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Pozitivne spravy z mesacnych ukazovatelov z redlnej ekonomiky z EU
(produkcia, maloobchod), vynimka nemecky priemysel.

Produkcia, trzby, export v SR: medzirocné zvySenie rastu (skreslené
kratSimi dovolenkami - automobily).

Rast zamestnanosti sa nad'alej spomaluje.

Rast miezd sa naopak zrychlil — minimalna mzda, vysoky rast v obchode
(volatilny vyvoj).

Pnutia pol'avuju — mozny buduci vplyv na vyvoj miezd.

Inflacia sa zrychlila na 2,3 % v dosledku rastu cien pohonnych latok a
potravin, tlmiaci vplyv nestandardnych faktorov v dopytovej inflacii
(jazdené auta, zrusena domaca letecka destinacia).

Uvery sukromnému sektoru sa nadalej spomaluju (v januari 9,1 %
medzirocne), nizsi dopyt domacnosti.
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« V roku 2018 sa v USA predalo vyse 52-tisic aut vyrobenych u nas, ¢o je 4,8 % z
celkového poctu vyrobenych kusov. NavySe sa jedna o luxusné modely a vysSia
cena by nemala mat’ velky vplyv na dopyt.

« Automobilovy priemysel moéze byt ovplyvneny aj nepriamo, cez obchodnych
partnerov.

Vyvoz osobnych aut zo Slovenska (mil. € )
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Kratkodobé indikatory (01/2019)

« maloobchod — rast

« priemyselna produkcia — rast vo vSetkych velkych
ekonomikach okrem Nemecka (pokles 0 0,9 %), opat’ vSak
pokles vyroby aut

 stavebna produkcia — pokles

Predstihové indikatory (ESI 02/2019, PMI 03/2019)

*  ESI — mierny pokles, nadalej nad dlhodobym priemerom

« PMI - pokles najma z dévodu prehlbenia prepadu sektoru
priemyselnej vyroby

OECD
e Interim Economic Outlook
« globalny rast znizeny

3,6 % 3,3% (-0,2 p. b.) 34 % (0,1 p. b.)

Cina (03/2019)

 ciel' ekonomického rastu na rok 2019 na 6,0 - 6,5 %
(prechod na interval)

« 0znamené vyrazné znizenie dani
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Predstihové indikatory a vyvoj HDP euroz6ny
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Zdroj: Eurostat, EK, Macrobond,

IHS Markit a vypocty NBS.

Vyroba motorovych vozidiel (medzimesacny rast v %)

FR

ES

DE

EA19

86 L. |
[
[—

Lo

-12,7 |

-10,2 |

-15 -10

-5

0

5

10

@JAN19/DEC 2018 w4DEC/NOV 2018 uNOV/OKT 2018

Zdroj: Eurostat.

26. 3. 2019



« Produkcia, trzby, export

- zrychlenie rastu v automobilovom priemysle (ovplyvnené kratSimi dovolenkami?)

- ostatné odvetvia priemyslu - skor negativny vyvoj

- Riziko spomalenia ekonomiky pretrvava: neisty dalSi vyvoj nemeckého priemyslu

Vyvoj mesacnych ekonomickych ukazovatel'ov
(medzirocna zmena v %)

Priemyselna produkcia v SR a Nemecku

(medzirocna zmena v %)
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Zamestnanost' za vybrané odvetwa Vv Januéri
« spomalila na 2,6 % (za 4Q dynamika v priemere 3,4 %)

- v priemysle (pod 1 %), aj v inych odvetviach
« rastlo len stavebnictvo

predstihové indikatory, o¢akavania zamestnavatel'ov - naznacuju d'alSie zmiernenie jej rastu
zmiernuje sa tym napatie na trhu prace

miera nezamestnanosti vo februari klesla o 0,03 p. b. — pokles v 1Q by mal byt’ minimalny
januarova mzda zatial’ rastla dynamicky — je vSak volatilna

Prispevky ku kizavej medziStvrt'roénej dynamike Hodnotenie prace ako faktora limitujiceho produkciu a
zamestnanosti (p. b.) medziro¢ny rast priemernej mesacnej mzdy (%)
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« Dotaznikovy prieskum - VZPS:
« nerealisticky vysoka zamestnanost’
« vyrazne stiahla nadol mieru nezamestnanosti v 4Q

- Januarové a februarové data UPSVR naopak naznadii mozny obrat vo vyvoji
nezamestnanosti

Pocet nezamestnanych VZPS vs. UPSVR Miera nezamestnanosti UPSVR (Groven v %) Medzirocna zmena zamestnanosti v tis. os6b
(medzirocna zmena v %)
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Zdroj: SUSR, UPSVR, vypotty NBS. Sezénne neocistené. Zdroj: UPSVR, vypotty NBS. Sezénne neoCistené. Zdroj: SU SR, vypocty NBS. Domaca zamestnanost’ VZPS

predstavuje vypocet NBS, pri ktorom je zamestnanost’ podlia
VZPS upravena na koncept porovnatel'ny s ostatnymi
metodikami zamestnanosti.
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« mierne zrychlila z 2,2 na 2,3 %

« pohonné latky, nespracované potraviny
- oproti predpokladom pomalSia - dopytova inflacia
 zanik vnutrostatnej leteckej linky (Bratislava — KoSice) znizil vahu
leteniek v spotrebnom kosSi z 4,2>3 promile

Struktira medziro¢nej inflacie (%)

Dopytova inflacia bez leteniek a stravovania (p. b.,

%)
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Zdroj: SU SR a vypotty NBS.
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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- mali poklesnut’
- ale vykazali rast (medzirocne o cca 2 %)

« Po abstrahovani od nizSej DPH tak ceny vzrastli o cca 11 % => firmy si v
prostredi silného dopytu pravdepodobne zvysili marze

Medzirocny rast vybranych cien ubytovania (%) ZWéeni e cien ubytovania
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= Jbytovanie HICP (po ocisteni o vplyv zavedenia nizSej DPH)
== [Jbytovanie HICP (vratane vplyvu zavedenia nizSej DPH)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Poznamka: Ceny ubytovania zahfiaju ubytovanie v hoteli, penzione, turistickej ubytovni a autokempingu.
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. Uvery spomalenie dynamlky na 9 1 % - nizsi dopyt domacnost|
- Urokové sadzby z Gverov na nehnutel'nosti pravdepodobne dosiahli svoje dno

 Zaujimavé:
- verni klienti dostavaju nizsie sadzby, najma vo velkych bankach
« mensSie banky lakaju na nizSie sadzby pri novych obchodoch

Urocenie Gverov domacnostiam na nehnutel’'nosti — Uroéenie Gverov domacnostiam na nehnutel'nosti —
nové obchody (% p. a.) znovu prerokované zmluvy (% p. a.)
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Zaujimave zo stvrt'rocnych sprav

Stvrt’roéné spravy si zverejriované na webovej stranke NBS

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


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

Ekonomika SR
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. Zvysené priplatky od méja 2018 — - Spomalenie rastu ekonomiky

viditelny efekt na dynamiku miezd vplyvom zniZenia rastu podnikatel'skych
prijmov a spomalenia rastu dani na

produkciu a na import
« Prijmy z prace su nad‘alej silné

Vplyv priplatkov na rast priemernej mzdy Prispevky k medzirocnému rastu HDP (p. b., b. c., sezénne
(medzirocny rast v %, prispevky v p. b.) neocistené)
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Medzinarodna ekonomika
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« Pokrizové zotavovanie ekonomiky a posilﬁovanie na trhu prace nebolo spojené s oZivenim
mzdového vyvoja. To je mozné pozorovat’ az od konca roka 2017.

« Prenos rychlejsieho mzdového rastu do cien vSak absentuije.

« Do urcitej miery to moze vysvetlovat’' rast ziskovosti (2013-2017). Od konca 2017 sa sice
ziskovost’ znizovala, ale pravdepodobne mal podnikovy sektor dostatocnu rezervu a nepremietal
rast miezd do cien.

Nezamestnanost’ a mzdy (%)

se ;-kn'u'l'nickci krizv sa narast nezamestnanost
¢ preniesol do spomalenia n oveho vyvoja
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Zdroj: Macrobond.
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 Prepad priemyselnej produkcie vo 4Q

* energie, investicné

- produkcia aut sice rastla, nevykompenzovala vsSak straty z 3Q (dopad zavadzania novych

emisnych noriem)

a spotrebitel'ské tovary

« V 1Q sa v priemysle opat’ znizilo hodnotenie konkurencnej pozicie aj exportné oCakavania
« Sucasne rastlo hodnotenie obmedzeni zo strany dopytu a financnych faktorov

Hodnotenie konkurencieschopnosti v

priemysle (salda

odpovedi) a priemyselna vyroba (medzirocny rast v %)
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