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Globalne spomal'ovanie ekonomickej aktivity, slaby vyvoj priemyslu v
eurozone (Nemecko), revizie progn6z medzinarodnych institucii smerom
nadol.

Mesacné Udaje za priemysel a export sa zhorsSili, rastie iba vyroba a
export hotovych aut.

Trh prace nadalej pozitivny, rastie zamestnanost aj mzdy, miera
nezamestnanosti poklesla aj v decembri.

Inflacia sa v decembri znizila na 1,9 % - vplyv cien ropy (pohonné latky),
nespracovanych potravin a dopytovej inflacie (letenky).

Uvery sa spomalili na 10,3 %, najma sektor domacnosti (Uvery na
nehnutel'nosti).
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« Nedostatok vhodnej pracovnej sily tlaci na rast miezd

« Vyrazny je najma v priemyselnych odvetviach

« Tlmiaco by na rast miezd v dalSich mesiacoch mohlo poOsobit’ postupné
spomal'ovanie exportnej vykonnosti

Hodnotenie prace ako faktora limitujiceho produkciu v priemysle
a medzirocny rast priemernej mzdy v priemysle (%)
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Vnimany nedostatok pracovnej sily v priemysle (% respondentov)
= Priemerna mzda v priemysle (prava os)

Zdroj: SU SR, EK a vypocty NBS.
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HDP DE za 2018
« 1,5 % rychly odhad - hlavnym tahurnom domaci dopyt

Kratkodobé indikatory (4Q2018 — dostupné do 11/2018)
v novembri a aj v porovnani s 3Q2018 maloobchod - rast; priemyselna produkcia a
stavebnictvo — pokles

Predstihové indikatory (ESI 12/2018, PMI 01/2019)
« ESI v decembri vyrazny prepad — od 3Q2014 (zatial' je nadalej nad dlhodobym
priemerom)
« PMI pokraCovanie poklesu na pat’ a pol ro¢né minimum

MMF
- aktualizacia oktobrového ekonomického vyhl'adu - znizenie rastu globalnej ekonomiky
USA
« Fed - daléie sprl'snenie menovej politiky
priemere 0 20 % oproti maximam z roku 2018 — dévody: spomal‘ovanie globalneho rastu,
sprisnovanie menovej politiky v USA, politické rizika

Rozpocet Talianska na rok 2019
« dodatocné fiskalne opatrenia Talianska na rok 2019 v objeme 10,25 mld. €
« vyhnutie sa otvoreniu procedury o nadmernom deficite
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« 4Q2018 prepad predstihovych indikatorov

« Oslabenie oCakavani buduceho vyvoja zamestnanosti naprie¢ odvetviami

Vybrané predstihové indikatory pre eurozonu a Nemecko

Ocakavania vyvoja zamestnanosti jednotlivymi odvetviami
(salda odpovedi)
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Slabsi zahranicny dopyt => pomalsi rast exportu
Vyraznejsi pokles investicii (kumulovanie investicii v automobilovom priemysle do
2Q2018, oslabenie investicnej aktivity exportnych odvetvi)
Vyrazny rast tvorby zasob
 zasoby materialu: rast produkcie a exportu v buducnosti
« zasoby vyrobkov: indikuje odlozeny export (nizsi zahranicny dopyt)
« zasoby tovarov: predzasobenie pred Vianocami => vyraznejSi narast ako zvycajne
naznacuje slusnu spotrebu v 4Q2018

Porovnanie P4Q-2018 a skutocnosti (p. b.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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« Priemyselna produkcia revidovana smerom nahor kvoli odvetviu "vyroba automobilov"
« vypocet sa zacal realizovat’' z hodnot v eurach, nie z poctu kusov
« lepsie odzrkadl'uje vyrobu drahsich modelov, ktorych sa vyraba viac
« Cela priemyselna produkcia tak za prvych desat’ mesiacov v roku 2018 rastla o 3,2
percentualnych bodov rychlejsie, nez pred reviziou udajov

Vyvoj ekonomickych ukazovatel'ov (medzirocna zmena v %)
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Zdroj: SU SR a vypotty NBS.
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 V novembri sa spomalil medziroCny rast produkcie, trzieb i exportu

 Automobilovy priemysel
« mimoriadne dobré vysledky

« avsak schopnost’ dalej dynamizovat’ tempa rastu nateraz vycerpal

- Slabé su: elektrické zariadenia, ostatné stroje, kovy a elektrotechnika

Vyvoj ekonomickych ukazovatel'ov (medzirocna zmena v %)

Vyvoj hlavnych odvetvi priemyselnej produkcie (index 2015=100)
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= Priemyselnd produkcia  ====Trzby v ekonomike === YVyroba automobilov ==YV yroba kovov
== EXport tovarov ===V yroba gumy a plastov = Vyroba elektroniky
Zdroj: SU SR a vypotty NBS. Zdroj: SU SR a vypotty NBS.
Odbor ekonomickych a menovych analyz 29. 1. 2019 8




o I SG g = R
. Nas export-drzm
| "’Véll/f —r

+ Slovensky export tahaju automobilky
- najma presunuta vyroba z DE (zasobujeme  Export aut podra teritérii (prispevky v p.b., yoy, 3MMA, b.c.)

povodné eurdpske odbytiska)
- a spolu s novymi modelmi: zvySenie odbytu na IT,FRNL,
ohrozenych trhoch (US a GB) DE US CN =GB ESDKPT  Total
- V strojoch a pristrojoch sa prepadol najma export RIS 10- EE
elektroniky (ide o reexport bez vplyvu na saldo) a scasti ;3 (1)': (1’2 65 ii
aj export subdodavok do automotive B o n
. . . 517 62 28 -08 -03 4,9 1,1
Struktiara exportu tovarov (prispevky v p. b., yoy, 3MMA, b. c.) 6.17 64 16 14 07 39 47
12 717 38 20 -08 07 87 5,4
817 30 19 1,7 03 4,6 2,6
917 -4 33 37 -04 2,9 5,4
8- 1017 -29 23 31 -13 0,2 -2,4
1117 01 22 12 -11 2,2 1,8
4 1217 28 14 -06 -1 1,7 -0,2
118 52 03 -1,9 -25 0,6 -1,3
218 78 -03 -1,7 -2,7 1,3 2,7
0 - 318 13,7 -1,1 02 -32 -0,6 8,6
418 159 -08 05 -21 0,4 12,5
518 151 -09 07 01 0,5 14,1
-4 618 11,9 08 00 -0°2 4,0 19,0
S 3 3 8 3 38 38 3 38 38 3 g g gz
S 92 8§ 3 R ® Y @8 8 R @ & 8 3 718 122 09 04 -04 6,9 27,2
mmm Ostatny export mmmm R opné, chemické produkty a plasty 8.15 il e 1,2 2
mmm Kovy a kovové vyrobky :StrOJeaprlstrOJe o 9.18 13,2 3,8 1,9 1,0 7,2
L EXPORT SPOLU (%) 1018 121 60 08 27 3,4
Zdroj: SUSRa vypocty NBS. 11.18 2,2 73 08 43 23
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Pracovné miesta
« november: zamestnanost’ podobny rast ako pred mesiacom 3,5 % (po ocisteni od
metodickych zlomov o 2 %)
 ochladenie zahrani¢ného prostredia sa mo6ze s urCitym oneskorenim prejavit' aj na
slovenskom trhu prace
« nezamestnanost’ klesla 0 0,1 p.b. na 6,2 % po sezénnom ocisteni
Mzdy
« november: rast vo vybranych odvetviach 6,6 % (podobne ako v 3Q)
« tlaci ich pnutie na trhu prace

Prispevky ukazovatel'ov k medzistvrt'rocnému rastu Ocakavania a skutoc¢ny rast zamestnanosti (prispevky z prieskumov
zamestnanosti v ramci faktorového modelu (%, p. b.) v odvetviach a celkové saldo ocakavani, rast zamestnanosti v %)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS. Zdroj: SU SR, EK a vypocty NBS.
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« December: spomalenie na 1,9 % (v novembri 2,0 %) — pohonné latky
(ropa), dopytova inflacia (letenky a predvianocné vypredaje)
« Potraviny: slabé koncom roka — oCakava sa ich vysoky rast v januari 2019

« Ropa za posledné dva mesiace vyrazne klesla — dynamika pohonnych latok v
roku 2019 by mala byt zaporna

Vyvoj inflacie HICP (p. b., %) Dynamika cien ropy a pohonnych latok (v %)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS. Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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Podniky: Domacnosti:

« Dynamicky rast zostal na 8,3 %  Pokrac¢uje spomalovanie (o 0,1 p.b. na
« rast dlhodobych uverov (mozné 11,2 %)
investl'cie, Vv 4Q2 kgmpenzoval « najma uvery na nehnutel'nosti
pokles kratkodobych uverov  Nizka rizikovd prémia a najvyraznejsi
« Rizikova prémia medzi najvySsimi a pokles 2018 — 2015

narast oproti 2015 (kompenzacia
konkurencie na trhu hypoték)

Rizikova prémia — firmy Rizikova prémia — domacnosti (rozdiel klientskej sadzby z Gverov
(rozdiel klientskej sadzby a 3M Euribor, p. b.) na nehnutel'nosti a 10R vladnych dlhopisov, p. b.)
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Zdroj: ECB a vypocty NBS. Zdroj: ECB a vypocty NBS.

Odbor ekonomickych a menovych analyz 29. 1. 2019 12



