NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

Mesacny bulletin NBS, august 2018
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Zahranicné prostredie pozitivne, ekonomika eurozony v 2Q vzrastla o 0,4 %, z
velkych ekonomik sa darilo najma Nemecku, Spanielsku a Holandsku. Taziskovy
bol domaci dopyt (sukromna spotreba a investicie). Predstihové indikatory stale
na vysokych urovniach v 3Q, turbulencie v Turecku sa preliali aj do ostatnych
«emerging markets" (akciove a devizové trhy) — riziko pre zahraniCny dopyt.
Obchodna dohoda medzi EU a Japonskom (EPA) — mozny prorastovy vplyv.

Priaznivé zahraniCie podporilo slovensku ekonomiku (medzistvrtrocny rast 1,0 %
v 2Q), ked’ sa prejavili automobilky narastom exportu. Situacia na trhu prace sa
vyraznejSie zlepsSila, zamestnanost’ vzrastla medzistvrtrocne o 0,5 %, mzdy vo
vybranych odvetviach rastu priblizne 7 %. Ekonomika v sulade s predikciou, trh
prace pozitivnejsi.

Inflacia v juli 2,6 % (2,9 % v juni), spomalili ju najma potraviny a pohonné latky.
V druhej polovici roka pokraCovanie tohto efektu a inflacia by mala v priemere za
rok 2018 dosiahnut’ 2,5 %. Proinflacné rizika pre rok 2019 plynu z vyvoja cien
plynu a elektriny na burzach.

Uvery stkromnému sektoru rastli 10,6 % v 2Q, podporené najma firmami, vysoky
dopyt predovSetkym zo stavebnictva. Uvery domacnostiam spomalili svoj rast.
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Predbezny odhad rastu HDP EA v 2Q2018 0,4 % (rovnaky v porovnani s 1Q2018)
- rast pravdepodobne podporil domaci dopyt — sikromna spotreba + investicie
- prispevok Cistého exportu bol zrejme mierne negativny
Predstihové indikatory (PMI, ESI) 07/2018
- napriek poklesu nad‘alej na vysokych Urovniach
> signalizuju pokracovanie rastu
V juli uzavretie dohody EU — Japan Economic Partnership Agreement (EPA)
- doteraz najvacsia obchodna dohoda EU
o mala by byt thorena zbéna voI’neho obchodu

o vstUpi do platnosti v r. 2019 (po ratlﬁkacu v EU aj Japonsku)
Turbulencie v Turecku — mozné riziko

Vyvoj HDP eurozony (medzistvrt'rocny rast v %)
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Zdroj: Eurostat, Udaje k 14. 8. 2018.
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« Ekonomika SR zrychlila tempo rastu z 3,6 % v 1Q18 na 4,1 %, najvysSie medziro¢né tempo za 2,5 roka
« Rast HDP v siilade s P2Q-2018, po sezonnom ocCisteni 1 % medzistvrt'rocne (rovnako aj v 1Q18)
- Mesacné ukazovatele signalizuju priaznivy vyvoj exportu, a to najmad vdaka automobilovému
priemyslu
« Autoexportéri naplnaju predpoklady prognozy NBS o nabehu novej produkcie v dosledku
minuloro¢ného rozsSirenia existujucich produkénych kapacit
« V 3Q avizuje zaCiatok produkcie a exportu novy vyrobca automobilov. Pozitivny vplyv
automobilového priemyslu na export a HDP by mal pokracovat’

Porovnanie medzistvrt'rocného rastu HDP s predikciou (%, s. c.) Indikatory dévery v priemysle a export
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Zdroj: SU SR a vypotty NBS.
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« Zamestnanost’

« Zamestnanost’' (ESA) v 2Q2018 dosiahla medzirocni dynamiku 2,1 % (v 1Q2018 2,2 %)

« MedziStvrtrocne rastla tempom 0,5 %, Co predstavuje priblizne 13 tis. 0s6b

« Tempo medzistvrtrocného aj medzirocného rastu je rychlejsie oproti predikcii P2Q-2018

+ Mzdy

- Rast priemernej mzdy za vybrané odvetvia dosiahol v jiini medzirocné tempo 6,2 %

« Mzdova dynamika je odzrkadlenim napati na trhu prace a zarovern mzdu od maja ovplyviuju zvySené
priplatky za pracu v noci, cez sviatky a vikendy
« Celkovy nowcasting priemernej mzdy na 2Q2018 je preto vyssi v porovnani s predikciou P2Q-2018

Porovnanie vyvoja zamestnanosti v metodike ESA 2010
s predikciou

Mzdovy vyvoj v ekonomike (medzirocné zmeny v %)
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Inflacia spomalila na 2,6 % (v juni 2,9 %) — prispeli nespracované potraviny (ovocie)
a pohonné latky (ropa)

Bola mierne pomalsia ako predpoklady predikcie P2Q-2018 — letenky (maj 2018)
a pohonné latky

Inflacia by mala spomalit’ (do konca roka) — najma kvoli potravinam (bazicky efekt bude
posobit’ v auguste az novembri 2018) a pohonnym latkam

Struktira medzirocnej inflacie (p. b., %) Porovnanie s predikciou P2Q-2018 (p. b.)
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Medzirocny rast uverov (%)

Rast uverov sukromnému sektoru dosiahol 10,6 % v 2Q, podporeny najma dopytom zo
strany firiem. Uvery prudili najma do stavebnictva a do realit. Pozitivny vplyv na investicie
Urocenie pokleslo pri Uveroch domacnostiam na nehnutel'nosti k 1,5 % (efekt
konkurencie), nizke sadzby tak podporuju zadlZovanie

Vklady sa spomalili na 6,5 % v 2Q, sposobili najma firmy, pri nulovych sadzbach
pravdepodobne firmy financuju investicie viac aj z vlastnych zdrojov

Medzirocny rast vkladov (%)
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Zdroj: ECB a vypocty NBS.
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« Zhrnutie bolo doplnené o:
- zaujimavé informacie z globalneho prostredia
« graf mesiaca
« tabulku vybranych makroekonomickych ukazovatelov za aktualne aj
predchadzajuce obdobie s oznaCenim najvyraznejSich odchylok hodnat,
vratane kvalitativnej indicie pre d'alSiu predikciu

- Text bude navyse obsahovat'”
« detailnejsi popis medzinarodného prostredia
« indikatory dovery aj za ekonomiku SR
« novu Cast’ o vyvoji uverov a vkladov v ekonomike SR
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