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= NARODNA
Zhrnutie Hawy,

EUROSYSTEM

EA

* VyraznejSie spomalenie rastu vo 4Q2019 na 0,1 % => spomaleny
spotrebny dopyt a exportna vykonnost. Spomalenie hlavne velkych
krajin.

SK

* Ekonomika zrychlila svoj rast na 2,1 % y-o-y (0,6 % q-0-q) — potiahla ju
najma domaca stranka, mierne sa zlepsila aj exportna vykonnost.

* Trh prace - postupné ochladzovanie. Zamestnanost aj mzdy
spomalovali vplyvom horSieho externého prostredia a rast tlmili aj
Strukturalne faktory.

* Inflacia v januari dosiahla 3,2 % (spomalenie rastu cien potravin a
energit).

 Uverovanie sukromného sektora - v zavere roka sa spomalilo
(zmiernenie uverovania podnikov a stagnacia rastu uverov pre
domacnostiam).
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SLOVENSKA

EUROSYSTEM

Vyvoj ekonomiky EA - @mgﬁw

vyraznejsie spomalenie

Vo 4Q2019 vyrazné spomalenie rastu ekonomiky na 0,1 % (0,3 % v 3Q2019)

« kratkodobé indikatory naznacuju oslabenie spotrebitelského dopytu (stagnacia
maloobchodu), ale aj slabSiu exportnu vykonnost (prepad priemyselnej produkcie)

* spomedzi vel'kych ekonomik sa ekonomicky rast spomalil najma vo FR, IT a DE

Vyvoj HDP eurozo6ny (medzistvrtrocny rast v %)
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Zdroj: Macrobond, vypocty NBS
Pozndmka: Udaje za rast HDP vo 4Q2019 neboli zverejnené za Esténsko, frsko, Grécko, Luxembursko, Maltu a Slovinsko.
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., , - NARODNA
Medzinarodna ekonomika @ SLOVENSKA

EUROSYSTEM

Kratkodobé ukazovatele EA - decembrové
nepriaznivé vysledky nepotvrdili naznaky
stabilizacie z novembra

e priemyselna produkcia v decembri
prudko poklesla (o 2,1 %) napriecC
vSetkymi sektormi, najviac Kkapitalové
tovary; prepad zaznamenali aj stavebna
produkcia (o 3,1 %) a maloobchod
(0 1,6 %)

* priemerna Stvrtrocna uroven 4Q sa v
porovnani s 3Q vyrazne znizila v pripade
priemyselnej a stavebnej produkcie,
maloobchod stagnoval
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NARODNA

Medzinarodna ekonomika B ENsKA

EUROSYSTEM

Predstihové indikatory EA - mierne pozitivne signaly, ale neistota vzrastla

ESI EA 01/2020 - narast treti mesiac za sebou, posilnila sa najma doévera v priemysle a
stavebnictve

PMI EA 2/2020 - najvyssi rast za poslednych 6 mesiacov (51,6), zrychlenie rastu v
sektore sluzieb, zmiernenie poklesu priemyselnej vyroby (8 mesacné minimum);
vyrazné predlzenie dodavatelskych lehot (koronavirus) - obmedzenia pre produkciu

Purchasing Managers Index IES a HDP (Standardizované saldo, stvrtrocny rast v %)
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NARODNA

Medzinarodna ekonomika BANKA

SLOVENSKA

EUROSYSTEM

Zvysena neistota vyhladu globalnej ekonomiky v dosledku koronavirusu

negativny dopad na akciové trhy a ceny ropy

v snahe posilnit sentiment investorov Cina ohlasila zniZenie ciel na niektoré dovozy z USA na
polovicu; spolu so signalmi spomalovania Sirenia virusu to podporilo akciové trhy

dopad na ekonomiku Ciny cez produkciu (prediZzenie volna v suvislosti s ¢inskym novym
rokom) a sluzby (doprava, turizmus)

v roku 2003 sa infekcia SARS premietla do spomalenia anualizovaného Stvrtrocného rastu
HDP z 11,5 % (1. Stvrtrok) na 3,7 % (2. Stvrtrok); rocny HDP bol nizsi takmer o 2 p. b.

Cena ropy Brent (USD/barel) Vyvoj HDP v Cine (anualizovany $tvrtroény rast v %)
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HDP SR v 4Q2019 — NARODNA

BANKA

zrychl'ovanie dynamiky A

* Ekonomicky rast - vo 4Q2019 zrychlil na 2,1 % medziro¢ne (v 3Q2019 1,3 %), medziStvrtroCne
po SA rast 0,6 %; za cely rok 2019 rast 2,3 %, ¢o bolo v stlade s aktudlnou predikciou NBS

* Pozitivny vplyv cCistého exportu - mierny rast exportov a napriek tomu pokles importu,
pozitivne saldo ZO

« Rast spotreby - silny dopyt po sluzbach kompenzoval vypadok v maloobchodnych trzbach

* Investicie - vystavba infrastruktiry a dokoncovanie investicii v niektorych odvetviach
(energetika) by malo mat pozitivny dopad

Porovnanie vyvoja HDP s predikciou Produkcia sluZieb (medziroc¢ny rast v %, ocistené o vplyv
(medziStvrtrocny rast v %) poctu kalendarnych dni)
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Trh préce e NARODNA

BANKA
)4 z z - A4 = SLOVENSKA
ocakavane zmiernovanie
) L] /7
Zamestnanost Priemerna mzda
*  v04Q zmiernenie medziro¢ného rastu na 0,7 % * mesacné Statistiky naznacuju spomalenie vo 4Q (4,2
(3Q01%); QoQ 0,1 % vs. 4,7 % v 3Q)
* spomalenie v sikromnom sektore, rastie (QoQ) * mzdy taha nadol nizsi rast produktivity a miernejsSie
zrejme len verejny napatie na trhu prace
» prelievanie miernejSej dynamiky aj do sluzieb a * na dalSie obdobie oCakdvame len mierne spomalenie,
stavebnictva, ale obe su stale nad nulou nakol'ko pretrvava pocitovany nedostatok pracovne;j
* napatie na trhu prace sa ¢iastoCne zmiernuje sily
* nezmenena miera nezamestnanosti v janudri (6 %) ¢ posobit budu aj priplatky, tarify vo verejnom sektore
Vyvoj zamestnanosti podla odvetvi Vyvoj dynamiky priemernej mzdy na zaklade mesacnej
(medziro¢ny rast v %, prispevky v p. b.) Statistiky (medziro¢na zmena v %)
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NARODNA

Graf mesiaca B -

EUROSYSTEM

 V prostredi nevyrazného rastu externého dopytu po naSich vyrobkoch sa
prepadava vykonnost slovenského priemyslu => priemyselné podniky
nepocituju taky vyrazny nedostatok pracovnej sily ako v predoSlych rokoch, ¢o
sa moZe prejavit v miernejSich vyjednanych narastoch platov v tomto roku

Vnimany nedostatok pracovnej sily ako obmedzujici faktor aktivity
(% respondentov, medziro¢ny rast v %)
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= Pocitovany nedostatok pracovnej sily (% respondentov)
e Rast priemernej mzdy v sikromnom sektore (prava os)

Zdroj: SU SR, vypoéty NBS
Poznamka: Priemernd mzda v sikromnom sektore aproximovana sekciami NACE O, P, Q. Za 4Q2019 mzda
odhadnuta na zaklade vyvoja mesacnej Statistiky za vybrané odvetvia.
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Inflacia - NARODNA

BANKA

SLOVENSKA

Stéle nad 3 O/O, I‘Iie nadlho EUROSYSTEM

* Inflacia HICP v januari 3,2 %

* Spomalili potraviny (DPH a vysoka baza 2019); DPH sa nepremietla v plnom rozsahu

* Naopak, zrychlila dopytova inflacia (tla¢, doprava) a pohonné latky

* Inflacia HICP by mala vyraznejSie spomalovat od februara 2020 (potraviny a pohonné latky)

Inflacia HICP Struktura Struktira vyvoja dopytovej inflacie
(medziro¢na zmena v %, prispevky v p.b.) (medziro¢na zmena v %, prispevky v p. b.)
3,5 4,0 - 13,5
3,0 3,5 1 - 12,0
2,5 3,0 10,5
2,0 2,5 9,0
1,5 2,0 7,5
1,0 1,5 6,0
0,5 1,0 4,5
0,0 0,5 - - 3,0
-0,5 0,0 T -—F—ﬁ—‘———v—- 1,5
-1,0 -0,5 - - 0,0
1.19 4.19 7.19 10.19 1.20 4.20 7.20 10.20 1.21 1.18 7.18 1.19 7.19 1.20 7.20 1.21
s Administrativne ceny bez energii
Potraviny
mmmm Pohonné latky wwmLetenky . o _
mmmsm Energie bez pohonnych latok === Priemyselné tovary bez energii a administrativnych cien
s SluZby bez administrativnych cien Neregulované sluzby bez leteniek
mmmmm Priemyselné tovary bez energii a admin. cien Dopytova inflacia HICP (%)
— - 0, ’
_________ Zﬁ%;&gﬁlg /E)?'edikcie (%) Dynamika miezd - 6 mesiacov dozadu (%), prava os
HICP skuto¢nost (%)
Zdroj: SU SR, vypoéty NBS Zdroj: SU SR, vypoéty NBS

Mesacny bulletin NBS, februar 2020 10




NARODNA

Uvery a vklady BARA

SLOVENSKA

EUROSYSTEM

« Uvery
 firmam sa rast uverov vo 4Q vyraznejSie spomalil na 4,6 %, v samotnom decembri
zrychlenie investiCnych Giverov — mierne obnovenie investicného dopytu
* uverovanie domacnosti stagnovalo

* VKklady
* mierne spomalenie vkladov podnikom, ale pomerne solidna dynamika 6 % - menej
investovali

* stabilny dynamicky rast vkladov domacnosti (relativne pozitivny vyvoj prijmov)

Vyvoj tverov (medziroc¢ny rast v %) Vyvoj vkladov (medzirocny rast v %)
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