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1 ZHRNUTIE]

Tempo rastu ekonomiky eurozény zostalo aj
v poslednom Stvrtroku 2016 na rovnakej Urov-
ni, t. j. 0,4 % medzistvrtro¢ne. Mesacné udaje
naznacuju, ze hlavnym zdrojom rastu bol do-
maci dopyt. Dokumentuju to maloobchodné
trzby a stavebnd produkcia. Rast priemyselnej
produkcie vo 4. stvrtroku 2016 pokracoval, ¢o
by sa mohlo prejavit v exportnej vykonnosti.
Rast ekonomiky tak mohol byt podporeny aj
zahrani¢nym dopytom eurozény. Z najvacsich
ekonomik eurozény sa zrychlil rast ekonomi-
ky v Nemecku a vo Francuzsku. Spanielsko si
zachovalo pomerne dynamické tempo rastu
z predchadzajiceho stvrtroka. Talianska eko-
nomika mierne zvolnila rast. Predstihové indi-
katory naznacuju pokracovanie relativne ro-
bustného rastu aj v 1. Stvrtroku 2017, vratane
nasho najvdcsieho obchodného partnera — Ne-
mecka.

Slovenskda ekonomika pokracovala v rastove;j tra-
jektorii. Rast HDP dosiahol 0,8 % v poslednom
Stvrtroku 2016. Za cely rok si tak ekonomika pri-
lepsila 0 3,3 %, ¢o bolo plne v sulade s prognoé-
zou.V rdmci Struktury sa odhaduje, Ze prorastovo
nadalej posobila sukromna spotreba podporend
priaznivou situaciou na trhu préace. Dalim zdro-

jom rastu bol pravdepodobne export, ktory by
mal odzrkadlovat zrychlenie priemyselnej pro-
dukcie v zavere roka. Investicie podla vsetkého
pokracovali v negativnom vyvoji. Rychly odhad
rastu HDP (nowcasting) naznacuje solidny rast
pre 1. stvrtrok 2017.

Trh prace v zavere roka nepolavil. Zamestnanost
vzrastla v poslednom Stvrtroku 2016 rovnako
ako v predchadzajucom o 0,6 %. Za cely rok sa
zvysila 0 2,4 %, ¢o predstavuje najvyssie tempo
rastu v pokrizovom obdobi. Pocet pracovnikov
sa najvyraznejsie zvysoval v sluzbach. Rast no-
minalnych miezd v poslednom Stvrtroku 2016
na zéklade mesacnych udajov dosiahol 3 %, ked'
vzrastli mzdy najma v obchodnych ¢innostiach.
Miera nezamestnanosti pokracovala zaciatkom
tohto roka v poklese (na 8,64 %) a spolu s oca-
kavaniami zamestnavatelov indikuje dalsi rast
tvorby pracovnych miest.

Medziro¢na inflacia vzrastla v januari v sulade
s predpokladmi o 0,9 %. Nadalej rastu ceny po-
travin a pohonnych latok. Mierne zrychlenie me-
dziro¢ného rastu zaznamenali aj ceny sluZieb. Je-
dinym tImiacim faktorom zostavaju regulované
ceny energii.

KAPITOLA 1

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

2.1 RYCHLY ODHAD HDP EUROZONY
Rychly odhad Eurostatu znizil predbezny odhad
o raste ekonomiky eurozény vo 4. stvrtroku
2016 medzistvrtro¢ne na 0,4 % (o0 0,1 percentu-
alneho bodu). Eurozéna si tak zachovala tempo
rastu z predchadzajuceho stvrtroka? Rychlejsi
rast maloobchodu a pokracujuci rast staveb-
nictva naznacuju pozitivny vplyv domaceho
dopytu®. Relativne dynamicky sa vyvijajuca prie-
myselna produkcia a v ramci nej priemyselnd
vyroba moézu signalizovat rast exportnej aktivity.
Dostupné informdcie z ndrodnych Statistickych
uradov vsak indikuju rozdiely vo vyvoji exportov
a importov v ramci krajin.

Z hladiska teritoridlnej struktury doslo v ram-
ci klucovych ekonomik k rozdielnemu vyvoju.
Kym v Nemecku a Francuzsku doslo k zrych-
leniu ekonomického rastu na 0,4 % a sucasne
$panielska ekonomika si udrzala robustny rast
z predchadzajlceho Stvrtroka (0,7 %), Holand-
sko dosiahlo vo 4. stvrtroku 2016 najnizsiu
ekonomickd vykonnost (0,5 %) v porovnani
s ostatnymi Stvrtrokmi. V porovnani s predcha-
dzajucim Stvrtrokom sa mierne znizil aj rast ta-
lianskej ekonomiky na 0,2 % (o 0,1 percentudl-
neho bodu).

Nemecka ekonomika sa po nevyraznom raste
0,1 % vratila vo 4. Stvrtroku 2016 k vyssej dy-
namike a vzrastla o 0,4 %. Podla predbeznych
udajov ekonomiku podporil domaci dopyt. Vy-
razne vzrastla vladna spotreba, sucasne pokra-
¢oval mierny rast sukromnej spotreby. Pozitiv-
ny vyvoj zaznamenali aj fixné investicie, ktoré
sa vyraznejsie zvysili hlavne v stavebnictve. Na
druhej strane ¢isty export timil nemecku ekono-
miku, ked dovozy réstli rychlejsim tempom ako
vyvozy.

Aj rast francuzskej ekonomiky sa zvysil, ked
dosiahol 0,4 % po miernom raste 0,2 % v pred-
chadzajucom Stvrtroku. K uvedenému vyvoju
prispela hlavne akcelerdcia spotreby aj investicii.
Mierne prorastovo na ekonomiku pésobil aj Cisty

dovoz vdaka lepsej exportnej vykonnosti a po-
malsiemu rastu dovozov. Timiaci vplyv na hospo-
darstvo mali zasoby.

2.2 RYCHLY ODHAD HDP SLOVENSKEJ
EKONOMIKY

Slovenska ekonomika vzrastla o 0,8 % me-
dzistvrtrocne vo 4. stvrtroku 2016 (v 3. Stvrtroku
00,7 %). Medziro¢ne vzrastla o 3,1 % (v 3. Stvrtro-
ku o 3 %, sezbnne neodistené udaje).

V roku 2016 sa tempo hospoddrskeho rastu od-
znenim eurofondovych impulzov spomalilo na
3,3 % z 3,8 % z roka 2015. Objem vytvoreného
HDP bol v tesnom sulade s predikciou P4QA-
2016 a rast ekonomiky za cely rok naplnil o¢aka-
vania progndzy. K celoro¢nému rastu by mali po-
zitivne prispiet Cisty export, sukromna spotreba
a negativne investicie.

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

Pozndmka: Rychly odhad HDP vo 4. Q 2016 naplnil ocakdvania
predikcie. Rozdiely v medzistvrtrocnych rastoch st spésobené
procedtrou sezénneho ocistovania (td stiahla prvé 3 Stvrtroky
nadol).

KAPITOLA 2

2 Rast ekonomiky eurozony v 3. stvrt-
roku 2016 bol revidovany nahor.

3 Detailnd Struktira HDP eurozény aj
Slovenska bude dostupnd 7. marca
2017.
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KAPITOLA 2

2.3 PREDSTIHOVE,SOFT” INDIKATORY Graf 3 Odhad rastu HDP v Nemecku
v 1.a2.Q 2017 (medziStvrtrocny rast v %)

Indikator ekonomického sentimentu vo feb-
rudri zostal v eurozdne viac-menej nezmeneny,
v Nemecku poklesol. Kompozitny ukazovatel
PMI pre eurozénu i Nemecko vo februdéri vyraz-
nejsie vzrastol. V eurozéne jeho pozitivny vyvoj
ovplyvnilo najma zvysenie tempa rastu eko-
nomickej aktivity v sektore sluzieb, v Nemec-

0,54
ku akceleracia ekonomickej aktivity v sektore
. oo , : 044
priemyselnej vyroby. Nemecky Ifo index sa vo
s . ve . .. v . ST 0,34
februari zlepsil a v ramci jeho Struktury vzrastli
aj hodnotenia vyjadrujlce o¢akéavania daldieho 027
ekonomického vyvoja. ZEW index klesol, avsak 0,11
priemer za prvé dva mesiace v porovnani so L 1 o5 3 o5 1 N 0 O O O A
4. $tvrtrokom je lepsi tak pri hodnoteni sucasnej SS555355888888 § 8 § S5 g g §
. . . , . . . v . . e i - i NS = 1 1 H 2 ~ o = :
ekonomickej situacie, ako aj pri o¢akavaniach. SRETEERYCERS o <
=#= Nowcasting 1. Q 2017 ¥ Nowcasting 2. Q 2017

Predstihové indikatory naznacuju pokracova-
nie rastu ekonomiky eurozény i Nemecka, resp.  Zdroj: Now-Casting Economics Ltd.

mierne zrychlenie v 1. $tvrtroku 2017. Pozndmka: Zvyrazneny je vyvoj od ostatného mesacného
bulletinu.

Graf 2 Odhad rastu HDP v eurozone
v 1.a2.Q 2017 (medziStvrtrocny rast v %)

Graf 4 Indikatory ekonomickych nalad
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Zdroj: Now-Casting Economics Ltd. Zdroj: Eurépska komisia, Ifo Institute a ZEW Centre.
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bulletinu. ZEW (saldo odpovedi).
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Graf 5 Nemecko - Ifo index (2005 = 100)

a medziro¢ny rast HDP
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Zdroj: Eurostat, Markit, Ifo Institute a vypocty NBS.
Pozndmka: HDP za 4. Q 2016 je rychly odhad Eurostatu.
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3 TRH PRACE

Zamestnanost vzrastla vo 4. Stvrtroku 2016
medziro¢ne 0 2,6 % (v 3. Stvrtroku o 2,4 %). Ide
o najrychlejsie pokrizové tempo. Medzistvrtroc-
ny rast bol tiez dynamicky a dosiahol 0,6 %. Rast
zamestnanosti tak prekonal ocakdvania z pre-
dikcie P4QA-2016. Podla mesacnych Statistik sa
najviac novych pracovnych miest vo 4. Stvrtroku
vytvaralo v sluzbach a obchode, ktoré rastli naj-
dynamickejsie (spolo¢nd medziro¢na dynamika
4,2 %*). Spektrum pododvetvi tvoriacich pra-
covné miesta v sluzbach a obchode je nadalej
pomerne Siroké a zahfha obchodné cinnosti,
hotely a restaurdcie, rozne trhové sluzby a IT
sektor. Prili$ viak nezaostal ani priemysel (3,4 %)
podporovany najma automobilovym priemys-
lom, strojarstvom, kovospracujucim priemyslom
a vyrobcami gumy a plastu. Vykony stavebnictva
su nadalej nevyrazné, ¢o sa prejavilo v poklese
poctu zamestnanych. Pomerne silny rast zamest-
nanosti vzhladom na aktudlny rast HDP moéze
spocivat najmd v postupne rasticom vyzname
sluzieb, ktoré su naroc¢nejsie na pracovné vstupy.
Zaroven v sluzbach v porovnani s priemyslom

Graf 6 Porovnanie vyvoja zamestnanosti
v metodike ESA 2010 s predikciou (%)
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= Zamestnanost, medziro¢ny rast
== (OCakdvania zamestnavatelov (prava os)
© Progndza P4QA-2016, medziroény rast

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmka: Ocakdvania zamestndvatelov ohladne zvysovania
zamestnanosti z konjunkturdlnych prieskumov su Standardizo-
vané (1.Q 2017 je na zdklade janudra).

Graf 7 Prispevky k medzistvrtrocnej

dynamike zamestnanosti podla mesacnej
statistiky (p. b.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS na zdklade mesacnej statistiky
zamestnanosti za vybrané odvetvia.

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.)

2014 2015

2016

2017

Trend
B Zahranicné indikatory
m  Verejny sektor
Domace indikatory
=== Zamestnanost v ekonomike (%)
== Nowcasting zamestnanost (%)

Zdroj: SU SR, UPSVR a vypocty NBS.
Pozndmka: Verejny sektor tvoreny verejnou spravou, vzdeldva-
nim a zdravotnictvom v ramci klasifikdcie NACE, sekcie O, P, Q.

KAPITOLA 3

4 QOcistené od metodického zlomu.
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KAPITOLA 3

slabsie rastie pridanad hodnota, a teda produkti- V januéri pokracoval priaznivy trend vyvoja
vita je tiez nizsia. To moZze z Casti vysvetlovat, pre- nezamestnanosti. Miera nezamestnanosti z cel-
¢o je rast miezd len okolo 3 % napriek historicky kového poctu uchadzacov klesla 0 0,27 percen-
nizkej nezamestnanosti. tudlneho bodu na uroven 9,81 %. Miera evi-

Graf 9 Nedostatok zamestnancov

Graf 11 Vyvoj nezamestnanosti (%, tis. 0sob)
v ekonomike SR (% respondentov)
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== Celkova miera nezamestnanosti (prava os)
Miera evidovanej nezamestnanosti (prava os)

Sluzby == (Odvetvia spolu
m  Priemysel === Priemer od roku 2003
= Stavebnictvo

Zdroj: Eurdpska komisia a vypocty NBS. Zdroj: UPSVR a vyjpocty NBS.
Pozndmka: Casovy rad ,Odvetvia spolu” predstavuje vdzeny

priemer jednotlivych odvetvi na zdklade zamestnanosti v kaz-

dom z nich.

Graf 10 Porovnanie vyvoja zamestnanosti Graf 12 Vyvoj po¢tu nezamestnanych
a pridanej hodnoty v hlavnych odvetviach (tis. 0s6b)

(prispevky k medzistvrtroénému rastu
v p. b, s. 0., 4-kvartalny kizavy priemer)

260 T

— T + 240
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m Zamestnanost, priemysel L. . _

B Zamestnanost, sluzby a obchod == Celkovy pocet nezamestnanych (UPSVR)

™ Zamestnanost, stavebnictvo = it ) e e

B Pridana hodnota, priemysel Pocet nezamestnanych, stvrtrocné tdaje (VZPS, prava os)

= Pridana hodnota, sluzby a obchod

Pridana hodnota, stavebnictvo Zdroj: SU SR, UPSVR a vypocty NBS.
Pozndmka: Nezamestnanost VZPS za4. Q2016 a 1. Q 2017 pred-
Zdroj: SU SR a vypocty NBS. stavuje predikciu PAQA-2016. Analyticky ¢asovy rad nezamest-
Pozndmeka: Pridand hodnota (v s. c.) na pravej osi. Graf zahfiia len nanostivychddza zo Statistiky UPSVR a je definovany v prognéze
stkromny sektor (ekonomika bez sekcii O, P, Q klasifikdcie NACE). NBS P3Q-2013.
NBS
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dovanej nezamestnanosti klesla po sezénnom
ocisteni 0 0,23 percentudlneho bodu na Uroven
8,45 %. Pocet umiestnenych 0s6b na trhu pra-
ce bol stabilny (po sezonnom ocisteni), mierne
sa zvysil prilev uchadzacov, pricom zostava re-
lativne slaby a zvysil sa pocet volnych pracov-
nych miest.

Mesacné indikatory zamestnanosti na 1. Stvrtrok
sa vyvijaju priaznivo. Zlepseny vyvoj indikuju naj-
ma zahrani¢né konjunkturdlne prieskumy, ktoré
mozu potiahnut aj slovensky trh prace. Nadalej
vysoké hodnoty dosahuju aj prieskumy oc¢akava-
ného rastu zamestnanosti v SR. Lepsi 4. Stvrtrok
2016 v porovnani s predikciou NBS, ako aj dyna-
mické tempo rastu indikované v nowcastingu na
1. Stvrtrok 2017, mézu naznacovat prehodnote-
nie ocakdvaného rastu zamestnanosti mierne
nahor. Miernym rizikom smerom nadol su prob-
[émy zamestndavatelov s obsadzovanim volnych
pracovnych miest, ktoré sa v poslednom obdobi
prehibili.

Rast priemernej mzdy za vybrané odvetvia suk-
romného sektora dosiahol vo 4. stvrtroku 2016
medziro¢né tempo 3 %, po dynamike 3,7 %
v predchadzajicom stvrtroku. Nadol ho najma
v decembri stiahli mzdy v priemyselnej vyrobe.
Nadalej klesala dynamika miezd stavebnictva,
o je sposobené silnou bazou pred rokom, ktoru
sa nepodarilo v tomto roku dosiahnut. Podob-
ny efekt posobil aj v IT sektore, ktory tak oslabil
mzdy v sektore sluzieb. Zamestnanci vo zvysku
sluzieb si vyraznejsie platovo polepsili (dynami-
ky v rozpati od 3,3 % v retauraciach po 8,4 %
v ubytovani). Vo 4. Stvrtroku akceleroval len rast
miezd v obchodnych ¢innostiach, a to az na uro-
ven 6,3 %. Situacia v obchode je odzrkadlenim
nizkych miezd a pocitovaného nedostatku pra-
covne;j sily. Pri pokrac¢ujucom raste ekonomiky
sa moze vyssi rast miezd postupne preliat aj do
inych odvetvi.

Predikcia NBS oc¢akava silnejsi rast miezd v po-
rovnani so Statistikou za vybrané odvetvia, ktora
vsak nezahfna verejny sektor ani finan¢né aktivi-
ty (kde sa moze prejavit rovnako ako vo 4. Stvrt-
roku 2012 pri zvySovani odvodového zatazenia

Graf 13 Vyvoj dynamiky miezd na zaklade
mesacnej Statistiky (medziro¢na zmena v %)

2013 2014 2015 2016

== Priemysel Stavebnictvo
e Obchod Sluzby
Odvetvia spolu

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 14 Mzdovy vyvoj v ekonomike

(medziro¢na zmena v %)

verejny sektor,
financny sektor

44 (predpoklad
"\ presunu
\\ vyplatenych

3 M miezd na skorsi
termin)

B = B T R I ]

== Priemerna mzda za vybrané odvetvia
== Priemerna mzda za celd ekonomiku
4 Prognoza NBS P4QA-2016

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Prognéza priemernej mzdy (P4QA-2016) za celt
ekonomiku na 4.Q2016.

KAPITOLA 3

zamestnancov optimalizacia vyplatenych miezd
ich presunom na skorsi termin ku koncu roka

2016).
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4 Ceny

Medziro¢ne ceny v januari pokracovali podla
predpokladov v raste 0 0,9 % (v decembri rést-
li 0 0,2 %). Medzimesacne ceny rastli o0 0,3 %,
k ¢omu prispel najma rast cien potravin, sluzieb
a pohonnych latok.

Vlyvoj cien pokracoval v zrychleni ich medziro¢-
nej dynamiky. Prispelo k tomu najma zrychlenie
medziro¢ného rastu cien potravin v dosledku
odznenia poklesu DPH z minulého roka na vy-
brané polozky potravin dennej spotreby. Zrych-
lenie dynamiky dosiahli aj ceny pohonnych l&tok
v doésledku rastu cien ropy a ropnych derivatov
koncom roka 2016. Kulmindciu ich rastu nadalej
predpokladdme vo februari 2017. Nésledne by
sa ich dynamika mala postupne spomalovat. Na
zéklade udajov SU SR klesli spotrebitelské ceny
plynu o 1,6 % v januari 2017, ceny elektrickej
energie pre domacnosti v priemere o 3 % a tep-
la 0 5,4 %. NBS predpokladala janudrovy vyssi
pokles cien plynu a elektrickej energie. Su¢asne
ocakavala pokles cien tepla v januari a vo febru-
ari, ale kumulativne na priblizne rovnakej urovni
ako zverejnil SU SR. Mozn4 Uprava cien elektric-
kej energie na Urovne roku 2016° by predstavo-
vala proinflacné riziko na Urovni +0,1 percentual-
neho bodu oproti nowcastingu.

Ceny sluzieb bez administrativnych cien zazna-
menali mierne zrychlenie medziro¢ného ras-
tu z 1,8 % v decembri na 2,1 % v januari 2017.
Medzirocny rast cien priemyselnych tovarov bez

pohonnych latok pokracuje v nizkych dynami-
kach. Vyraznejsi impulz by mohol zaznamenat
v druhej polovici roka s oneskorenim za akcele-
raciou rastu importnych cien z krajin eurozény,
ako aj mimo nej.

S prihliadnutim na aktudlny vyvoj cien v januari
nadalej ocakdvame v roku 2017 priemernu infla-
ciu mierne vyssiu ako 1 %.V 1. Stvrtroku by mohli
ceny pokracovat v janudrovej dynamike.

Graf 15 Struktira medziroénej inflacie
(p. b., %)

Nowcasting

2016 2017 2018

Administrativne ceny bez energii
B Priemyselné tovary bez energii
aadmin. cien
m S|uzby bez administrativnych cien
m Energie bez pohonnych latok

Pohonné latky
m Potraviny
== HICP skuto¢nost (%)
== P4QA-2016 (%)
Nowcasting (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Tab. 1 Porovnanie P4QA-2016 a skuto¢ného vyvoja zloziek HICP inflacie (%, p. b.)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

1) Prispevky jednotlivych zlozZiek k celkovej chybe predikcie P4QA-2016.

Cista
Priemyselné inflacia
tovary bez | Energie | Potraviny | Sluzby | HICP | HICP bez
energii pohonnych
latok
December 2016 skutoc¢nost 0,1 -1,3 -0,6 1,6 0,2 0,8
B Predpoklad na januar 2017
i A vP4QA-2016 0,2 0,9 13 2,1 0,9 1,1
>§ B |Januar 2017 skutocnost 0,2 -1,4 1,5 1,8 0,9 0,9
g B-A | Januar skuto¢nost - predpoklad 0,0 -0,5 0,2 -02 | -0,04 -0,2
= | (B-A)* |Prispevok k celkovej predikénej
véha |chybe PAQA! 0,01 0,06 0,10 0,07 0,04 0,08

MESACNY BULLETIN

KAPITOLA 4

5 Na zdklade zacatého cenového
konania zo dria 14. 2. 2017 (http://
www.urso.gov.sk/?q=node/486).
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Graf 16 Vyvoj celkovej inflacie (%)

Graf 18 Podiel jednotlivych intervalov

zmien cien na cenovom vyvoji jadrove;j
inflacie HICP
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’
14 P L 0,50
L 0,25
* *
0 0,00
&
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9 Nowcasting L-0,50
* L-075
24 L-1,00
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== Nowcasting - medzirocna dynamika, neocistena m| Menej akoco it
¢ Medzimesacna dynamika, sezonne oCistena (prava os) m 0dOpol%
W Viacako 1%
Zdroj: SU SR a vypocty NBS. Zdroj: Vypocty NBS.
Graf 17 Vyvoj dopytovej inflacie (%, s. 0.)
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Supercore (prava os)
HICP ¢ista inflacia (prava os)
== Qutput gap - 4 Stvtroky dozadu
Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Dopytovd 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

Modelovy odhad zamestnanosti je mierne rych-
lejsi ako progndza. Podporuju ho najma predsti-
hové indikatory zo zahranicia, aj zo Slovenska.
Modelovy odhad HDP je na drovni prognézy
P4QA-2016. Nowcastingy dvoch zloziek HDP -
exportu a spotreby su v sulade s aktualnou pre-
dikciou P4QA-2016.

Graf 19 Nowcasting zamestnanosti

(medzistvrtro¢na zmena v %)°

1,0

08

0,6

0,4

0,2

0,0 T T T T T T T T T T T

0,2

== Celkova zamestnanost
== Nowcasting
4 Prognéza P4QA-2016

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 20 Nowcasting HDP v 1.Q 2017

(medzistvrtroéna zmena v %)

1,0 7
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’ | |
| |
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Januar2017 Februdr2017

B Nowcasting
«#= Progndza P4QA-2016

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 21 Nowcasting HDP (medzistvrtrocna
zmena Vv %)°

08
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0,1
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1.0 20 3.0 40 1.Q 2.Q 3.Q 4Q 1.Q 2.0 3.0 40Q 1LQ
2014 2014 2014 2014 2015 2015 2015 2015 2016 2016 2016 2016 2017
= HDP

== Nowcasting
4 Prognéza P4QA-2016

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Modelovy odhad HDP bez kvalitativnych zdsahov
ajednorazovych vplyvov (napr. eurofondy).

KAPITOLA 5

6 Pdsmo okolo bodového odhadu
predstavuje +/- 1 a 2-ndsobok
RMSE (strednd kvadratickd chyba).
Nowcasting je vypocitany s vyuZi-
tim OLS modelov casovych radov
na zdklade vybraného stiboru me-
sacnych indikdtorov (pri zamestna-
nosti je pouzity faktorovy model).
Nowcasting poskytuje aktudiny
odhad budticeho vyvoja s vyuzitim
uz dostupnych mesacnych tdajov
zprdve prebiehajticeho stvrtroka,
ich doprognézovanych hodnét
na zdklade ARIMA modelov a ich
oneskorenych hodnét. Jednotlivé
modelové predikcie sti na sebe
navzdjom nezavislé, a teda predikc-
nd chyba v minulom Stvrtroku
nemd vplyv na aktudlnu predikciu.
0 nowcastingu HDP, nowcastingu
stiikromnej spotreby, nowcastingu
exportu a nowcastingu zamestna-
nosti.
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http://www.nbs.sk/_img/Documents/_Publikacie/PREDIK/2016/protected/P4QA-2016.pdf
http://www.nbs.sk/_img/Documents/_komentare/AnalytickeKomentare/2016/AK29_Nowcasting_HDP.pdf
http://www.nbs.sk/_img/Documents/_komentare/2014/224_HDP_kratkodoba pgn C_Rychly komentar.pdf
http://www.nbs.sk/_img/Documents/_komentare/2014/224_HDP_kratkodoba pgn C_Rychly komentar.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

Graf 22 Nowcasting sukromnej spotreby

(medzistvrtroéna zmena v %)°

Graf 23 Nowcasting exportu tovarov
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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 [ (%HDP)| (%HDP) kurz

vyrob- 2010 | nosti(%) | produkcie via' | sentimentu | Gcely? |  spolo¢- (mil.EUR) | (%HDP) | (% 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
2009 -S54 09 -26 -2,0 121 -15,5 -164 769 28 £35 110 27913 -78 363 34 04 13948
2010 50 07 2.7 -15 144 82 79 98,7 78 16 125 4436, -75 42 -47 01 13257
2011 28 41 27 18 136 52 6,2 9,38 29 76 1M1 32757 43 437 -50 01 13920
2012 17 37 39 01 140 8,0 45 939 88 A3 103 -38107 -43 522 09 34 12848
2013 15 15 0,1 0,8 14,2 39 18 90,2 64 1,7 102 -20233 2,1 54,7 18 41 13281
2014 26 <01 -35 14 132 86 26 100,4 25 12 131 29234 2,7 53,6 12 38 13285
2015 38 03 -4,2 20 11,5 70 74 97 15 68 130  -19326 2,1 525 02 27 1,109
2016 . 05 -43 . . 34 40 101,6 6,3 39 132 -980,3 . . . . 1,069
2016Q1 34 -05 - 2,2 104 23 53 1027 101 31 128 = 2,2 518 0,5 34 1,020
2016Q2 38 -06 -5.2 23 96 6.2 51 9,7 97 07 134 = -1.9 529 07 42 11292
2016Q3 30 -07 -4,2 24 95 19 23 1024 93 38 129 = 07 52,7 -11 23 11166
2016 Q4 319 01 24 267 . 29 35 102,7 6,3 39 132 = . . . . 1,0789
2016 Feb. - 03 -4,7 = 10,1 71 48 1027 105 28 126 -842,7 = > = - 1,1093
2016 Mar. - 05 59 = 99 -1.8 2,7 1029 101 31 128 -448 = = = - 1,100
2016 Apr. - 04 56 = 96 75 49 996 109 33 129 2328 = 2 > - 131339
2016 Méj 5 )y 56 - 95 89 45 %0 108 15 133 -4654 - - - - 1N
2016 Jun - 07 -45 = 95 24 59 98,6 97 07 134 3751 = - = - 11229
2016 Jul - 09 -4.6 = 94 -13.9 -4.4 104,0 89 46 137 1122 = = = - 1,069
2016 Aug. - 08 -48 = 94 17,2 95 99,9 90 47 13,0 131 = - = - 11212
2016 Sep. - 05 -3,2 = 94 40 23 1034 93 38 129 -33,2 = - = - 11212
2016 Okt. 013 28 - 91 34 34 1028 87 47 129 2237 - - - - 11026
2016 Nov. - 02 -26 - 88 24 32 1013 8,1 30 13,0 -201,6 - - - - 1,079
2016 Dec. - 02 -18 = 88 30 38 1039 6,3 39 132 -358,1 = - = - 10543
2017 Jan. - 09 . = 86 . . 104,6 . . . 92,3 = - = - 10614

2017 Feb. - . . = . . . 106,6

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 redinu emisiu v drzbe verejnosti (podla metodiky pouZivanej do konca roka 2008).
3) Rychly (flash) odhad SU SR.

Detailnejsie casové rady za vybrané makroekonomické ukazovatele
(http://www.nbs.sk/_img/Documents/_MesacnyBulletin/2017/protected/StatistikaMB0217 xls)
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