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bezné ceny

Consumer Price Index — index spotrebitelskych cien

Euro Area - eurozdna

Eurdpska centradlna banka

Eurépska komisia

Euro OverNight Index Average - referen¢nd sadzba pre skuto¢ne realizované jednodrové
obchody v eurach

The European System of National and Regional Accounts — Europsky systém narodnych
a regionanych a¢tov v EU

Eurépska unia

Euro Interbank Offered Rate — medzibankova referen¢na sadzba v rdmci EMU
Federal Reserve System — centralna banka USA

Fond narodného majetku

hruby domaci produkt

Harmonised Index of Consumer Prices — harmonizovany index spotrebitelskych cien
indikator ekonomického sentimentu

Leibniz Institute for Economic Research at the University of Munich
Ministerstvo financii SR

Medzindrodny menovy fond

Statistickd klasifikdcia ekonomickych ¢innosti

Nérodnd banka Slovenska

National Central Bank — ndrodna centralna banka

per annum - za rok

percentualne body

Purchasing Managers’Indexes — index ndkupnych manazérov

rovnaké obdobie minulého roka

stale ceny

sezbnne oCistené

Statisticky drad SR

Unit Labour Costs — jednotkové naklady prace

Ustredie prace, socialnych veci a rodiny

Urad pre regulaciu sietovych odvetvi

vyberové zistovanie pracovnych sil
Zentrum flr Europdische Wirtschaftsforschung

Pouzité symboly v tabulkéch:

- Udaj este nie je k dispozicii.
- - Udaj sa nevyskytoval / neexistujdci tdaj.
(p) - Predbezny udaj.
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1 ZHRNUTIE]

Vyvoj v prvych mesiacoch tohto roku naznacuje
mierne spomalenie ekonomickej aktivity v eu-
rozéne. Mierne klesanie soft indikatorov sa pre-
javilo aj v tvrdych indikatoroch, predovietkym
v Nemecku. Priemyselnd produkcia vo februdri
vyraznejsie poklesla. Ani ukazovatele domace-
ho dopytu sa nevyvijaju pozitivne, ked malo-
obchodné trzby, po miernom poklese v januari,
v dalsom mesiaci len stagnovali. Zahrani¢né in-
dikatory tak predstavuju riziko slabsieho vyvoja
v prvej polovici tohto roka.

Na slabsi zahrani¢ny dopyt, najma negativny
vyvoj v Nemecku, mohol zareagovat uz aj prie-
mysel na Slovensku. Priemyselna produkcia
poklesla aj napriek pozitivnemu oZiveniu vo
vyrobe &ut. Nizsie ju potiahli ostatné odvet-
via. Tento vyvoj sa zatial neprejavil v exporte
a trzbéch, ktoré sa medzimesacne zvysili. Moz-

no to vsak ocakavat pravdepodobne v najbliz-
Som case.

Na trhu prace pokracoval priaznivy vyvoj. Za-
mestnanost vzrastla medzimesacne 0 0,2 %, ked'
k rastu najviac prispievali sluzby a priemysel.
V prvom Stvrtroku by tak zamestnanost mala
rast pomerne dynamicky v sulade s aktudlnou
predikciou. Mierne timiaco by sa mohli zacat
prejavovat zhorsujuce sa ocakdvania zamest-
navatelov. Silny dopyt po pracovnej sile tlaci
mzdovy vyvoj nahor. Mzdy sa zvysili pomerne
dynamicky aj vo februari, dokonca mierne nad
ocakdvania z aktudlnej predikcie.

Inflacia sa v marci zrychlila na 2,5 %, ¢o bolo viac
ako ocakavania z aktudlnej predikcie. K vyssie-
mu rastu prispievali priemyselné tovary bez
energii a nespracované potraviny.

KAPITOLA 1

1 Vsetky medzimesacné a medzistvrt-
rocné zmeny uvedené v texte su se-
z0nne ocistené pouzitim viastnych
sezénnych modelov.

NBS

MESACNY BULLETIN 5

ApriL 2018



2 REALNA EKONOMIKA

2.1 ,TVRDE”INDIKATORY EKONOMICKEJ
AKTIVITY

Vo februari 2018 sa medzimesacne zrychlili trzby
a vyvoz. Priemyselna produkcia klesala najma
v suvislosti so slabsim vyvojom vo vyrobe elek-
trickych a elektrotechnickych zariadeni, ropnych
produktov a aj potravin.

Rast celkovych trzieb sa medzikvartalne zrych-
lil na 2,3 %, k Comu okrem priemyslu prispeli aj
trzby v stavebnictve a vo vybranych trhovych
sluzbach. Obchod, po relativne dobrom vyvoji
v predchddzajiucom mesiaci, viac-menej stag-
noval, ale zostal na pomerne vysokej Urovni.
V porovnani s januarom sa dokazal zrychlit iba
maloobchod, najma vdaka trzbam obchodnych
retazcov.

Redlny export tovarov medzimesacne vzrastol
01,1 %.V samotnom februdri sa darilo najma vy-

Graf 1 Vyvoj trzieb, priemyselnej produkcie

a exportu (%, medzistvrtro¢ny kizavy
priemer, s. c.)

2015 2016 2017 2018

== Trzby v ekonomike
Priemyselna produkcia
== Export tovarov

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 2 Vyvoj automobilového priemyslu

(%, medzistvrtro¢ny kizavy priemer, s. c.)

~

BT
V

2015 2016 2017 2018

- Trzby
Produkcia
== Export

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

vozu automobiliek. Napriek tomu sa im v prvom
stvrtroku 2018 pravdepodobne nepodari preko-
nat rekordny vyvoz z posledného Stvrtroka 2017.

2.2 PREDSTIHOVE,SOFT” INDIKATORY

Indikator ekonomického sentimentu v marci
v eurozoéne opdt poklesol. Zlepsenie v porovnani
s predchadzajicim mesiacom zaznamenala len
dovera v stavebnictve, v ostatnych sektoroch sa
dovera zhorsila. V Nemecku IES klesol v désledku
zhorsenia ddvery vo vietkych zlozkach.

Nemecky ZEW index v aprili druhy mesiac za se-
bou vyrazne klesol. Aktudlna hodnota je tak naj-
nizsia za poslednych viac ako pat rokov. Celkovo
vsak v spojeni s pretrvavajucim pozitivnym hod-
notenim sucasnej ekonomickej situacie ostdva
vyhlad pre nemecku ekonomiku vo velkej miere
priaznivy.

KAPITOLA 2
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KAPITOLA 2

Graf 3 Indikatory ekonomickych nalad Graf 5 Odhad rastu HDP v Nemecku
v 1.,2.a 3. Q 2018 (medzistvrtrocny rast v %)
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== |fo Nemecko (o¢akévania na nasledujtcich 6 mesiacov) 4= Nowcasting 1. Q 2018
ZEW Nemecko (prava os) 4 Nowcasting 2. Q 2018
=== ZEW Nemecko (hodnotenie sicasnej situacie, prava os) == Nowcasting 3. Q 2018
Zdroj: Eurdpska komisia, Ifo Institute a ZEW Centre. Zdroj: Now-Casting Economics Ltd.
Pozndmka: IES (dlhodoby priemer = 100), Ifo index (2005 = 100), Pozndmka: Zvyrazneny je vyvoj od ostatného mesacného
ZEW (saldo odpovedi). bulletinu.

Graf 4 Odhad rastu HDP v eurozéne
v 1.,2.a3.Q 2018 (medzistvrtrocny rast v %)

o o
praliry
{0

Nowcasting 1. Q 2018 === ECB 03/2018, 1.Q 2018
4 Nowcasting 2. Q 2018 = ECB03/2018,2.Q 2018
=@~ Nowcasting 3. Q 2018 = ECB03/2018, 3.Q 2018

Zdroj: Now-Casting Economics Ltd. a ECB (Makroekonomické
projekcie odbornikov ECB pre eurozénu - marec 2018).
Pozndmka: Zvyrazneny je vyvoj od ostatného mesacného
bulletinu.
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3 TRH PRACE

Zamestnanost za vybrané odvetvia vo februdri
2018 vzrastla o 4,7 %? medziro¢ne. Medzime-
sacny ndrast dosiahol 0,2 %. Narast bol ovplyv-
neny najma velmi silnou dynamikou v sluzbéch
(7,5 % medziro¢ne v priemere za janudr a feb-
rudr). O nieco miernejsi bol narast v priemysle
(4,7 %), v stavebnictve (3,2 %) a v obchodnych
¢innostiach (2,6 %). Najma prudky pohyb nahor
v dynamike sluzieb za janudr a februar v porov-
nani s poslednym S$tvrtrokom minulého roka
vsak pravdepodobne suvisi so spdsobom Statis-
tického zistovania, a nie so skuto¢nym vyvojom
v ekonomike. Napriek tomu by mal byt vyvoj
zamestnanosti v prvom Stvrtroku dynamicky.
Silny vyvoj aj v priemysle a stavebnictve nazna-
Cuje z hladiska prognoézy zamestnanosti riziko
smerom nahor, kedze mesacné Statistiky za-
mestnanosti za tieto dve odvetvia sa zvycajne
spolahlivo odzrkadluju nasledne aj vo Stvrtro¢-
nej Statistike. Tento pozitivny vyvoj v niektorych
konkrétnych odvetviach je vyvazovany mier-
nym spomalenim agregatnej Statistiky poctu
zamestnancov zo Socidlnej poistovne a menej
optimistickymi ocakavaniami zamestnanosti

Graf 6 Prispevky ukazovatelov k nowcastingu
medzistvrtrocného rastu zamestnanosti (p. b.)

2015 2016 2017 2018

Trend
B Zahrani¢né indikatory
m  Verejny sektor
Doméce indikatory
m  Zamestnanost v ekonomike, P1Q-2018 (%)
= Zamestnanost v ekonomike (%)
== Nowcasting zamestnanosti (%)

Zdroj: SU SR, UPSVR a vypocty NBS.

Pozndmky: Verejny sektor tvoreny verejnou sprdvou, vzdeldva-
nim a zdravotnictvom v rdmci klasifikdcie NACE, sekcie O, P, Q. Ja-
nudrovd zamestnanost nebola kvéli metodickej zmene zahrnutd
do nowcastingu.

Graf 7 Alternativne ukazovatele vyvoja

zamestnanosti (medziro¢ny rast v %
a Standardizované saldo odpovedi)
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== PoCet zamestnancov evidovanych v Socialnej poistovni
s pravidelnym prijmom

=== (Cakavania zamestnanosti u zamestnavatelov (saldo odpovedi)
Zamestnanost v ekonomike, metodika ESA

Zdroj: SU SR, Socidlna poistoviia a vypocty NBS.

Pozndmka: Udaj za pocet zamestnancov zo Socidlnej poistovne
vychddza z priemeru za janudr a februdr a tiez z poctu zamest-
naneckych poistnych vztahov, ktoré boli v danom mesiaci aspori
Jjeden den prihldsené v registri Socidlnej poistovne.

z prieskumov. Nowcasting zamestnanosti sa
takisto nezmenil oproti jeho hodnote v ¢ase
predikcie P1Q-2018. Celkovo napriek lepSiemu
priemyslu a stavebnictvu nie je silny dévod na
zmenu vyhladu zamestnanosti oproti predikcii
P1Q-2018.V pripade obchodu a sluzieb je sulad
mesacnych a kvartalnych statistik slabsi a prud-
ky pohyb dynamiky nahor v sluzbdch sa nemusi
prejavit vo Stvrtrocnych &islach.

Nezamestnanost z celkového poctu uchadzacov
v marci klesla o 3 tis. 0s6b po sezénnom ocisteni,
resp. 0,1 percentualneho bodu na 6,6 %.2 Miera
nezamestnanosti dosahuje v poslednych me-
siacoch historické minima a udrzuje si klesajtcu
tendenciu. Napriek tomu sa tempo poklesu v po-
slednom obdobi postupne zmiernuje. Pri velmi
nizkych drovniach nezamestnanosti sa bude sta-
le tazsie udrziavat vysoka intenzita poklesu. Pre-
javuje sa to aj v skutocnosti, Ze pocet umiestne-
nych osob na trhu prace klesa. Za prvy Stvrtrok
klesol pocet nezamestnanych priblizne o 11 tisic
0s0b, avsak pri abstrahovani od nadpriemerné-

KAPITOLA 3

2 Tempo rastu je ovplyvnené
spdsobom zostavovania indikd-
tora zamestnanosti vo vybranych
odvetviach, pricom v niektorych
odvetviach bol medzimesacny
ndrast v janudri pravdepodobne
ovplyvneny aj zmenou vzorky
zistovanych podnikov a metodikou
odhadu poctu zamestnancov
v malych podnikoch.

3 Sezdnne neocistend miera evido-
vanej nezamestnanosti klesla me-
dzimesacne 0 0,17 percentudineho
bodu na 5,55 %. Neocistend miera
nezamestnanosti z celkového
poctu uchddzacov o zamestnanie
klesla o 0,2 percentudlneho bodu
naé6,77 %.

NBS

MESACNY BULLETIN 8

ApriL 2018



KAPITOLA 3

Rast priemernej mzdy vo vybranych odvetviach
vo februdri dosiahol opat dynamické tempo,
tentoraz 5,8 % medziro¢ne®. Spolu s januarom je
zatial priemer za prvy stvrtrok 6,6 %, o predsta-
vuje zrychlenie oproti stvrtému Stvrtroku (4 %).

ho vyradovania z administrativnych dévodov by
bol pokles priblizne polovi¢ny. Vyvoj nezamest-
nanosti je priblizne v sulade s o¢akavaniami pre-
dikcie NBS P1Q-2018.

Graf 10 Vyvoj dynamiky miezd na zaklade
mesacnej Statistiky (medziro¢na zmena
v %, 3-mesaény kizavy priemer)

Graf 8 Vyvoj nezamestnanosti (%, tis. os6b)

(zmena v tis. 0sob) (%) 81
0 10,0
-2 9,5 64
-4+ 9,0 /
J 4
% 85 4
S~
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24
-104 7.5
-12 7,0 0 "
-144 6,5
2017 2018
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2017 2018

B Nedisponibilni nezamestnani

m Disponibilni nezamestnani

= Nezamestnani spolu

== Celkova miera nezamestnanosti (prava os)

Stavebnictvo
Sluzby

== Priemysel
== Obchod
Odvetvia spolu

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

Graf 11 Mzdovy vyvoj v ekonomike
(medziro¢né zmeny v %)

Graf 9 Vyvoj poctu nezamestnanych

(tis. osob)
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= (PSVR spolu - Pnemerna} mzda za vyb’rane odvetvia
== Priemerna mzda za celi ekonomiku

== JPSVR analyticky Gasovy rad NBS
VZPS spolu ($tvrtrocné tdaje)

*

Prognéza priemernej mzdy za celd ekonomiku, P1Q-2018
Indikativna aktualizacia prognézy

4 Mozno predpokladat, Ze rast

priemernej mzdy je pravidelnymi
zmenami vzorky ¢i prehodnoco-
vanim poctu aktivnych subjektov
ovplyvneny menej, ako rast

poctu zamestnancov alebo objemu
miezd.

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Priemernd mzda za vybrané odvetvia v 1. Q 2018 je
zaloZend na priemere za janudr a februdr.

Zdroj: SU SR, UPSVR a vypocty NBS.

Pozndmky: Analyticky casovy rad ocistuje vyvoj nezamestna-
nosti o vyradovanie uchddzacov z inych dévodov ako ndjdenie
zamestnania a pripadné metodické zmeny. Nezamestnanost
(VZPS) za 1. Q 2018 na zdklade predikcie P1Q-2018.
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Takdto dynamika bola potvrdena aj vyraznym
tempom rastu vyberu socidlnych odvodov a dani
zaciatkom roka. Silny rast priemernej mzdy je na
zacCiatku roka charakteristicky pre vac¢sinu odvet-
vi s vynimkou informacii, komunikacie a dopra-
vy, kde sa mzdovy rast vo februéri vyraznejsie

Graf 12 Prispevky jednotlivych ukazovatelov
pri vypocte faktora pnutia na trhu prace
(Standardizované ukazovatele a ich vazeny
priemer; Groven)

2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

Ocakavania nezamestnanosti medzi spotrebitelmi
(s inverznym efektom)
W Ocakavania rastu zamestnanosti medzi zamestnavatelmi
m Podiel volnych pracovnych miest a poctu nezamestnanych
Pocitovany nedostatok zamestnancov
== Ukazovatel pnutia na trhu prace

Zdroj: Vypocty NBS.
Pozndmky: Metodika popisand v analytickom komentdri. Vstupné
ukazovatele st Standardizované.

spomalil. Silny dopyt po pracovnej sile a ponu-
kové obmedzenia by mali nadalej tlacit mzdovy
vyvoj k pomerne vyraznym dynamikam. Vysled-
ky za prvé dva mesiace roka zatial' naznacuju, ze
rast priemernej mzdy bude v tomto roku mierne
silnejsi v porovnani s predikciou NBS.

Graf 13 Determinanty mzdového vyvoja na
zaklade faktorového modelu (medziro¢ny
rast a prispevky v percentualnych bodoch,
odchylky od dlhodobého priemeru)

820082009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Vplyv faktora inflacie
m  Vplyv faktora produktivity
B Vplyv faktora pnutia
Vplyv kompoziéného efektu
=== Skutocny rast priemernej mzdy (%)
== Odhadovany rast priemernej mzdy (%)

Zdroj: Vypocty NBS.

Pozndmky: DIhodoby priemer rastu mzdy je 4,3 % medzirocne
(pocitané od roku 2006). Mzdy a produktivita si v nomindlnom
vyjadreni. Viac informdcii o metodike v analytickom komentdri.

KAPITOLA 3
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http://www.nbs.sk/_img/Documents/_komentare/AnalytickeKomentare/2017/AK44_Nowcasting_miezd.pdf
https://www.nbs.sk/_img/Documents/_komentare/AnalytickeKomentare/2017/AK44_Nowcasting_miezd.pdf

4 Ceny

Inflacia sa v marci 2018 zrychlila na 2,5 % (vo feb-
ruari 2,2 %) a bola mierne rychlejsia ako predpo-
klady predikcie P1Q-2018. Medzimesacne ceny
rastli, rovnako ako vo februari, 0 0,2 %.

Inflacia naplnila predpoklad jej do¢asného zrych-
lenia po spomaleni vo februari 2018. K uvedené-
mu vyvoju prispelo zrychlenie medziro¢ného

Graf 14 Struktdra medziroénej inflacie Graf 15 Vyvoj inflacie a jej zloziek (%)
(p. b., %)

Nowcasting

2017 2018 2019

Pohonné latky
m Potraviny
== P1Q-2018 (%)
HICP skutocnost (%)
== Nowcasting (%)

Administrativne ceny bez energii
B Priemyselné tovary bez energii

a administrativnych cien
W Sluzby bez administrativnych cien
® Energie bez pohonnych latok

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

rastu cien nespracovanych potravin a priemysel-
nych tovarov bez energii. Ceny potravin v marci
zaznamenali medziro¢ny rast 0 4,5 % (vo februari
3,9%).V ramci cien potravin zrychlili tempo rastu
ceny nespracovanych potravin. V nasledujucich
mesiacoch o¢akavame postupné spomalovanie
dynamiky cien potravin v désledku silného ba-
zického efektu z druhej polovice minulého roka.

r21

r 14

0
2 -7
Nowcasting
-4 F-14
-6- =-21
2017 2018 2019

== Priemyselné tovary bez energii a admin. cien
== S|uzby bez admnistrativnych cien
=== Energie bez pohonnych Iatok
=== Potraviny
=== Administrativne ceny bez energii
= HICP skutocnost
== Nowcasting
Pohonné latky (prava os)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Tabulka 1 Porovnanie P1Q-2018 a skuto¢ného vyvoja zloziek HICP inflacie (%, p. b.)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Cista -
; 4 g Adminis-
Priemyselné inflacia tatine
tovary bez | Energie | Potraviny | Sluzby | HICP | HICP bez cenv bez
energii pohonnych ean i
latok 2
Predpoklad na marec
A 2018 v P1Q-2018 09 1,3 4,2 2,7 2,39 2,1 0,7
<)
&| g |Marec2018 1,2 15 | 45 | 25 | 252 21 0,9
4 skutocnost
S e
s B-A Marec 2018 skutocnost 03 01 03 02 01 00 02
y - predpoklad
= Prispevok k celkovej
(B-A) * vaha | predikénej chybe 0,08 0,02 0,08 -0,06 | 0,13 0,01 0,02
P1Q-2018"

1) Prispevky jednotlivych zloziek k celkovej chybe predikcie P1Q-2018.
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Zrychlovanie tempa cien sluzieb sa doc¢asne za-
stavilo napriek pokracujucemu pozitivnemu vy-
voju na trhu prace. Nadalej vsak oc¢akavame, ze
medziro¢ny rast cien sluzieb by sa mal na konci
roka 2018 priblizit k rovni 3 %. Tempo rastu cien
pohonnych latok by malo odrazat rast cien ropy
Brent, pricom medziro¢na dynamika ich cien by
mala kulminovat v juli 2018.

V porovnani s predpokladmi v P1Q-2018 rast-
li medziro¢ne rychlejsie ceny potravin a prie-
myselnych tovarov bez energii. Ceny potravin

Graf 16 Vyvoj dopytovej inflacie (%, s. 0.)
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Output gap (fava os)
Supercore (prava os)
== Dopytova inflacia (prava os)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmky: Dopytovd infldcia pozostdva z priemyselnych tovarov
bez energii a administrativnych cien a zo sluZieb bez administra-
tivnych cien. Supercore je subagregdt poloziek, ktorych vyvoj je
vysvetlovany vyvojom output gapu so statistickou vyznamnostou.

rastli rychlejsie v désledku neobvyklého marco-
vého rastu cien nespracovanych potravin. His-
toricky v marci ceny nespracovanych potravin
v priemere stagnuju. Ceny priemyselnych tova-
rov bez energii boli ovplyvnené skorsim sezén-
nym rastom cien odevov a obuvi. Tento vyvoj
by nemal mat permanentny vplyv na inflaciu,
kedze predpokladdme, Ze ide len o posun v se-
zoénnosti.

V roku 2018 nadalej ocakdvame priemernu infla-
ciu na urovni 2,3 %.

Graf 17 Porovnanie cenového vyvoja

s predikciou (p. b.)
(%) (p.b.)
3,07 r 1,50
2,51 f F 1,25
| jf P
20 F 1,00
15 i k0,75
Nowcasting

I 0,50
05 k0,25
o,oH‘HHHHMO,OO
0,51 F-0,25
-1,0 - --0,50

2017 2018 2019

Administrativne ceny bez energii
Priemyselné tovary bez energii

a administrativnych cien

Sluzby bez administrativnych cien
Energie bez pohonnych latok
Pohonné latky

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

m Potraviny
== Nowcasting (%)
== Predikcia P1Q-2018 (%)
HICP skutocnost (%)
=& Nowcasting a P1Q-2018
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KAPITOLA 5

5 INDIKATIVNY DOPAD NA PREDIKCIU

Nowcasting HDP naznacuje miernejsi vyvoj ako  Nowcasting zamestnanosti zotrval na vysokych
predikcia. Najma nemeckd priemyselnad produk-  drovniach. Nowcasting spotreby a exportu
cia a slovenské trzby réastli miernejsim tempom. v blizkosti predikovanych hodnét.

Graf 18 Nowcasting zamestnanosti Graf 20 Nowcasting HDP v 1.Q 2018
(medzistvrtro¢na zmena v %)° (medzistvrtro¢na zmena v %)
1,2 1 1,3
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02 A u 089
0sd
) [ | ]
W+ 079 078
20 3.0 4Q 1.0 20Q 3.Q 4Q 1.0 2Q 3.Q 40 10 '
2015 2015 2015 2016 2016 2016 2016 2017 2017 2017 2017 2018 07 , ,
Januar2018 Februar2018 Marec 2018 April 2018
== Celkova zamestnanost
== Nowcasting B Nowcasting
Prognéza P1Q-2018 =#= Prognéza P1Q-2018
Zdroj: SU SR a vypocty NBS. Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 19 Nowcasting HDP (medzistvrtrocna Graf 21 Nowcasting HDP v 2. Q 2018

zmena v %)° (medzistvrtro¢na zmena v %)
1,2+ 131
1,14
109 1,29 11 5 Pdsmo okolo bodového odhadu
09 * predstavuje +/- 1 - 2-ndsobok
0,84 1,11 RMSE (strednd kvadratickd chyba).
ad Nowcasting je vypocitany s vyuzi-

' | tim OLS modelov ¢asovych radov
06 1o na zdklade vybraného stiboru me-
0,57 sacnych indikdtorov (pri zamestna-
0,41 097 nosti je pouzity faktorovy model).
031 Nowcasting poskytuje aktudiny
02 0,8 odhad budticeho vyvoja s vyuZitim

' uz dostupnych mesacnych tdajov
0,17 074 2 prdve prebiehajiiceho stvrtroka,
0,0 e T s g g LA u ich doprogndzovanych hodnét

SESRESESESISI8K88 R 066 na zdklade ARIMA modelov a ich
SS8SSSSgsgIsesIsgs e April 2018 oneskorenych hodnét. Jednotlivé
— D e modefl'ové pred’ik‘cie,su od seba .
— REnEEsiiE e AR navzdjom nezqwsle, a vteda‘ predik-
Prognéza P1Q-2018 ¢nd chyba v minulom Stvrtroku
nemd vplyv na aktudlnu predikciu.
Zdroj: SU SR a vypocty NBS. Zdroj: SU SR a vypocty NBS. Blizsie informdcie v komentdroch
Pozndmka: Prognéza HDP sa od nowcastingu HDP na prvy 0 nowcastingu HDP, nowcastingu
adruhy stvrtrok 2018 odlisuje tym, Ze zohladruje ocakdvané stiikromnej spotreby, nowcastingu
navysenie produkcnych kapacit v automobilovom priemysle, ¢o exportu a nowcastingu zamestna-
v ekonomike predstavuje jednorazovy faktor. nosti.
NBS
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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 %)°
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== Readlna sikromna spotreba
== Nowcasting
4 Prognéza P1Q-2018

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

2.02017
3.02017
4.02017
1.Q2018

Graf 23 Nowcasting exportu tovarov
a sluzieb (medzistvrtroéna zmena v %)’
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== Realny export
=== Nowcasting
4 Prognéza P1Q-2018

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 | Indikétor | M3na|  Uvery Uvery |  Uvery | Bilancia Saldo | Hruby | Bezny | Obchodné | USD/EUR
domaci priemy- | nanost|  neza-| priemy-| vybrané ekono- | analy- | stkrom- nefi- | doméc- | Statneho | verejnej dh| cet| bilancia | vymenny
produkt selnych ESA | mestna- selnej | odvet- | mického | tické | nému| nancnym | nostiam® | rozpoctu |  sprévy | verejnej |(%HDP) | (% HDP) kurz
vyrob- | 2010 | nosti (%) | produkcie via" | sentimentu | ucely? | sektoru® | spoloc- (mil.EUR) | (%HDP) | spravy (priemer
cov (dlhodoby nostiam? (%HDP) zaobdo-
prie- bie)

mer=100)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17 18
2010 50 07 eV A5 144 125 81 98,6 78 53 1,6 125 4436, S5 41,2 -4,7 01 13257
2011 28 41 2,7 18 136 35 6,2 9,7 29 93 76 1M1 32757 -43 437 50 01 13920
2012 17 37 39 0,1 140 43 44 9338 88 38 23 103 -38107 -43 522 09 34 12848
2013 15 15 0,1 08 14,2 2,1 19 90,0 64 6,4 1,7 103 -20233 2,7 54,7 19 39 13281
2014 28 -01 -3,5 14 132 30 26 100,2 25 77 19 132 29234 -2,7 535 11 36 13285
2015 39 03 -4 20 11,5 6,0 73 96 115 10,7 73 131 -19326 -2,7 523 -1,7 13 1,095
2016 33 05 -43 24 97 37 41 101,5 6,1 10,2 42 134 -980,3 Al 518 =I5 20 1,1069
2017 34 14 19 22 81 30 45 1033 78 10,5 78 123 -1220,1 -1,0 509 -2/1 08 11297
2017 Q2 37 10 19 2,1 81 03 32 101,5 59 126 105 133 - 0,7 510 -2,2 15 11021
2017 Q3 34 16 16 23 80 28 47 1045 64 11,2 98 120 - =172 513 3.3 09 11746
2017 Q4 35 20 19 2,2 77 37 41 1033 78 . . . - -14 509 -22 08 11774
2018Q1 .24 . . . . . 1032 . . . . . . . . . 1,229
2017 Apr. - 08 25 - 77 34 41 1014 6,1 123 96 136 -298,2 = = = - 10723
2017 Méj =l 19 - 74 26 43 1024 57 13,0 17 136 -256,4 = = = - 1,1058
2017 Jun - 10 14 2 6,9 18 12 100,6 59 126 105 133 726 = > > - 11229
2017 Jul TS 06 - 6,7 63 6,9 1019 56 119 96 133 532 - - - - 15N
2017 Aug. - 16 2,1 - 6,5 02 39 1039 6,7 121 10,4 133 -227.2 - - - - 1,1807
2017 Sep. - 18 21 = 64 24 34 107,6 64 120 103 13,0 948 = = s - 11915
2017 Okt. - 18 20 - 6,1 58 31 106,2 68 13 83 131 336,2 = = - - 11756
2017 Nov. - 20 1,7 - 6,0 48 49 1018 79 10,9 77 128 -229,7 = = - - 11738
2017 Dec. - 20 20 - 59 0,1 44 1018 78 10,5 78 123 -238,7 - - - - 11836
2018 Jan. - 26 25 - 59 21 39 992 84 103 6,5 125 146,9 - - - - 1,2200
2018 Feb. - 22 31 - 57 11 43 105,7 78 99 59 123 -488,6 = = - - 1,388
2018 Mar. - 25 . > 56 . . 104,7 . . . . -113.2 = = = - 12336

Zdroj: SU SR, MF SR, Eurépska komisia a NBS.

1) Stdle ceny (sezénne ocistené).

2) Agregdt M3 na analytické acely zahria pod polozkou obeZivo len redlnu emisiu v drzbe verejnosti (podla metodiky pouzivanej do konca roka 2008).
3) Upravené o odpredaj a sekuritizdciu.

Detailnejsie casové rady za vybrané makroekonomické ukazovatele:
(http://www.nbs.sk/_img/Documents/_MesacnyBulletin/2018/protected/StatistikaMB0418.xs)
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http://www.nbs.sk/_img/Documents/_MesacnyBulletin/2018/protected/StatistikaMB0418.xls
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