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Mesacny bulletin NBS, jun 2018

Odbor ekonomickych a menovych analyz
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 V eurozone v aprili spomal'ovanie priemyselnej produkcie. Soft
indikatory sa drzia na priaznivych Udrovniach a naznacuju
pokracCovanie rastu ekonomiky v d‘alSich Stvrt'rokoch.

« Na Slovensku slabsie mesacné ukazovatele z realnej ekonomiky
(produkcia, trzby, export).

- Stagnacia nezamestnanosti, spomalenie rastu zamestnanosti.

« Mzdy s nizSim tempom rastu (odzneli efekty z 1Q), ale ich
dynamika zostava nad‘alej silna.

- Inflacia sa znizila na 2,7 % (pokles volatilnych cien leteniek a
cien nespracovanych potravin).
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Priemyselna produkcia v aprili stagnovala
Odrazilo sa to v pomalsom raste trzieb
ALE: vyroba v automobilovom priemysle pokracovala v raste

Export tovarov pokracoval v miernejSom poklese (pomohol vyvoz aut)

Vyvoj trzieb, priemyselnej produkcie a exportu Vyvoj v automobilovom priemysle
(%, medzistvrt'roCny klzavy priemer, s. c.) (%, medzistvrt'rocny klzavy priemer, s. c.)
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= Priemyselna produkcia — Produkcia
= Export tovarov —— Export
e Trzby v ekonomike = Tr7by
Zdroj: SU SR a vypocty NBS. Zdroj: SU SR a vypotty NBS.
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Rast zamestnanosti (mesacna Statistika) sa zmiernil
Po ocisteni od metodickych vplyvov medzimesacny narast len

pocas minulého roka) a nizsi aj medziroCny rast

domacom trhu prace
V sulade s ocakavaniami predikcie

Zamestnanost’ a jej alternativne ukazovatele
(medzirocCny rast v % a standardizované saldo odpovedi)

Pokles nezamestnanosti sa vyrazne spomalil (april - maj)
Za zmiernenim je pravdepodobne slabsia aktivita v zahrani¢i a ponukové obmedzenia

Porovnanie nezamestnanosti s progndzou (tis. osob)
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——TPotet zamestmancov a SZCO evidovanych v Socialnej poistovni M fedzistvrtrodnd zmena poét nezamestmanych, UPSVR (prava os)
—— Ocakéavania zamestnanosti u zamestnavatel'ov (saldo odpovedi) Medzistvifrotna znvena nezamestuanosin VZPS (pravi os)
e 7 amestnanost v ekonomike, metodika ESA = Celkovy pocet nezamestnanych, UPSVE
= Zamestnanost' za vybraneé odvetvia (abstrahované od zlomu na zaéiatku rolka) = Nezamestnanost VZPS
Zdroj: SU SR, Socidlna poistoviia a vypolty NBS. Zdroj: SU SR, UPSVR a vypocty NBS.
Odbor ekonomickych a menovych analyz 28. 6. 2018 4



. —

« Priemerna mzda rastla tempom 6,3 % (1Q2018 6,7 %)
« Potencial silného rastu pretrvava (nedostatok zamestnancov)

« Mierne spomalenie
* v 2Q je oCakavané

« priemysel a odvetvia informacno-komunikacnych technoldgii
« v 1Q2018: silnejsie odmeny + Ciastocne aj efekt Vel'kej noci

Vyvoj dynamiky miezd na zaklade mesacnej statistiky
(medziro¢na zmena v %, 3-mesacny klzavy priemer)

Mzdovy vyvoj v ekonomike (medzirocné zmeny v %)

3
o
5
4
3 4
1
o
-1
-2
= = = = = = = — = = = = £
-+ wi b= : o =3 = = ci — -, -
Prienysel Stavebnictvo Clrchod = === Sl es——Chivetvia spohn

7.0

6.5

6.0 -

5.5

5.0

4.5

4.0 -

35

3.0

2.5

20

1.5
Wy ey . L -] -] = =] L [
= £ 5 5 552 2525 35 3
—_ (] o - — « o — 1 oy

m—Premennd mzda za vvbrané odvetvia

s Pricmerma mzda za celi ekonomiku
B Progmoza pricmeme mzdy za celi ekonomikn, P20Q-2018
A Indikativna aktualizac i promozy

102018

202018

Zdroj: SU SR a vypotty NBS.
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Zdroj: SU SR a vypotty NBS.
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« Inflacia spomalila viac, ako boli o¢akavania v P2Q-2018

Prispeli k tomu potraviny a letenky

« Letenky v aprili silny rast, v maji pokles

« VySSia vaha leteniek vplyva na zrychlenie a volatilitu dopytovej inflacie

Porovnanie cenového vyvoja s predikciou (p. b., %)

Vyvoj dopytovej inflacie (p. b., %)
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—— Nowcasting a P2Q (rozdiel v p. b., prava os) opytova intlacia » medziroénd dynamika (%), Tavd os
Zdroj: SU SR a vypotty NBS. Zdroj: SU SR a vypotty NBS.
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Zaujimave zo stvrt'rocnych sprav

Stvrt’roéné spravy si zverejiiované na webovej stranke NBS

http://www.nbs.sk/sk/menova-politika


http://www.nbs.sk/sk/menova-politika
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« Rast HDP v 1Q2018 0 0,9 % medzistvrtrocne
« Ekonomicky rast podporili investicie, vzrastli
najsilnejsie od ,,eurofondového™ roku 2015
 Stabilnou zloZkou zostava siikromna spotreba
« Negativny Cisty export — zvySené naroky na
dovoz investicii a slabsi export

Prispevky k medzistvrtroénému rastu HDP (p. b., s. c.)

Export pokles 0 1,5 % medziStvrtrocne

Scasti korekcia predchadzajuceho rastu najvyssieho
za 1,5 roka (4,4 % vo 4Q2017)

Pokles najviac do Velkej Britanie

Rast exportu novej produkcie aut timili ostatné zlozky
(ochladeny zahranic¢ny dopyt)

Teritorialna struktira vyvozu tovarov
(prispevky k medzirocnej zmene v p. b., b. c. NSA)
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mm Fixné investicie
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e HDP (%)
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Zdroj: SU SR a vypotty NBS.
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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Mzdy rastli dynamicky v sukromnom aj vo
verejnom sektore

Verejny sektor podporeny rastom tarifnych
platov a vyplatenim nepravidelnych
odmien

Prehl'ad mzdového vyvoja v hlavnhych segmentoch
ekonomiky (medziro¢ny rast v %)

rastu miezd ako

Vplyvom rychlejSieho
produktivity pokracuje roztvaranie noznic
SilnejSi rast nakladov prace je jednym z
faktorov ovplyvnujucich rast vyrobnych a
spotrebitel'skych cien

Vyvoj miezd a produktivity prace
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Medziro¢ny rast realnej mzdy, deflovany CPI
== e Nominalna mzda, 1Q2010 = 100 (prava os)
Nominalna produktivita prace, 1Q2010 =100 (prava os)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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Spotrebitel'sky dopyt
uvol'nenou menovou politikou

Aj ked’ miera uUspor v poslednych Stvrtrokoch
vzrastla, je stale na relativne nizkej Urovni
Priazniva situacia na trhu prace by mala
podporovat’ spotrebitel'sky dopyt

nad’alej podporovany

Menovopolitické sadzby a miera uspor domacnosti

« Hrozba dalSieho narastu protekcionistickych
opatreni vo svete sa premietla do vyrazného
prepadu hodnotenia  konkurencnej
pozicie priemyslu na trhoch mimo EU

« Na domdcich trhoch a trhoch EU ]e napriek

poklesu nad’alej relativne priazniva

Hodnotenie konkurencieschopnosti v priemysle (salda odpovedi)
a priemyselna vyroba (medzirocny rast v %)
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Zdroj: Macrobond.
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Zdroj: Eurdpska komisia, Eurostat a vypocty NBS.
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Dal§i rast obmedzeni zo strany
vybavenia a prace poukazuje na meniacu
sa cyklickl poziciu ekonomiky

Obmedzenia zo strany vybavenia by mohli
stimulovat’ investicny dopyt

Faktory limitujice produkciu v priemysle (%)

Hodnotenie obmedzeni zo strany prace na
historickych maximach. V minulosti to bolo spojené
s akceleraciou miezd

V d'alSom obdobi by sa mohol mzdovy rast d'alej
zrychlit’ a podporit’ aj inflaciu

Hodnotenie prace ako faktora limitujiceho produkciu v priemysle
a medzirocny rast miezd na zamestnanca (%)
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= Hodnotenie prace ako faktora limitujuceho produkeiu v priemysle =———Mzdy na zamestnanca (pravé os)

Zdroj: Macrobond.
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Zdroj: Macrobond.
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