR rastie).
Priaznivy vyvoj na trhu prace by sa mohol premietnut’ do zrychlenia Cistej inflacie. Dopytova
inflacia zatial’ bez zmeny trendu.

Porovnanie s P4Q-2016 (p. b., %)

Struktira medziro¢nej inflacie (p. b., %)

Vyvoj dopytovej inflacie (%, s. 0.)
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mmmm Administrativne ceny bez energii (prava os)

1 Pohonné latky (prava os)

mmmmm Sluzby bez administartivnych cien (prava os)

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

s Potraviny (prava os)

P4QA-2016

= = = = Predikcia P4Q-2016

e H]CP skutocnost’

—O—P4QA-2016 a P4Q-2016 (rozdiel v p. b., prava os)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

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