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Makroprognoza Slovenska
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Podla predbezného odhadu vzrastla slovenska ekonomika v 3.
Stvrtroku medzirone 0 3.6% (v sezénnom ocisteni 0 3.5%).
Patrila medzi najdynamickejie ekonomiky EU, ked zo
,zverejnenych krajin“ rastlo rychlejSie len Cesko, Polsko
a Rumunsko. Struktura rastu je zatial neznama, v 2. Stvrtroku
tahali ekonomiku investicie a spotreba vlady.

Spotrebitelské ceny v okt6bri klesli medziroéne o 0.6% (rovnaky
medziro€ny pokles cien bol zaznamenany aj v septembri). Za
tymto vyvojom stoji hlavne pokles cien v doprave (napriklad
priemerna cena 95 oktanového benzinu klesla o 16%)
a v odbore byvanie, voda, elektrina, plyn a iné paliva. Rast cien
zvySku spotrebného koSa je len mierny, nedosahuje viac ako
2%. Ceny producentov spadli v septembri 0 5.2%, najviac od
roku 2010. Vyvoj inflacie na Slovensku ovplyvrioval najma
pokles cien ropy na svetovych trhoch.

Miera nezamestnanosti podla eurdpskej metodiky dosiahla
vseptembri 11%, na Slovensku je priblizne 300 tis.
nezamestnanych. Nezamestnanost ale neklesd len na
Slovensku, ale takmer v kaZdej krajine EU. Tempo rastu
nominalnych a napriek poklesu inflacie aj realnych miezd sa
spomaluje.

Priemyselnd produkcia aaj priemyselné objednavky sua
v poslednych mesiacoch ako na hojdacke, ale priemerne sa
drzia v kladnych &islach. Tahufiom slovenského priemyslu je
vyroba dopravnych prostriedkov, kde sa produkcia a aj
objednavky v septembri medziro¢ne zvysili o vySe 20%. Ostatné
priemyselné odvetvia sa takto jednoznacne pozitivne nevyvijaja.

Stavebna produkcia vzrastla v septembri medziro€ne o Stvrtinu
a dosiahla najvysSiu urovefi od novembra 2008. Rastie
predovSetkym nova vystavba. Ceny nehnutelnosti na byvanie sa
v 3. Stvrtroku medziro¢ne zvysili 0 1.2%.

Medziro€ne rastol aj realny maloobchodny predaj. Tempo rastu
bolo v8ak oproti EU niz$ie. Registracia novych osobnych
automobilov v oktébri medziroéne klesla, ale za prvych 10
mesiacov roka 2015 zaznamenava rast 0 5.2%.

Celkova ekonomicka dobvera je nad roénym priemerom.
Medziro€ne sa zvacSuje aj objem uverov pre firmy aaj pre
domécnosti.

Deficit Statneho rozpoltu za prvych 10 mesiacov roka 2015
dosiahol 1.2 mid. EUR, €o je o takmer miliardu EUR menej ako
sa rovnaké obdobie minulého roka. Opacny vyvoj ale
zaznamendva beZny ulet platobnej bilancie. Za prvych 9
mesiacov je vschodku takmer 700 mil. EUR (za rovnaké
obdobie minulého roka dosiahol prebytok vySe 400 mid. EUR).
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HDP 3Q 3.6 34
Spotreba doméacnosti 2Q 2.3 15
Spotreba vlady 2Q 4.1 1.6
Investicie 2Q 10.0 6.6
Export 2Q 4.4 4.4
Import 4.3
“m
CPI Okt -0.6 -0.6
Harmonizovana HICP Okt -0.5 -0.5
Producentska PPI -5.2 -4.1
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Miera nezamestnanosti Sep 11.0 111
Nominalne mzdy 1Q 2.2 3.5
Realne mzdy 1Q 2.6 35
priemysel | v | v | M1 ] mM2]
Produkcia Sep 7.2 -0.4
Objednavky Sep 10.6 0.2
[Stavebnictvo | M| M| M1 | M2 |
Produkcia Sep 26.0 9.9
Rezidenéné ceny 2Q 5.6 5.3
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Realny predaj Sep 2.3 1.3
Registracia osob. aut Okt -8.1 11.2
[Eonomicky | M | M | M| M2
Celkova ekon. dovera Okt 103.8 98.1
Uvery pre domacnosti Sep 12.7 12.8
Uvery pre firmy Sep 1.8 0.1
[Makrobilancie | M| M| M1 | M2
Saldo stéat. rozpoctu Okt -1206 -1176
Bezny Ucet plat. bilan. Aug -346 -257
HDP 3Q 1.6 1.5
Inflacia HICP Okt 0.1 -0.1
Producentska inflacia Sep -3.1 -2.6
Miera nezamestnanosti Sep 10.8 10.9
Priemyselnéa produkcia Sep 1.7 2.2
Priemysel. objednavky Aug 14 6.0
Stavebné produkcia Sep 1.8 -1.4
Maloobchod (real. rast) Sep 2.9 2.2
Celkovéa ekon. dovera Okt 105.9 105.6
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Prognéza

robyaomacpoae 1 [ [ 1 [ | | [

Rast HDP (v stalych cenach, %) -5.3 4.8 2.7 1.6 14 2.4 3.2 3.0
HDP (v beznych cenach, mid. EUR) 63.8 67.2 70.2 72.2 73.6 75.2 77.9 81.0
Konecna spotreba domacnosti (realny rast, %) -0.5 0.1 -0.7 -0.5 -0.8 2.2 2.4 2.3
Konecéna spotreba viady (realny rast, %) 6.9 1.7 -2.1 -2.0 2.4 4.4 5.0 2.3
Tvorba hrubého fixného kapitalu (realny rast, %) -18.7 7.2 12.7 -9.3 -2.7 5.7 7.5 2.0
Export tovarov a sluzieb (reélny rast, %) -17.0 15.7 12.0 9.3 5.2 4.6 5.9 2.4
Import tovarov a sluzieb (realny rast, %) -19.1 14.7 9.7 2.6

I I A S Y Y I A BN
Spotrebltelska inflacia CPI (koniec obdobia, %) 0.5 1.3 4.4 3.2 0.4 -0.1 -0.2 0.9
Spotrebitelska inflacia CPI (priemer, %) 1.6 1.0 3.9 3.6 14 -0.1 -0.1 0.3
Harmonizovana spotrebitel'ska inflacia (koniec obdobia, %) 0.0 1.3 4.6 3.4 0.4 -0.1 -0.3 0.8
Producentska inflacia (koniec obdobia, %) -4.9 -0.7 2.4 3.9 -1.7 -3.7 -2.5 2.3

Thpace | | | | | | | | |
Priemerna mesacna mzda (priemer, EUR) 745 769 786 806 824 858 881 905
Priemerna mesacna mzda (realny rast, %) 1.4 2.3 -1.6 -1.1 1.0 4.2 2.8 1.9
Zamestnanost (priemer, tis. osob) 2327 2280 2292 2328 2326 2365 2410 2440
Miera nezamestnanosti (priemer, %) 12.1 14.5 13.7 14.0 14.3 13.2 11.4 10.3

zaheavicie ... | | | J [ [ | |
Bilancia bezného uctu platobnej bilancie (koniec obdobia, mid. 2.2 -3.2 -35 0.7 1.1 0.1 -0.8 0.1
Bilancia bezného Uctu platob. bilancie (koniec obdobia, % HDP) -3.5 -4.7 -5.0 0.9 15 0.1 -1.0 0.2
Obchodna bilancia (koniec obdobia, % HDP) 0.4 -0.1 -0.1 35 4.6 3.8 25 3.3
Rast HDP (v stalych cenach, %) -4.6 2.0 1.6 -0.8 -0.3 0.9 15 1.7
Spotrebitelska inflacia (koniec obdobia, %) 0.3 1.6 2.7 2.5 13 0.4 0.1 1.1
Nezamestnanost (%) 9.6 10.2 10.2 114 12.0 11.6 11.0 10.6
Bezny ucet platobnej bilancie (% HDP) 0.1 0.3 0.2 1.3 2.0 2.4 2.8 2.6
Saldo verejného rozpoctu (% HDP) -6.4 -6.2 4.1 -3.7 -3.0 -2.6 2.1 -1.9
Hlavna refinan¢na sadzba ECB (%) 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05 0.05
US FED Funds sadzba (%) 0.25 0.25 0.25 0.25 0.50 0.75 0.75 1.00
Vynos 10 - ro€ného nemeckého Statneho dlhopisu (%) 0.54 0.18 0.76 0.59 0.64 0.71 0.83 0.94
Vynos 10 - roéného amerického Statneho dlhopisu (%) 2.17 1.92 2.35 2.04 2.34 2.48 2.63 2.76
USD /EUR 1.21 1.07 1.11 1.12 1.08 1.06 1.05 1.06
Ropa Brent (USD / barel) 57.3 55.1 63.6 48.4 51.2 53.8 56.2 59.9
Zlato (USD / tréjska unca) 1184 1184 1172 1115 1133 1128 1120 1123

Poznamky: Uzavierka vstupnych udajov k 24. novembru 2015.

V tabulke v &asti ,Aktualny vyvoj, stipec ,Akt. (T)* znamenéa posledn( zverejnent kvartalnu alebo mesaént hodnotu, ,T-1“ znamena predchadzajtcu hodnotu a ,T-2*
hodnotu, ktora predchadza predchadzajlicej hodnote. VSetky hodnoty predstavuji medziro&ni zmenu v percentach okrem riadku ,Celkova ekonomicka dovera“, kde
su uvedené absolutne hodnoty indexu a okrem riadkov ,Saldo Statneho rozpoctu* a ,Bezny ucet platobnej bilancie®, kde su uvedené kumulativhe hodnoty od
zaciatku roka. Pre prehladnost neuvadzame kvartaly a mesiace, za ktoré st hodnoty uvedené. CPI (Consumer Price Index) = narodna metodika merania inflacie.
HICP (Harmonized Index of Consumer Prices) = eurdpska metodika merania inflacie. Zdrojom $tatistickych Gdajov je Bloomberg.

V tabulke v &asti ,Prognéza“ v &asti ,Slovensko* st uvedené prognézované Gdaje tak ako ich projektuje Privatbanka. Udaje v &asti ,Eurozéna*“ a ,Finanény trh* su
projekciou analytikov oslovenych agentirou Bloomberg. Vo vSetkych pripadoch uvadzame priemer prognézovanych Gdajov okrem riadkov ,Hlavna refinanéna
sadzba ECB (%)“ a ,US FED Funds sadzba (%)", kde uvadzame median prognézovanych Gdajov.

Kontakt: Richard To6th, Hlavny ekoném. Tel. +421 2 3226 6531. Fax: +421 2 3226 6910. E-mail: research@privatbanka.sk, toth@privatbanka.sk,
Web: www.privatbanka.sk / Trhové informacie.

Upozornenie: Hoci su vy$Sie uvedené informacie poskytnuté pri pouziti najvyssich profesionalnych Standardov, Privatbanka nemdze rugit za ich spravnost. Prosim
zoberte na vedomie, Ze aktudlne Udaje sa méZu lisit od prognéz a kazda takato odchylka moéze byt pozitivna alebo negativna. Prognézy, z ich podstaty, s
predmetom rizika a neistoty. Aj uz zname Udaje mézu podliehat revizii, a to v akomkolvek ¢ase a v akomkolvek rozsahu. Tato informacia nepredstavuje ponuku na
nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Nie je uréena na poskytovanie osobného investicného poradenstva a neberie do Gvahy
Specifické investicné ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy kohokolvek, kto by mohol tuto informaciu prijat. Privatbanka nemoéze niest zodpovednost za
akékolvek straty alebo $kody v sUvislosti s touto informaciou. Pravo menit akukolvek informaciu kedykolvek a bez upozornenia vopred je vyhradené.
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