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Témy mesiaca v skratke

Vysoka neistota hospodarskeho a finanéného vyvoja tu bola vzdy, no s nastupom Donalda Trumpa do
kresla amerického prezidenta sa eSte zvySila

Kratkodobé pohyby na finan¢nych trhoch su prakticky nepredpovedatelné, kedze dnesné ceny uz v
sebe zahffiaju aj oCakavania buducnosti

Priemerna odchylka chyb predikcii rastu slovenského HDP dosahuje az 2,6 percentualneho bodu, ¢o
robi aj makroekonomické prognézy velmi neistymi

Medzi top rizika pre tento rok z prieskumu Svetového ekonomického fora patria ,geopoliticka
konfrontacia“ a vojny

Spolo¢nost Eurasia Group pre Eurépu zdérazriuje riziko ¢inskej konkurencie, ale aj narast preferencii
populistickych stran

Majetok na Slovensku medzi rokmu 2021-23 rastol len tym, ktori vlastnia nehnutelnosti
Uz ani Japonsko nie je prikladom ,japonifikacie®, vynosy tam svizne rastu

Ocakavane udalosti

3.2. by Narodna banka mala zverejnit vyvoj ponukovych cien nehnutelnosti v 4. Stvrtroku 2025. Rast
objemu hypoték naznacuje dalSie draZzenie domov a bytov.

4.2. prvy odhad januarovej harmonizovanej inflacie doda informacie pre o¢akavania na cely rok 2026
(v rokoch 2022-2025 jednotlivé januare vytvorili 19 az 43% celkovej ro¢nej inflacie)

5.2. ECB s najvacSou pravdepodobnostou ponecha svoje Urokové sadzby znovu nezmenené.
Rovnako tak Ceskéa narodna banka.

14.2. rychly odhad HDP a zamestnanosti v 4. Stvrtroku 2025. Ekonomika mohla rast medziro¢ne okolo
0,9%, no zamestnanost zrejme pokracovala v poklese.

Trendy trhu

aktualne pred mesiacom medzimesacna zaciatok roka

YTDzmena
29.1.2026 29.12.2025 zmena 31.12.2025
EUR/USD 1,197 1,177 1,63% A 1,175 1,86% A
EUR/CZK 24,34 24,28 0,24% A 24,18 0,64% A
EURIBOR 3M 2,026 2,019 0,01 p.b. A 2,026 0,00pb. »
EURIBOR 12M 2,246 2,258 -0,01 p.b. v 2,243 0,00pb. A
SK SD 10RVYNOS 3,530 3,623 -0,09 p.b. v 3,644 -011pb. V¥
DE SD 10R VYNOS 2,842 2,829 0,01 p.b. A 2,855 -0,01pb. V¥

Zdroj: Bloomberg
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Predikcie

aktualne predikcie pre koniec kvartalu

29.1.2026 1Q26 2Q26 3Q26 4Q26
EUR/USD 1,197 1,17 1,18 1,19 1,19
EUR/CZK 24,34 24,20 24,15 24,15 24,10
EURIBOR 3M 2,026 2,00 2,00 2,01 2,00
EURIBOR 12M 2,246 2,23 2,20 2,18 2,18
SK SD 10R vynos 3,530 3,50 3,60 4,00 4,20
DE SD 10R vynos 2,842 2,70 2,80 3,10 3,30

Zdroj: Bloomberyg, Intesa Sanpaolo, VUB Research
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Globalne rizika pre ekonomiku a financie:
sgeoekonomia“ a neistota

V januarovom &isle VUB mesaénika nadvézujeme na zavereénu éast toho predchadzajuceho — o rizikach v
makroekonomickych a finanénych prognézach najblizSej buducnosti. Pocas prvého mesiaca tohto roka boli totiz
publikované na tuto tému dve vyznamné analyzy: jedna z dielne Svetového ekonomického fora (WEF), ktoré sa
tradiCne stretavalo v Davose, a druha od konzultantskej spolo¢nosti Eurasia Group. Obe spravy reflektuju ostatny
geopoliticky vyvoj a zvyraziuju neistotu v medzinarodnych vztahoch, vratane tych ekonomickych. Zda sa tak, ze
hlavhym rizikom roku 2026 nie je nejaka vojna velmoci, ale skor rozpad stabilizatnych mechanizmov, ked sa
Spojené Staty stali zdrojom globalnej neistoty, nie garantom istoty, Eurdpa je slaba a rozdelena, a nové technolégie
mozno napreduju rychlejSie nez schopnost ich kontrolovat. Vysledkom je svet, ktory je menej predvidatelny, viac
fragmentovany a nachylnejsi na krizy bez jasného rieSenia. Hoci kratkodoby pesimizmus rastie, dlhodoby vyhlad je v
prieskume WEF paradoxne o €osi menej negativny nez minuly rok. To nam okrem iného pripomina, Ze buducnost
nikdy nie je pevne dana — zavisi od rozhodnuti, ktoré vlady, firmy a ludia dnes a v najblizSej buducnosti urobia.
Spolupraca, hoci naro¢nejsia nez v minulosti, zostava kfi¢ovym predpokladom odolnosti.

Najprv sa vSak pozrime na neistotu okolo makroekonomickych ¢&i finanénych prognéz vSeobecne. Z takzvanej tedrie
efektivnych trhov, ktoré dnes do cien réznych aktiv zahffiaju aj o€akavania buducnosti, vyplyva, Ze pohyb mnohych
finanEnych veli¢in, ako st vymenné kurzy &i ceny akcii, je z kratkodobého hladiska prakticky nepredpovedatelny.
KedZe sucasné vedomosti su na trhoch uz v cenach zakomponované, trhmi hybu uz len nové, ne€akané spravy a
udalosti. A tie sa zo svojej podstaty predpovedat nedaju. NavySe, ak by sa napriklad dal spolahlivo predpovedat
hospodarsky prepad, tak by priSiel eSte skor, kedZe vSetci by sa nanho pripravovali: obmedzovali by nakupy a
investicie, ¢im by HDP klesol. 2
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Makroekonomické prognézy sa tiez vzdy vel'mi neisté

Preto su aj makroekonomické prognézy, napriek urcitej zotrvacnosti vo vyvoji celkovej produkcie €i na
trhu prace, vzdy velmi neisté. Pocitaju takmer vzdy len s akymsi strednym scenarom toho, ako by sa ekonomika
vyvijala, ak by do nej nezasiahol ziadny ne€akany ,50k“. Pri sledovani tychto strednych scenarov nam vsak ¢asto
unika, ako velka neistota je okolo nich: smerom nadol, ale aj smerom nahor. Na to méze posluzit analyza vyvoja
rastu HDP v histérii. Ak sa pozrieme na Statistiky za Slovensko, tak priemerny ro¢ny rast od roku 1994 dosiahol
3,5%, no tento priemer vychadza velmi Sirokej distribdcie historickych hodnét (Graf 1 nizSie): od -9% v
pandemickom 2. Stvrtroku 2020 aZ po +13% po zotaveni v 2. kvartali 2021.

Ak by sme za predpoklad neistoty prognéz buducnosti zobrali nahodny vyber z tejto distribucie historickych
vysledkov, a predpokladali jej ,normalnost” (,zvonovitost”), Standardna odchylka vo velkosti az 3,6
percentualneho bodu by nam napovedala, Ze okolo krivky strednej prognézy mame velmi Siroky vejar moznych
buducich vyvojov ekonomiky. A Ze so zhruba tretinovou pravdepodobnostou sa jej rast bude pohybovat v pasme
niz8ie, s rozdielom do jednej Standardnej odchylky, a s tretinovou vyssie (Graf 2).

Graf 1: Historicka pocetnost’ vysky hospodarskeho rastu Graf 2: Neistota v predikcii rastu HDP
(pocet Stvrtrokov od 1Q1994 podla ro¢ného rastu v %) (pravdepodobnosti, ak zohladnime historiu od roku 1994)
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Zdroj: SU SR, VUB Zdroj: VUB Pozn.: Za predpokladu normalinej distriblcie rastu
Zvy$na posledna tretina pravdepodobnosti hovori o
tom, Ze nie je vbbec nepravdepodobné, Ze rast Graf 3: Odchylky predikcii rastu HDP ekonémov
ekonomiky bude o viac ako 3,6 percentualneho bodu (realita voci ,konsenzu® zo zaciatku jula
odliSny od naSej strednej progndzy. To je naozaj velmi predchadzajuceho roka, p.b.)

velka neistota.

A potvrdzuje ju aj porovnanie skuto¢nych predpovedi z
minulosti s kone¢nym redlnym vysledkom HDP.
Agentura Bloomberg zbiera prognézy pre hospodarsky -_-
rast na Slovensku zhruba od roku 2008, a ked sme tie 1 2
zo zaciatku jula predchadzajuceho roku vzdy porovnali
s realitou za rok nasledujuci, ¢asto nam vysli velmi
velké rozdiely (Graf 3 vpravo). Najviac v roku 2009,
kedZe v polovici roka 2008 ekonémovia Velku recesiu
nepredpovedali. Podobne v roku 2020 pandemicky
pokles. Naopak prilisny pesimizmus vySiel pre rok 2010,
kedy sa slovenska ekonomika po prepade v roku 2009
rychlo oZivila. Celkova priemerna odchylka dosiahla v . ~
absolutnej hodnote 2,6 percentualneho  bodu, S SS5S5SS
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Standardna az 3,7 p.b. Teda az takmer podobné N NN
hodnoty, ako pri ndhodnom vybere rastu z minulosti. Zdroj: Bloomberg, VUB
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Prieskum Svetového ekonomického féra hovori najméa geopolitike

Podme ale ku konkrétnym rizikam buducnosti. Sprava WEF ,Global Risks Report 2026 opisuje svet,
ktorého hlavnym znakom je rastica neistota a éra globalnej konkurencie. Analyza vychadza z prieskumu medzi viac
ako 1300 odbornikmi a hodnoti rizika v troch €asovych horizontoch: kratkodobom (v tomto roku), strednodobom (do
roku 2028) a dlhodobom (do roku 2036). Vysledky prieskumu by sme mohli zhrnut tak, Ze respondenti vnimaju
buducnost prevazne negativne. Az polovica z nich o€akéva v nasledujucich dvoch rokoch turbulentny vyvoj, pricom v
horizonte desiatich rokov tento podiel stipa az na 57%. NavySe, vnimané rizika a ich objavovanie sa zrychluju,
prehlbuju a su Coraz viac prepojené (Graf 5 na daldej strane).

Negativne pohfady reflektuju niekolko subeznych trendov. Tym prvym je ustup multilateralizmu a rast geopolitickej
rivality, ked medzinarodna spolupraca slabne, dévera medzi $tatmi klesa a rokovania o vzajomne prospesnych
opatreniach su vytlacané geopolitickou a ,geoekonomickou konfrontaciou“. Prave tato geoekonomicka konfrontacia,
ako su rézne sankcie, obchodné bariéry, ktoré znestabilfiuju medzinarodné dodavatelské retazce, je vnimana ako
najvacsie kratkodobé globalne riziko (Graf 4 nizSie). Spolu s fou rastie aj riziko ozbrojenych konfliktov medzi Statmi.

Geoeconomic confrontation 1B8%
State-based armed conflict 14%
Extreme weather events B%
Societal polarization %
Misinformation and disinformation 7%
Economic downiturn 5%
Erosion of human rights and/or of civic freedoms [ -
Adverse outcomes of Al technologies |GG 4%
Cyber insecurty | =%
Inequality N 3%
Lack of economic opportunity or unemployment [N 2%
Concentration of strategic resources and technologies [N 2%
Critical change to Earth systens [ NN 2%
Natural resource shortages [N 2%
Disruptions to critical infrastructure [ 2%
Asset bubble burst | 2%
Debt N 2%
Disruptions to a systemically important supply chain [N 1%
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Zdroj: Svetové ekonomické forum

V porovnani s minulym rokom zaznamenali najprudsi narast vyznamu ekonomické hrozby (na grafe vyssSie modrou).
ZvySuju sa obavy expertov z ekonomického spomalenia alebo recesie, z inflacie, prasknutia finanénych bublin,
napriklad tej v umelej inteligencii, ale aj z rastuceho dlhu a celkovej nestability trhov. Tieto faktory mézu v kombinacii s
geopolitickymi napatiami viest k novej dlhodobej faze globalnej nestability. Zaroveh nam rastu aj vnimané
technologické rizika — a to rychlejSie nez ich prislusna regulacia, kedze kazda nova technoldgia so sebou zvykne
prinaSat velké prileZitosti, ale aj nové hrozby. Dezinformacie a kyberneticka neistota patria podla prieskumu medzi
najzavaznejSie kratkodobé technologické rizika. Negativnhe désledky umelej inteligencie sice nie su na vrchole
rebricka, no tiez patria medzi najrychlejSie rastice vnimané rizika v dlhodobom horizonte.


https://www.weforum.org/publications/global-risks-report-2026/
https://www.weforum.org/publications/global-risks-report-2026/
https://www.weforum.org/publications/global-risks-report-2026/
https://www.weforum.org/publications/global-risks-report-2026/
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Graf 5: Prepojenost’ jednotlivych rizik podla Svetového ekonomického féra
(hrubSia Ciara = vacsia prepojenost)
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Zdroj: Svetové ekonomické forum
ym - V4 - V4 - - ”
Nerovnost' je prepojena s polarizaciou a rizikom hospodarskeho prepadu

Prieskum tiez ukazuje, Ze jednotlivé narodné spolocnosti su pod silnym tlakom - narasta polarizacia,
neddvera vodi instituciam a u mnohych tiez pocit vylu¢enia z politického rozhodovania. Spolo¢enska nerovnost
(myslena vseobecne, nie len v kontexte prijmov ¢i majetku) je uz druhy rok po sebe oznacena za najviac
prepojené globalne riziko, kedZe jej rast zhorSuje aj mnohé dalSie problémy: od socialnych nepokojov az po
aroven demokracie. Sirenie dezinformacii, najma prostrednictvom slabo regulovanych socidlnych sieti, tento
trend este posilfiuje, ked sa jednotlivé Casti spolo¢nosti fragmentuju v akychsi bublinach ,alternativnych realit”.

Zivotné prostredie bolo (doéasne) odsunuté na vedI'ajSiu kol'aj

Naopak rizika spojené so Zivotnym prostredim su v tohtoroénom prieskume akosi odsunuté, aspon
kratkodobo. V porovnani s minulymi rokmi odbornici v kratkodobon horizonte prikladaju environmentalnym
rizikam mensiu prioritu, kedZze do popredia sa dostali skor popisané geopolitické a ekonomické krizy. V
dlhodobom horizonte vSak zostavaju medzi najzavaznejSimi hrozbami, najma vo forme extrémnych prejavov
pocasia, straty biodiverzity, a celkovo kritickych zmien v udrzatelnosti zemskych biologickych a chemickych
systémov (tzv. ,planetarne hranice).
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Eurasia Group opisuje aj ,Eurépu v obliehani“

Sprava Top Risks 2026 od Eurasia Group oznacuje aktualny rok za ,bod zlomu globalneho poriadku®.
Svet podla nej sice nevstupuje do novej studenej vojny ani do velkého konfliktu velmoci, ale do obdobia
»vnutorného rozkladu, politickej fragmentacie a nekontrolovanych vedlajSich efektov moci“. Najvacsie rizika
nevychadzaju od jedného aktéra, ale zo subehu politickych, technologickych a bezpefnostnych trendov,
predovietkym v Spojenych Statoch. NajzasadnejSim rizikom je podla spravy ,politicka revolucia v USA®, teda
akasi vnutorna politicka transformacia Spojenych Statov smerom k autoritarskemu spdsobu viadnutia. Druhé
funkéné obdobie Donalda Trumpa, ktoré sa zacCalo vlani v januari, je v tak sprave oznaCené za politicku
revoluciu, nie len za bezné striedanie moci. Su¢asna americka administrativa totiz systematicky oslabuje brzdy
a protivahy prezidentskej moci, politizuje justiciu, bezpe€nostné zlozky a regulatorov, pouZziva statne institucie
na odmernovanie spojencov a trestanie oponentov. Vysledkom je stav, v ktorom USA uz nemozno jednoznacne
povazovat za plne funkénu liberalnu demokraciu, hoci sa ani nemenia na klasicku diktaturu. Buduci vyvoj je
neisty a dlhodobo destabilizujuci — tak pre USA, ako aj pre cely svet.

llustracia 1: Top 10 hrozieb podla spolo¢nosti Eurasia Group

US political revolution 6 State capitalism with
Overpowered American characteristics

The Donroe Doctrine 7 China's deflation trap

Europe under siege 8 Al eats its users

5 Russia's second front 9 Zombie USMCA
10 The water weapon

AW N =

Zdroj: Eurasia Group

Pre Eurépu mézu byt relevantnejSie iné rizika. Napriklad to, 2e Cina dominuje elektrickej ekonomickej
infrastruktire buducnosti ako su vyroba batérii, elektromotorov, energetickych sieti ¢i obnovitelnych zdrojov.
Kym USA vsadzaju na fosilne paliva, LNG exporty a deregulaciu, Cina dominuje vyrobe batérii, magnetov a
solarnych technolégii, produkuje uz ovela viac elektriny nez USA, a integruje Al priamo do fyzickej
infradtruktury. Désledkom je, ze svet si Coraz CastejSie vybera Cinske technoldgie nie kvoli nejakému
svetonazoru, ale Cisto z pragmatizmu. USA tak sice mézu vyhrat preteky v modeloch umelej inteligencie, no
zaroven hrat druhé husle v SirSom geopolitickom a priemyselnom zapas 21. storoCia. A Eurépa mdze tieto
preteky uplne prehrat.

Aj preto, zZe politicky stred sa na starom kontinente rozpada (Graf 6 nizSie), o so sebou prinasa slabé a
nepopularne vlady, neschopnost prijimat zasadné ekonomické a bezpe&nostné rozhodnutia. Dosledkom je
oslabena schopnost’ podporovat” Ukrajinu, vacsia zranitelnost’ vo&i ruskym hybridnym utokom (tzv. druhému
ruskému frontu), ako aj zvySené riziko financnych a politickych otrasov. Eurdpa sice ,preziva“, ale aj pre svoju
nejednotnost’ si nedokaze velmi efektivne viadnut a uz vobec nie viest inych.

Graf 6: Preferencie euréopskych populistickych stran a stran ,,hlavného pradu“
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https://www.eurasiagroup.net/issues/top-risks-2026
https://www.eurasiagroup.net/issues/top-risks-2026
https://www.eurasiagroup.net/issues/top-risks-2026
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DalSie spravy ostatného mesiaca

Majetok na Slovensku rastol len tym, ktori viastnia nehnutel’nosti

S vacsim Casovym odstupom az v januari Narodna banka Slovenska zverejnila vysledky z prieskumu
financnej situacie a spotreby slovenskych domacnosti (HFCS) za rok 2023. Vyplyva z neho azda najma to, Ze majetku
i vyvoju jeho hodnoty v €ase dominuju na Slovensku nehnutelnosti. A tak ked medianovy objem majetku medzi rokmi
2021 az 2023 narastol az o 29%, hlavnym tahunom tohto rastu boli ceny naSich domov a bytov, ako aj splacanie na
nich nadviazanych hypoték. Takéto vySSie bohatstvo v§ak automaticky neznamena aj vysSiu finanénu odolnost. ,Bez
likvidnej rezervy méze byt aj ,majetna“ domacnost’ zranitefna uz pri malom Soku,“ upozorfiuju analytici NBS. Navyse,
po ocisteni o vysoku inflaciu Cisty majetok rastol len tym s hypotekarnym Gverom, u vilastnikov bez Uveru na byvanie
velmi mierne klesol (-1%, Graf 6 nizSie). Graf 7: Vyvoj medianového majetku v SR (tis. eur a zmena v %)

Ludom bez nehnutelnosti medianové Cisté o 43% g5,
bohatstvo tiez kleslo — a to nie len reélne (az o

30%), ale aj nominalne (v beznych cenach -
13%). Spobsobil to zrejme najma spominany
inflatny Sok rokov 2022-23, ktory ich dondutil
siahnut aj na svoje Uspory, aby si udrzali
dovtedajSiu realnu uroven spotreby. Dobrou
spravou ostatnych vysledkov HFCS je, ze
podiel domacnosti, ktoré Ziju ,od vyplaty k
vyplate® (s likvidnou rezervou do 0,5-nasobku
ich mesacnych prijmov) ostal nizSi a mierne
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klesol aj voéi roku 2021. Takychto domacnosti cewov® V\gﬁg‘s‘tﬁ\x\«—“\!""n'a\oﬂ‘“‘“ IoFE apAY a5 pbY 6B
bolo zhruba 26%, priCom v roku 2014 to bolo

. o I 2021 - nominalne 2023 -redlne [ 2023 - nominalne
az 37-38%.

Zdroj: NBS (HFCS 2023)
Uz ani Japonsko nie je prikiadom ,japonifikacie, vynosy tam svizne rastii

Narastom urokovych sadzieb po inflaénom Soku z rokov 2022-23 sa skoncila jedna éra — obdobie nulovych &i
az zapornych urokov a pozadovanych vynosov dlhopisov, ktoru priniesla najma Finan¢na kriza z roku 2008. Pred
pandémiou sme si aj my mylne mysleli, ze takzvana ,japonifikacia“, teda nizky hospodarsky rast spolu s nizkou
inflaciou a starnutim obyvatelstva znamenaju ultra nizke urokové sadzby prakticky donekoneéna. Post-pandemicky
vyvoj v3ak ukazal, Ze tento predpoklad nebol spravny, a to ani v samotnom Japonsku. Tam sice zakladna kratkodoba
sadzba centralnej banky stale dosahuje len 0,75%, dlhodobé urokové benémarky su uz citelne vyssie. Aktualny vynos
do splatnosti japonskych 10-ro€nych Statnych dlhopisov aktualne narastol uz na 2,24% (Graf 8 nizSie).

Graf 8: Vynosy 10-rocnych dlhopisov do splatnosti (%) 1o uz je droven podobna napriklad Nemecku (2,85%) a
5.00 hovori o tom, Ze ani Japonska vlada si uz nebude moct’
! poziCiavat za nizSie uroky ako je oCakavana inflacia
i\ USA (Bank of Japan ma tiez inflaény ciel na 2%). Aj v
Japonsku totiz inflacia vystupila vySSie a centralna
banka musela reagovat sprisnenim politiky, vratane
upustenia od manazmentu dlhodobych sadzieb. To tiez
Japonskooslabilo miestnu menu jen, v ktorom si zvykli pozi¢iavat
aj mnohi zahrani¢ni investori. Nova situacia so sebou
prinada aj rizika, najma v suvislosti s uvolnenou
rozpocCtovou politikou. Japonsky verejny hruby dlh
dosahuje az 233% HDP, Cdisty okolo 133%, teda
extrémne vysoké hodnoty, velmi citlivé prave na
urokovu sadzbu jeho refinancovania. To znamena, Ze
investori si za vysSSie riziko potom pytaju od viady
2015-2019 2020-202 vyéélu rizikovu priréiku.

PR Nemecko

Zdroj: Bloomberg 7
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Makroekonomickeé indikatory a prognézy

2024 1Q25 2Q25 3Q25 X.25 XI25 XI.25 2025F 2026F

Realny HDP rir % rast 21 1,9 0,8 0,5 0,9 - - - 0,8 1,3
Nominalny HDP r'r % rast 12,3 54 3,0 52 58 - - - 4,8 4,8
Spotreba domacnosti r/ir % rast -3,2 3,8 0,5 2,0 04 - - - 0,9 0,7
Spotreba verejnej spravy r'r % rast -2,5 4,0 0,8 1,9 1,6 - - - 1,5 1,2
Tvorba hrubého fixného kapitalu rir % rast 4,0 1,6 -8,2 3,9 4.5 - - - 0,6 3,5
Vyvoz r'r % rast -0,7 0,0 73 3,8 1,3 - - - 3,8 -0,2
Dovoz rir % rast -7,7 2,6 9,6 2,8 0,2 - - - 3,7 0,7
[mflacia L
CPI r'r % rast, priemer 10,5 2,8 3,8 4.1 4,3 3,7 3,7 3,8 4,0 3,9
CPI rir % rast, december 59 29 - - - - - - 3,8 3,7
HICP rir % rast, priemer 1.1 31 41 4.3 45 3,8 3,7 4.1 4,2 4,0
Jadrova inflacia r'r % rast, priemer 1,5 2,6 2,9 3,3 3,6 3,0 29 3,0 3,2 2,8
Ceny priemyselnych vyrobcov r'r % rast, priemer 13,9 -10,1 0,8 0,2 0,3 1,2 0,7 -0,2 0,5 1,3
|Vonkajsia bilancia | |
12-mesacna obchodna bilancia % HDP 3,6 2,0 1.1 1,0 1,2 1,6 1,7 - 2,1 34
Vyvoz rlir % rast 55 -1,5 73 2,2 2,2 1,2 -1,3 - 3,2 41
Dovoz rir % rast -3,1 0,2 11,7 2,6 0,9 -0,5 -3,3 - 3,1 2,3
[Trhprace | |
Miera nezamestnanosti (UPSVaR) priemer 53 5,0 5,0 49 5,0 5,0 5,0 53 5,0 55
Miera nezamestnanosti (VZPS) priemer 59 53 53 53 55 - - - 54 59
Hruba mesacna mzda priemer v EUR 1430 1524 | 1518 1654 1569 - - - 1622 | 1705
Nominalna mesacna mzda rir % rast 9,6 6,6 49 8,8 57 - - - 6,5 5,1
Realna mesacna mzda rir % rast -0,9 3,7 1,0 4,6 14 - - - 24 1,2
|Produkcia, trzby asentiment | | |
Priemyselna produkcia r'r % rast 1,8 -0,5 -1,0 -2,7 -3,4 -3,8 -4,5 - -2,8 2,8
Stavebna produkcia rir % rast 1,1 -5,0 45 29 13,8 3,7 24 - 6,0 4.4
Maloobchodné trzby rir % rast -4,5 45 -1,4 -0,9 04 0,6 -3,2 - -1.4 0,5
Indikator ekonomického sentimentu body, s.o. 91,0 98,3 96,2 92,5 96,3 89,9 91,7 97,6 - -
ECB depozitna sadzba koniec obdobia 4,00 3,00 | 2,50 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00
3M EURIBOR koniec obdobia 3,91 2,71 2,34 1,94 2,03 2,04 2,06 2,03 2,03 2,00
1R EURIBOR koniec obdobia 3,51 2,46 | 2,31 207 219 2,20 2,21 2,24 2,24 2,18
Vynos 10R SK $tatneho dlhopisu koniec obdobia 3,18 3,36 | 356 342 349 | 3,38 3,51 364 | 3,64 | 420
Vynos 10R DE $tatneho dlhopisu koniec obdobia 2,02 2,37 | 2,74 2,61 2,71 2,63 269 2,86 2,86 3,20
Bilancia verejnych financii, 4 kvartaly % HDP -5,3 -5,5 -5,3 -4,8 -4,6 - - - -5,1 -4,6
DIh verejnej spravy % HDP 55,8 59,7 63,2 62,9 623 - - - 615 | 63,1

Zdroje: SU SR, Eurostat, UPSVaR, Bloomberg, Intesa Sanpaolo, VUB

Tento material je pripravovany Oddelenim ekonomického prieskumu VUB banky
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Tento material bol pripraveny VUB bankou. Informacie a nazory boli ziskané zo zdrojov, ktoré boli povazované za spolahlivé, avéak VUB banka neposkytuje zaruku za ich
Uplnost a spravnost. Tato sprava bola pripravena len na informacné ucely a nie je uréenad ako ponuka alebo solicitacia na predaj alebo kupu ktoréhokolvek finanéného
produktu. Tento dokument méZe byt reprodukovany alebo publikovany len s menom VUB banka. Nemal by byt pokladany za nahradu za viastny Gsudok. VUB banka alebo
ktorakolvek ind osoba spojena s fiou méze vyuzit akykolvek material a/alebo informacie, na ktorych je tento material zaloZzeny bez predosliého zverejnenia rovnakych
materialov a informacii pre klientov. VUB banka a/alebo osoby s fou spojené mdzu mat z &asu na &as dihé alebo kratke pozicie vo vy$$ie zmienenych finanénych produktoch.
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