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Rychly rast ekonomiky eurozony pokracoval aj v 3Q2017 (goqg 0,6 %),
pravdepodobne ho podporil najma export, mesaché ukazovatele z
domaceho dopytu slabsie, predstihové indikatory stale silné.

Slovenska ekonomika vzrastla 0,8 % medzikvartalne, potiahol ju
domaci dopyt, pravdepodobne najma investicny dopyt, export sa sice
trochu ozivil, ale dovoz bol vysSi, preto Cisty export by mal posobit’
timiaco. Vplyvom revizie histdrie by mal byt vytvoreny vyssi objem
HDP.

Silny trh prace, zamestnanost' rychlo rastie (0,6 % qgoq), najma v
priemysle a stavebnictve, volné miesta pomahaju zaplnat' cudzinci
(22 % medzirocny narast). Miera nezamestnanosti nadalej klesa na
historické minima.

Inflacia dosiahla v oktobri 1,8 %, prispievali najma ceny potravin, v
tomto a buducom roku je mozné ocakavat’ mierne vyssiu inflaciu.
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> Rychly od|had HDP
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Ekonomika eurozony vzrastla v 3Q2017 0 0,6 %. Tempo ekonomického rastu sa mierne spomalilo o0 0,1 p. b.
(rast v 2Q2017 bol revidovany na 0,7 %). Na zaklade kratkodobych indikatorov pokracoval dynamicky rast
priemyselnej produkcie, na druhej strane sa spomalila dynamika rastu maloobchodu a predovsetkym nepokracoval

rast v stavebnictve, ¢o naznacuje mierne oslabenie domaceho dopytu pri pokracovani relativne priaznivého vyvoja
exportnej vykonnosti.

Rast nemeckej ekonomiky sa zrychlil. Ekonomiku podl'a predbeznych Udajov podporil Cisty export. Zatial' ¢o
sukromna a verejna spotreba zostala relativne stabilna, investicny dopyt pozitivne prispel k ekonomickému rastu.

Rychly odhad HDP v krajinach EA v 3Q2017 (medziStvrtrocny rast a medziroCny rast v %) Rast HDP v EA, DE, CZ a SK (medziStvrtrocny rast v %)
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Rast HDP v 3Q2017 o 0,8 % medzistvrtrocne (oslabenie v porovnani s 0,9 % v 2Q) a 3,3 %

medziroCne (spomalenie v porovnani s 3,7 % v 2Q).

HDP revidované na historii, najvyraznejsSia revizia v 2Q2017 (z 3,3 % na 3,7 %, resp. z 0,8 % na

0,94 % medzikvartalne) v dosledku:

« vysSSich Cistych dani na produkcénej strane HDP (revidoval sa objem vybranych dani v bazickom 3Q2016),

- vySSich fixnych investicii na vydavkovej strane HDP.

Vyvoj ekonomiky bol v 3Q v sulade s odhadmi, avSak vplyvom revizie v 1. polroku doSlo k

zvysSeniu celkového objemu HDP, a tym aj dynamiky pre tento rok.

Porovnanie HDP s predikciou (s. c.)

Revizia HDP (zmena prispevkov k medzironému rastu HDP, NSA)
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« Zamestnanost’ v 3Q2017 vzréstla medzirocne o0 2,3 % (v 2Q o 2,1 %), resp. o 0,6 %
medzikvartalne, ¢o bolo v sulade s predikciou P3Q-2017.

« Podporil ju pravdepodobne najma priemysel a stavebnictvo (Uplny prehlad podla odvetvi
bude k dispozicii v decembri).

« V priemysle rastu viaceré pododvetvia, avSak najvyraznejSie sektor automotive (8 %
medzirocne).

« 22 %, resp. 12 tis. osOb z medzirocného narastu zamestnanosti v 3Q firmy riesili
zamestnavanim cudzincov, nakol'ko domaca pracovna sila je t'aZSie dostupna.

« Dynamicky rast zamestnanosti by mal pokracovat’ aj vo 4Q (mierne nad ocakavania z P3Q-
2017).

Porovnanie vyvoja zamestnanosti v metodike ESA 2010 s predikciou (%)
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Zdroj: SU SR a vypotty NBS.
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Celkova miera nezamestnanosti v oktobri pomerne vyrazne klesla, pricom dosiahla 7,4 % (pokles

0 0,2 p. b., sezénne ocistené).

Rozbehli sa nové projekty na podporu zamestnavania, ktoré poskytuju impulz na pokles dlhodobej
nezamestnanosti. Klesla vSak aj kratkodoba nezamestnanost'.
Pokles nezamestnanosti naznacuje pokraCovanie rastu zamestnanosti aj v oktdbri.

Rastuci dopyt po pracovnej sile spbsobuje, Ze rastie fluktuacia medzi zamestnaniami. Vacsia ochota
zamestnavatelov ponuknut’ lepSie platové podmienky motivuje viac zamestnancov, aby si hl'adali
lepSie pracovné miesto. Do d'alSich Stvrtrokov by to malo poskytovat’ d'alsi impulz pre rast miezd.
Mzda na zaklade mesacnych Udajov v 3Q spomalila na 4,2 % z 5,3 % v 2Q (posobili efekty
sviatkov), ale vyhl'adovo by malo dochadzat’ k jej akceleracii.

Vyvoj poctu nezamestnanych (tis. osob)

Vyvoj dihodobej nezamestnanosti (%)

Vyskyt zmien zamestnania v prostredi pnutia na trhu
prace (% podiel na zamestnanosti, % respondentov)
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Soft indikatory nad’alej naznacuju priaznivy vyvoj

« Doteraz zverejnené soft indikatory za november — ZEW (DE) vzrastol a vo 4Q2017 v porovnani s 3Q2017
je na vySsSej urovni; Ifo (DE) dosiahlo nové historické maximum; PMI v priemere vo 4Q2017 v porovnani s 3Q
(EA a DE) mierne vzrastlo. ESI dostupné za oktdber vzrastlo (EA a DE) a je na rekordnych Urovniach (pre EA
na takmer 17-roCnom maxime a pre DE na 6,5-roCnom maxime).

« Tieto Udaje su priaznivym signalom pre rast ekonomiky eurozony a Nemecka aj vo 4Q2017.

Nemecko — Ifo index (2005 = 100) a medziro¢ny rast HDP (%) Indikatory ekonomickych nalad pre Nemecko
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predpoklady v P3Q-2017 (potraviny).
importne ceny, apreciacia kurzu).

jej postupné zrychl'ovanie v kratkodobom horizonte.

Struktira medziroénej inflacie HICP (p. b., %)

Nowcasting a P3Q-2017 (p. b., %)

Inflacia dosiahla v oktébri 1,8 % (rovnako ako v septembri). Bola vysSia o 0,2 p. b. ako
Cista inflacia bez energii HICP - nizSia ako predpoklady (priemyselné tovary bez energii —

Cista inflacia mierne spomalila, avsak nad‘alej v podmienkach pnuti na trhu prace o¢akavame

Struktura Cistej inflacie HICP (p. b., %)
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Technicky odhad HDP naznacuje mierne rychlejsi rast vo 4Q2017 oproti vyvoju v 3Q2017,
pricom sa predpoklada pokracovanie pozitivnych informacii v d'alSich mesiacoch s pozitivhym
vplyvom na nowcasting pre 4Q smerom k septembrovej predikcii.

Nowcasting spotreby je na predikovanej Urovni a exportu v blizkosti predikcie.
Nowcasting zamestnanosti indikuje mierne rychlejsi rast na 4Q2017 nez ocakava aktualna
predikcia.

Nowcasting HDP (medziStvrtrocna zmena v %)
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