NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

Mesacny bulletin NBS, april 2017

Odbor ekonomickych a menovych analyz



« Mierne zlepSovanie tvrdych indikatorov (trzby, produkcia aj export), avsak
docasne slabsi vyvoj v automobilovom priemysle (Caka sa na nabeh pinej
produkcie, pravdepodobne nabeh novych modelov).

« Silny trh prace, zamestnanost nadalej dynamicky rastie, rast miezd sa
spomalil (efekt kalendarnych dni), miera nezamestnanosti pokracovala aj v
marci v poklese.

« Inflacia na 1,0 %, spomalil rast cien potravin, pohonnych latok a
revidované ceny elektrickej energie od januara.
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Soft indikatory naznacuju pokracovanie p02|t|vnych tendencii

« Zverejnené soft indikatory za 1Q2017 - vsetky sledované indikatory — ESI (EA a DE), PMI (EA a DE), Ifo
index (DE), ako aj ZEW (DE) — zaznamenali v porovnani so 4Q2016 rast. Tieto Udaje su priaznivym signalom
pre rast ekonomiky eurozony a Nemecka v 1Q2017.

- Doteraz zverejnené data za april - ZEW a Ifo (obe pre DE) pokracovali v raste, PMI pre EA vzrastol, PMI pre
Nemecko mierne poklesol, ale stale je na vysokej Urovni.

« Predikcia Now-casting.com v aprili pre Nemecko a v mensej miere pre EA (2. a 3. Stvrtrok) naznacuje
zrychlenie rastu v sledovanych stvrtrokoch.

Odhad_vrastu I-VIDP v Nemecku v 1Q, 2Q a 3Q 2017 Odhad_vrastu I-VIDP EAv 1Q, 2Q a 3Q 2017 Indikétory ekonomickych nalad pre Nemecko
(medzistvrtrocny rast v %) (medzistvrtrocny rast v %)
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Zdroj: Now-casting.com. Zdroj: Now-casting.com. Zdroj: Ifo, ZEW, Eurdpska komisia.
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« Vo februari pokraovanie rastu priemyselnej produkcie (napriek slabsej vyrobe v automobilovom
priemysle), exportu aj trzieb.
« Nowcasting HDP a exportu v sulade s prognézou P1Q-2017.

Mesacné ukazovatele (medziStvrtrocna zmena v %) Nowcasting HDP (medziStvrtrocna zmena v %) Nowcasting exportu (medziStvrtrotna zmena v %)
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« Zamestnanost’' vo februari vzrastla pomerne silnym medziro¢nym tempom o 3,1 % (podobne ako

pred mesiacom).

« V poslednych troch mesiacoch vSak doslo k zmierneniu medzikvartalnej dynamiky v priemysle a

sluzbach.

- Pokles nezamestnanosti pokracoval aj v marci stabiinym tempom, pricom popri raste
zamestnanosti jej pokles podporuju aj odchody do dochodku.
« Na najblizSie obdobie zatial mesacné predstihové indikatory signalizuju pokracovanie solidneho
rastu zamestnanosti, priblizne v sulade s predikciou P1Q-2017.

Prispevky k medziStvrtrocnej dynamike
zamestnanosti podl'a mesacnej Statistiky (p. b.)

Vyvoj nezamestnanosti (%, tis. 0sob)

Nowcasting zamestnanosti (medzistvrtrocna
zmena v %)
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Zdroj: SU SR a vypotty NBS.
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Zdroj: SU SR, UPSVR a vypotty NBS.
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« MedziroCny rast priemernej mzdy za vybrané odvetvia vo februari spomalil na 3,6 % (v januari

5,5 %).

« Po6sobil hlavne docasny efekt silnej bazy z februara 2016 — efekt prestupného roka. Ocistenie

casového radu o tento jav zvysilo medziro¢ny rast mzdy na 4,6 %.

« Prorastovym rizikom zostdva zvySovanie platov vo vacSich podnikoch cca 4 az 7 % za Ucelom
udrzania a pritiahnutia zamestnancov, PSA 6 %, KIA 7,5 % a VW zacina vyjednavat’ na Urovni

16 %.

- Doterajsi vyvoj miezd za vybrané odvetvia naznacuje, ze predpoklad z predikcie P1Q-2017 o raste
miezd za cell ekonomiku na 1Q (3,9 %) sa javi byt’ realisticky.

Rast priemernej mzdy oCisteny od kalendarnych
efektov (medziroCny rast v %)

Vyvoj dynamiky miezd na zaklade mesacnej
Statistiky (medzirotna zmena v %, 3-mesacny
klzavy priemer)

Mzdovy vyvoj v ekonomike (medzirocna zmena v %)
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Zdroj: SU SR a vypotty NBS.

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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latok a priemyselnych tovarov bez energii (farmaceutické tovary).
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Medzirocna inflacia HICP v marci spomalila na 1,0 % (vo februari po revizii 1,2 %). Pokles cien
potravin — rychlejSie odznievanie februaroveého efektu (zlé pocasie), pokles cien pohonnych

Inflacia by sa mala (napriek doCasnému spomaleniu) od druhej polovice roka zrychlit’ vplyvom
rastu dopytovych tlakov, importnych cien a potravin.
Revizia za januadr a februar — na zaklade rozhodnutia URSO ceny elektrickej energie klesli od
januara o 4,6 % (povodne o 3 %). Revizia prispela k nizSej inflacii 0,07 p. b. v mesiacoch

januar aj februar 20

Struktra medzirocnej inflacie (p. b.,
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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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