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Zmiernenie ekonomickej aktivity v EA, priemyselna produkcia aj maloobchodné
trzby poklesli, produkcia najma kvoli autam (nové emisné normy) — docasny
efekt. Predstihové indikatory zostavaju na relativne vysokych Urovniach.

Produkcia na Slovensku pod vplyvom EA, slabsi autopriemysel (pravdepodobne
efekt prepojenia v ramci globalneho hodnotového retazca, subdodavky). Export
aj trzby podporené ostatnymi odvetviami rastli. Nalady sa vSak mierne zhorsili.

Trh prace nadalej pozitivny, rastie zamestnanost, avSak pomalSie v dosledku
nedostatku pracovnej sily. Preto tlaky aj na mzdy (9,2 % v juli medziroCne, Cast’
vSak sposobila volatilna energetika).

Inflacia v auguste 2,9 % (jul 2,6 %), zrychlenie vplyvom cien sluZieb (letenky).
Postupné odznievanie vysokych cien potravin v tomto roku.

Uvery sa spomalili v juli na 10,3 % (v juni 10,6 %), slab$i rast Uverov firmam
(vysSsie Urocenie).
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« Nové emisné normy od 09/2018 => pokles vyroby motorovych vozidiel, ked'ze
automobilky nestihali homologizovat’ vsetky typy vozidiel

« Rekordné registracie aut vo vsetkych krajinach EU v 07+08/2018 - uz pred
predajom spotrebitelom sa registrovali vsetky auta, ktoré by inak nevyhovovali

novym emisnym normam a nemohli by sa predavat’ po 1. 9. 2018

Registracie osobnych automobilov (medzirocna zmena v %)
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Zdroj: ACEA a vypocty NBS.
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HDP EA v 2Q2018
0,4 % (rovnaky ako 1Q2018)
podporeny domacim dopytom, najma investicnym
- (Cisty export - negativny
Kratkodobé indikatory
« slabsi zaciatok 3Q 2018
« priemyselna produkcia v juli - 0,8 % (automobily), maloobchod - 0,2 %, stavebna
produkcia +0,3 %
Predstihové indikatory (PMI, ESI) 09/2018, resp. 08/2018
 napriek miernemu spomaleniu relativne priaznivé

Cena ropy Brent 80 USD/barel
 pokracujice pnutie na globalnom trhu s obchodovanim s touto komoditou

Obchodny prebytok Ciny s USA
« napriek protekcionistickym opatreniam v auguste na rekordne vysokej Urovni
(31 mld. USD)

Turecka centralna banka zvysila hlavnu Urokovu sadzbu o 6,25 p. b. na 24 %
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« Pomalsi rast priemyselnej produkcie - reflektoval vyvoj v eurozone

« Export a trzby - rastli
- slabsi vyvoj automobilového priemyslu kompenzoval vyssi vyvoz najma elektrotechnickych
produktov
- elektrotechnicky priemysel sa vSak dlhSiu dobu spomal’uje
- trzby t'ahal obchod a stavebnictvo

Vyvoj hlavnych odvetvi priemyslu (index 2015=100) Vyvoj ekonomickych ukazovatel'ov (medziStvrt'rocna zmena v %)
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spomalenie

Spomal’uju sa aj alternativne ukazovatele

Pretrvava nedostatok pracovnikov — rastie ich prilev zo

zahraniCia

Viac ako 30 % z narastu zamestnanych tvoria cudzinci
Nezamestnanost’ mierne klesa (o 0,02 p.b. na 6,68 %,

sezdnne ocistené)

Alternativne ukazovatele vyvoja
zamestnanosti (medzirocny rast v % a
standardizované saldo odpovedi)

Podiel pracujicich cudzincov na naraste
zamestnanosti v SR za uplynulé 4
$tvrt'roky (%)

Priemerna mzda: 9,2 % v
jali (za 2Q v priemere 7,3 %)
Vyrazne  prispela  volatilita
miezd v energetike

Preto rast miezd v 2Q nemusi
byt’ tak vyrazne dynamicky

Vyvoj dynamiky priemernej mzdy na
zaklade mesacnej statistiky
(medzirocna zmena v %)
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Zrychlenie na 2,9 % (v juli 2,6 %) — prispeli najma sluzby (letecka doprava)
RychlejSia ako predpoklady — potraviny a letenky

Do konca roka 2018 spomalenie — potraviny (bazicky efekt) a pohonné latky

ZacCiatkom roka 2019 zrychlenie — regulované ceny energii (elektrina a plyn)

Struktira medzirocnej inflacie (p. b., %)

Porovnanie s predikciou P2Q-2018 (p. b.)
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- Rast Gdverov spomalil na 10,3 % - vo firemnom sektore rastu Urokové sadzby na
rozdiel od eurozony

- Dopyt po iveroch na nehnutel’'nosti nepolavuje (medzirocna dynamika 11,7 % Styri
mesiace po sebe)

 Pretrvava aj zaujem o spotrebitel’'ské tvery, UroCenie klesa, avSak stale vysoko nad
EA

Urogenie averov firmam (%) Uroéenie Gverov domacnostiam na  Urocenie spotrebitel'skych tverov (%)
nehnutel'nosti (%)

Zdroj: ECB. Zdroj: ECB. Zdroj: ECB.
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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
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Hgdnotenia konkurencneJ pozicie (3Q) na trhoch
EU a domacom trhu signalizuje posun k nizSim
dynamikam hospodarstva v porovnani s rokom
2017

Julové zmiernenie napdtia v  obchodnych
vztahoch EU — USA pravdepodobne podporilo
hodnotenie konkurenénej pozicie mimo EU

Hodnotenie konkurencieschopnosti v priemysle (salda
odpovedi) a priemyselna vyroba (medzirocny rast v %)

Medzirocna dynamika indikatora negociovanych
miezd v 2Q2018 v porovnani s koncom roka 2017
akcelerovala

Mzdovy rast mbéze v dalSom obdobi podporit’
jadrovu inflaciu

Indikator negociovanych miezd a jadrova inflacia
(medziro¢na zmena v %)
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