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Témy mesiaca v skratke

®* Finan¢né aktiva domacnosti na Slovensku (ale aj v inych krajinach) sa v tomto roku zacali znizovat,
€o je opak ich dlhodobého rastového trendu

® Suvisi to s poklesom hodnoty akcii a dlhopisov na svetovych burzach, ale aj poklesom miery Uspor pre
vysoku inflaciu

® Okrem finanéného uz klesa aj hodnota realneho majetku, najma nehnutelnosti, kvoli prepadu dopytu
na realitnych trhoch

® Tento obrat trendu m6ze mat rézne vplyvy ako znizenie spotreby luxusnejsich tovarov a sluzieb, ale
mozno aj prediZenie pracovného obdobia Zivota

® Ceny nehnutelnosti uz v mnohych krajinach, vratane Slovenska, klesaju
® Burzové ceny elektrickej energie a zemného plynu v Eurdpe v oktobri pokracovali v poklese

Ocakavané udalosti

® 2.11. Fed zvysil urokové sadzby znovu o 75 bazickych bodov, teraz uz do pasma 3,75-4,00%.

® 8.11. sa budu v USA konat parlamentné volby, ktoré rozhodnu o zlozeni tretiny Senatu a celej
Snemovne reprezentantov. Volby ukazu, aku podporu poslancov bude mat viada prezidenta
Demokratickej strany Joea Bidena.

® 16.11. Statistici zverejnia prvy odhad vyvoja HDP a zamestnanosti na Slovensku v 3. Stvrtroku. Miestna
ekonomika mohla v porovnani s 2. kvartalom stagnovat ¢i rast’ len minimalnym tempom.

®* V novembri ECB nezasada a uroky tak bude v tomto roku dvihat zrejme uz len v decembiri.

Trendy trhu

aktualne pred mesiacom medzimesacna zaciatok roka YTD zmena

2.11.2022 30.9.2022 zmena 30.12.2021
EUR/USD 0,989 0,980 0,91% A 1,133 -12,66% V¥
EUR/CZK 24,48 24,59 -0,44% v 24,86 -1,53% \4
EURIBOR 3M 1,704 1,173 0,53 p.b. A -0,573 228pb. A
EURIBOR 12M 2,630 2,556 0,07 p.b. A -0,498 313phb. A
SK SD 10R VYNOS 3,513 3,308 0,20 p.b. A 0,142 3,37 p.b. A
DE SD 10R VYNOS 2,142 2,108 0,03 p.b. A -0,177 2,32 p.b. A

Zdroj: Bloomberg
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Predikcie

aktualne

2.11.2022 4Q22 1Q23 2023 3Q23
EUR/USD 0,990 0,94 1,00 1,03 1,05
EUR/CZK 24,48 24,90 25,35 25,40 25,25
EURIBOR 3M 1,704 2,20 2,59 2,80 2,89
EURIBOR 12M 2,630 3,10 3,12 3,08 3,04
SK SD 10R vynos 3,513 3,30 3,10 2,80 2,50
DE SD 10R vynos 2,141 2,00 1,90 1,70 1,50

Zdroj: Bloomberg, Intesa Sanpaolo, VUB Research
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Zdroj: Macrobond, Bloomberg

Rekordna inflacia ukrajuje aj z uspor l'udi.
Financny majetok domacnosti uz klesa.

Finanény majetok domacnosti na Slovensku v tomto roku prerusil svoj doteraj$i dlhodoby rast. K prvému
polroku klesol oproti zaveru vlanajska o 2,3% a v aktualnom druhom polroku tento pokles pravdepodobne pokracuje.
Pokles hodnoty finanénych aktiv zaznamenala aj vac¢sina ostatnych krajin Eurépskej unie. Suvisi to predovsetkym s
vyvojom na finanénych trhoch, ktoré zaznamenali dramaticky a synchronizovany prepad hodnoty aktiv, tak akcii ako
aj dlhopisov, ktory je v globalnom meradle porovnatelny len s Velkou finanénou krizou v rokoch 2007-8, pripadne az
Velkou hospodarskou krizou z tridsiatych rokov minulého storocia.

Po predchadzajucich rokoch prudkého rozmachu finanéného majetku tak prichadza tento rok k obratu, ktory méze
mat vyznamné dopady na spotrebitelské spravanie domacnosti, ale aj na rozhodnutia ludi v preddéchodkovom veku:
o tvorbe Uspor Ci dalSej participacii na pracovnom trhu. NavySe, k obratu dochadza nielen vo vyvoji finanénych, ale aj
v trende hodnoty realnych aktiv, vratane cien nehnutelnosti, ¢o mikro, ale aj makroekonomické dopady aktualnych
zmien e$te umocni. Tymto trendom a otazkam suvisiacim s vyvojom finanénych, ale aj realnych aktiv domacnosti sa
venujeme v aktualnej hlavnej t¢éme nasho oktdbrového mesacnika.
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Finanéné aktiva domacnosti zmenili smer

Podla aktualne zverejnenych Statistik Stvrtroénych finanénych uétov z dielne NBS bol celkovy objem
finanénych aktiv domacnosti v druhom Stvrtroku 2022 na urovni 102,1 miliardy eur (101% HDP). V porovnani s
koncom minulého roka, kedy hodnota aktiv vrcholila na urovni 104,5 mid (108% HDP), tak tento agregat znamenal

pokles v nominalnom vyjadreni o 2,3 percenta. ZniZila sa hodnota v8etkych hlavnych sledovanych tried aktiv (Graf
2), teda drzanej hotovosti, vkladov, dlhopisov, akcii, hodnota uspor v Zivotnom poisteni €i v déchodkovych fondoch.

Graf 1: Dlhodoby vyvoj finanénych aktiv Graf 2: Vyvoj finanénych aktiv domacnosti za
domacnosti v SR (mld. eur) prvy polrok 2022 (mld. eur)
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nekdtovanych akcii podnikov do drzby domacnosti

Sudiac podla Ciastkovych udajov, finanéné aktiva domacnosti pokracovali v poklese aj v tretom kvartali tohto roka.
Vklady domacnosti v bankach, ktoré sa na celkovych finanénych aktivach podielaju takmer polovicou, sa k
septembru oproti junu znizili o dalSich cca 170 miliénov eur, teda o 0,4%. A o rovnaky objem sa znizila aj hodnota
aktiv v sprave podielovych fondov. Azda len hodnota aktiv domacnosti pod spravou déchodkovych fondov sa - vdaka
pravidelnému pripisovaniu prispevkov a naboru novych sporitelov - do tretieho kvartalu oproti druhému
pravdepodobne uz neznizila. Stale vSak zrejme bola pod uroviiou konca minulého roku. Podla Udajov Asociacie
déchodkovych spravcovskych spoloCnosti objem aktiv v druhom pilieri bol na konci septembra o Styri percenta nizsi
ako na konci decembra minulého roku, zatial ¢o v juni tento pokles predstavoval takmer Sest percent (Tabulka 1
nizsie).

Tabulka 1: Prehlad vyvoja finanénych aktiv domacnosti v SR v priebehu roka 2022

mid. € zmena, % vs 12.21 % podiel

12.21 6.22 9.22 6.22 9.22 12.21

Hotovost’ 9,7 8,4 -12,6% 9,2%

Vklady 44,5 44,3 -0,3% 42,6%
z toho vklady rezidentov v bankach v SR 43,2 43,0 42,8 -0,4% -0,8%

Dlhopisy 3,3 3.1 -4,7% 3,1%

Akcie a podielové fondy 20,1 19,6 -2,3% 19,2%
z toho aktiva pod spravou podielovych fondo 11,3 10,7 10,5 -5,8% -7,3%

Zivotné poistenie 5,2 4,9 -6,0% 4,9%

Déchodkové fondy 15,0 14,1 -6,1% 14,4%
z toho aktiva pod spravou DSS 12,0 11,3 11,5 -5,6% -4,1%

Ostatné 6,8 7,6 12,1% 6,5%

Celkom 104,5 102,1 -2,3% 100,0%

Zdroj: NBS, Asociécia spravcovskych spoloénosti, Asociécia DSS, VUB
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Pokies hodnoty aktiv zasiahol va&sinu krajin EU...

Hodnota finanénych aktiv domacnosti klesla na Slovensku relativne menej ako v mnohych inych krajinach
Eurdpy. Najviac spadla hodnota aktiv finanéne exponovanych domacnosti v severskych krajinach Unie (Graf 3), kde
domacnosti drzia vacsi podiel majetku vo volatilnejSich akciach a dlhopisoch. V Holandsku dokonca prepad hodnoty
aktiv v 1. polroku vymazal v8etky zisky od zadiatku pandémie. Vskutku, ako jedinej krajine v EU, osobné finanéné
aktiva holandskych domacnosti klesli pod uroven konca roku 2019, o takmer Styri percenta. Podobne vyrazne klesli aj
finanéné aktiva domacnosti v USA porovnavané vzdy k zaciatku ostatnej recesie a k HDP (Graf 4). Pandemicka
recesia pritom bola vynimoéna tym, ako v Spojenych §tatoch, ale aj v inych krajinach, finanény majetok domacnosti
vdaka podpornym politikam centralnych bank i viad narastol.

Graf 3: Vyvoj finanénych aktiv domacnosti v

krajinach EU za prvy polrok 2022
(v % oproti koncu roka 2021, hodnota v eurach)

Graf 4: Vyvoj finanénych aktiv domacnosti v
USA pocas réznych recesii
(zmena v % HDP)
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V stredoeurépskom regiéne, kde finanéné aktiva tradi¢ne drzime skoér v konzervativnych finanénych produktoch,
najma vkladoch v bankach, sa domacnostiam darilo udrzat' si ich hodnotu lepSie ako v zapadnym krajinach, ktoré
vacsinu svojich finanénych aktiv drzia v produktoch naviazanych na akciové ¢i dlhopisové trhy. NavySe, hodnota aktiv
domacnosti v niektorych krajinach stredoeurdpskeho regiénu sa po prepocitani na lokdlnu menu aj zvysila. Také
Madarsko napriklad zaznamenalo prepad aktiv v eurovom vyjadreni o takmer tri percenta, no v lokalnej mene, ktora
sa oproti euru oslabila, celkové finanéné aktiva domacnosti za rovnaky ¢€as o tri percenta stupli.

--a stivisel predovsetkym s vyvojom
na globainych finanénych trhoch

Graf 5: Podiel hotovosti a bankovych vkladov
na celkovych finanénych aktivach domacnosti
(2Q22, v %)
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Pokles hodnoty finanénych aktiv suvisi
predovdetkym s vyvojom na finanénych trhoch. Tie
tento rok zaznamenavaju synchronizovany prepad
hodnoty takmer vSetkych kategorii aktiv, od dlhopisov
po akcie (Grafy 6 a 7 na dalSej strane). V globalnom
meradle je tohtoroCny prepad na finanénych trhoch
porovnatelny len s Velkou finan¢nou krizou v rokoch
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Graf 6: Dolarovy dlhopisovy trh stratil 20% (mil. USD) Graf 7: Hlavné akciové indexy (pred rokom=100)
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Klesa aj hodnota reaineho majetku

Okrem finan¢nych aktiv vSak postupne dochadza aj k prehodnoteniu cien redlnych aktiv, vratane
nehnutefnosti. To pre nasSinca mdze mat eSte vyraznejsSi dopad ako pokles hodnoty finanénych aktiv, kedze drviva
vacsina celkového majetku obcanov na Slovensku, okolo 80 percent, tkvie v realnych a nie finanénych aktivach.
Iste, podla oficialnych Statistik u nas zatial k ploSnému poklesu cien nehnutelnosti neprislo (vid detaily na strane 7).
Na rozdiel napriklad od uz vysSie spominaného Holandska, ale aj niektorych dalSich krajin v Eurdpe, a tiez USA Ci
Kanady.

Trend doterajSieho rastu cien sa vSak uz aj na Slovensku zjavne otoCil. A s nastupujucou recesiou, pokracujucim
rastom urokovych sadzieb, Zivotnych nakladov, ako aj cien energii a ostatnych prevadzkovych nakladov byvania je
zrejme len otazkou Casu, kedy majitelia nehnutelnosti pocitia pokles ich trhovej hodnoty. Zvlast citelné to bude pri
druhych a dalSich nehnutelnostiach, ktoré su skér investi€éného charakteru, ako u tych, ktoré su ur€ené na vlastné
byvanie. A Ze je kam precenit, je zjavné napriklad z analyz ESRB, podla ktorych ma Slovensko po Luxembursku
podla jedného zo Styroch pouzitych modelov najviac nadhodnotené ceny nehnutelnosti (pozri Graf 8).

Graf 8: Nadhodnotenie/podhodnotenie cien nehnutelnosti na byvanie v krajinach EU (1Q22, %)

Il Last observation: Q1 2022 (range of estimates)
Last observation: Q1 2022 (demand model)
A 2007 (demand model, annual average)
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Zdroj: ESRB risk dashboard, September 2022
Pozn.: Modré pruhy pre kazdu krajinu predstavuju rozsah odhadov v ramci Styroch metéd oceriovania.

Tento rok si teda majetok domacnosti nepolepsi, prave naopak...

Nadchadzajuca korekcia na trhu nehnutelnosti umocni uz beztak vyznamny pokles finanéného majetku
domacnosti. Ten sa podla aktualne publikovanej analyzy Allianz v celosvetovom meradle znizi o viac ako dve
percenta. Po predchadzajucich troch rokoch rekordného rastu hodnoty finanénych aktiv tak ide o prvy vyrazny
pokles od Financénej krizy v roku 2008. Pokles je eSte vyraznejsi kvoli inflacii, po zapocitani ktorej domacnosti tento
rok realne pridu az o desatinu svojho finanéného bohatstva.


https://www.dutchnews.nl/news/2022/10/madness-over-house-prices-drop-almost-6-in-three-months/
https://www.allianz.com/en/economic_research/publications/specials_fmo/global-wealth-report.html
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A na rozdiel od krizy v roku 2008, po ktorej priSlo pomerne rychle zotavenie na financnych trhoch, su tentokrat
strednodobé vyhliadky v tomto ohlade skér nepriaznivé. Podla Allianz by priemerny rast finanénych aktiv mal do roku
2025 byt na urovni 4,6 percenta ro¢ne, o je vyrazne menej ako 10,4 percenta za predchadzajuce tri roky. NavySe,
tieto oCakavania vychadzaju z predpokladu, ze akciové trhy sa zotavia a prinesu ,normalne” vynosy. A to bohuziaf
vébec nie je garantovany scenar, hoci trhy si po katastrofickom septembri pripisali v oktébri sfubnua korekciu. V
médiach aj odbornej verejnosti momentalne skor rezonuju pesimistickejSie scenare, ktoré hovoria o dalSom prepade
na akciovych trhoch, napriklad o dvadsat’ percent podla $éfa JPMorgan Chase, Jamie Dimona, alebo az Styridsat
percent v ocakavaniach profesora Nouriela Roubiniho.

-t0 bude mat’ dopady na spotrebu, ispory a d’alSie rozhodnutia domacnosti

Po predchadzajucich rokoch hojnosti na finanénych aj realitnych trhoch sa tak domacnosti budi musiet
naucit prispdsobovat sa skromnej$im ¢asom. Zhodnotenie majetku ako ,vankus“ na preklenutie horSich ¢asov Ci
zabezpecenie post-produktivnej ¢asti zivota bude zrejme menSie ako sa mnohi nazdavali eSte pred par mesiacmi.
Tvrdu lekciu o tom prave dostali buduci déchodcovia vo Velkej Britanii, ktora si po nastupe vlady Liz Trussovej presla
historickym prepadom libry a prudkym znehodnotenim dlhopisového trhu, ktory pred zratenim zaciatkom oktobra

zachranila len masivna intervencia centralnej banky.

Navyse, v prostredi nastupujucej recesie, vysokej inflacie cien zakladnych zivotnych potrieb, vratane energii, ale aj
splatok uverov, maju domacnosti len velmi obmedzené moznosti ako si tento vankus ,dofuknut® zvySenou tvorbou
uspor. Vskutku, uspory, ktoré k budovaniu finanéného majetku v ostatnych rokoch prispievali nadpriemerne (vid
mesacnik z januara 2021), sa tento rok uz vyvijaju opacnym smerom vo vSetkych zapadnych krajinach. Tvorba uspor
9 nizSie). Podla odhadov NBS a dalSich institlcii ma miera Uspor domacnosti na Slovensku nasliapnuté v tomto aj
dalSom roku k poklesu na urovne okolo piatich percent z disponibilného prijmu, ¢o je polovica priemeru
predchadzajucich troch rokov a blizko historického minima.

Graf 9: O¢akavana miera uspor domacnosti na Slovensku
(% saldo odpovedi, sezénne ocistené)
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Asi najpriamejsim désledkom tohto vyvoja v kratkodobom horizonte bude uskromnenie sa v spotrebe, najma tovarov a
sluzieb, ktoré nie su nevyhnutne potrebné pre kazdodenny zivot. Ostatne, asi neprekvapi, ze spotrebitelska dovera
Spotrebitelska dévera v Cechach dokonca spadla na historické minimum. Dlhodobej§im dosledkom méze byt vyssie
pracovné Usilie, moZno aj hladanie nového & druhého zamestnania. A prediZenie produktivneho Zivota za hranicu
veku odchodu na déchodok, ktoru si mnohi vysnivali, ked sa im uspory ¢i redlny majetok zhodnocoval dvojcifernym
tempom rocne.


https://www.bloomberg.com/news/articles/2022-10-12/what-dimon-s-easy-20-drop-in-the-s-p-500-from-here-looks-like#xj4y7vzkg
https://www.project-syndicate.org/commentary/stagflationary-debt-crisis-is-here-by-nouriel-roubini-2022-10
https://www.theguardian.com/business/2022/oct/06/bank-of-england-confirms-pension-funds-almost-collapsed-amid-market-meltdown
https://www.vub.sk/files/sekundarna-navigacia/tlacove-centrum/analyticke-spravy/2020/mesiac_s_vub_bankou_jan_21.pdf
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/TEINA500__custom_3712463/default/table?lang=en
https://nbs.sk/publikacie/ekonomicky-a-menovy-vyvoj/
https://view.officeapps.live.com/op/view.aspx?src=https%3A%2F%2Fwww.mfsr.sk%2Ffiles%2Farchiv%2F38%2FMakro_tabulka_MV_sep2022.xlsx&wdOrigin=BROWSELINK
https://www.czso.cz/csu/czso/cri/konjunkturalni-pruzkumy-rijen-2022
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DalSie spravy ostatného mesiaca

Ceny nehnutel'nosti uz v mnohych krajinach, vratane Slovenska, klesaju

Spolu s rychlym rastom urokovych sadzieb klesa dopyt po nakupe nehnutelnosti pomocou hypoték, ¢o
znizuje ceny domov a bytov. Tuto jednoduchu retaz pricinnych suvislosti vidno uz v takmer kazdej vyspelej krajine:
od USA, cez Spojené kralovstvo, Cesku republiku aj na Slovensku. Podia &erstvych $tatistik Narodnej banky sice
eSte priemer ponukovych za 3. Stvrtrok prekonal maximum dosiahnuté v 2. kvartali, mesacné data vSak ukazuju
pokles cien dva mesiace po sebe: v auguste i septembri, najma pri bytoch. Z regionalneho hladiska ceny klesali za
cely Stvrtrok v Banskobystrickom a Trnavskom krajin, na mesacnej baze aj v doblezitom Bratislavskom kraji.
Priemerna urokova sadzba Cisto novych uverov na nehnutelnosti dosiahla v juli 2,5% a v septembri uz 2,9%, pricom
pri pretrvani su¢asnych pozadovanych vynosov dlhopisov méze dosiahnut’ az 4-5%.

Graf 10: Vyvoj ponukovych cien realit v SR Graf 11: Index cien nehnutePnosti na zapade USA
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Burzové ceny energii v Eurépe v oktébri pokracovali v pokiese

Neregulované ceny elektrickej energie a zemného plynu na eurdpskych burzach pokracovali v poklese z
augustovych historickych maxim aj v oktobri. Dopomohlo tomu rychle plnenie eurdpskych plynovych zasobnikov, ktoré
na konci mesiaca dosiahlo az 94,8%. Koniec oktébra je pritom aj tradiéne obdobim maximalneho naplnenia
zasobnikov pocas ro¢nej sezény — pred hlavnym vykurovacim obdobim. PIné zasobniky pritom zapri€inili az to, ze
niektoré LNG lode si v pristavoch museli po¢kat ovela dihSie ako zvyCajne a ceny spotového TTF plynu dodaného
najblizSiu hodinu dokonca nakratko dosahovala minusové hodnoty. Zaroven sa spolu s vysokymi cenami citelne
znizila aj spotreba, teda dopyt po drahej elektrine a plyne.

Start do zimnej sezény je tak v Eurépe z
energetického hladiska ovela lepsSi ako sa
predpokladalo pred dvomi mesiacmi. No v

Graf 12: Vyvoj cien eurépskych energonosic¢ov
(decembroveé futures, €/ MWh)

900 1 - 350 porovnani s rovnakym obdobim minulého roka
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) 950 stale na strane rastu cien: Rusko méze svoje
600 - — elektrina, Nemecko, Ihs dodavky do Eurépy zastavit Uplne & dokonca
utoCit na eurdpsku energetickl infrastrukturu,

~200 L adchadzajuca zima moZe byt nakoniec

chladnejSia ako priemer, ¢o zasobniky plynu do

~ 150 g konca uplne vyprazdni. A ich plnenie do

buducej zimy méze byt ohrozené. Aj preto nasa

- 100 materska spolo¢nost’ Intesa Sanpaolo oCakava

poCas zimy eSte dalSie mozné narasty cien s

- 50 moznym dal8im upokojenim poc€as buduceho

roku. Stale by vSak mohlo ist o ceny 150-200

0- L ' - ' — 0 eur za MWh plynu a 300-350 eur za MWh

Jan.— mar  ma jul sep ~ hov elektrickej energie.

2021 2022 Zdroj: Macrobond 7
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Makroekonomickeé indikatory a prognézy

2020 2021 4Q21 1Q22 2Q22 VIL.22 VII.22 1X.22 2022F 2023F
Realny HDP r/r % rast -34 3,0 1,3 2,9 1,3 - - - 1,3 1,0
Nominalny HDP r/r % rast -1,1 5,5 51 9,0 9,5 - - - 9,4 8,4
Spotreba domacnosti r/r % rast -1,2 1,6 3,2 9,1 43 - - - 3,7 -1,6
Spotreba verejnej spravy r/r % rast -0,6 4,2 3,9 -1,4 -7,.1 - - - -2,7 0,7
Tvorba hrubého fixného kapitalu rlr % rast -10,8 0,2 53 6,4 0,5 - - - -1,5 7,1
Vyvoz r/r % rast -6,4 10,6 2 2 -58  -0,9 - - - -1,4 3 3
Dovoz r/r % rast -82 12,1 -1,5 -1,4 -1,0
—
CPI r/r % rast, priemer| 2,0 3.2 55 9,3 125 | 136 140 142 | 126 12,6
CPl r/r % rast, decem.[ 1,6 58 - - 14,7 8,3
HICP r/r % rast, priemer| 2,0 2,8 4.8 8,5 11,7 12,8 13,3 13,6 12,0 12,8
Jadrova inflacia r/r % rast, priemer 2 0 3 6 6,0 8,2 12,0 | 13,3 138 146 | 12,1 7,8
Ceny priemyselnych vyrobcov r/r % rast, priemer 13,2 332 443 | 429 510 61,8 | 44,1 3,6
—
Bilancia zahr. obchodu - kumulativha min. EUR 2983 1876 | 1876 -1202 -1775| -1762 -1920 - -2587 -1997
12M obchodna bilancia / HDP % 3,2 1,9 1,9 -0,8 -1,8 -1,8 -1,8 - -2,4 -1,7
Vyvoz r/r % rast -5,5 16,6 10,7 12,3 17,9 17,0 30,3 - 17,2 6,0
Dovoz r/r % rast -84 194 | 159 255 232 | 16,7 30,7 22,8 5,3
—
Miera nezamestnanosti (UPSVaR)  priemer 6,8 7,5 6,7 6,8 6,4 6,2 6,1 6,1 6,3 6,3
Miera nezamestnanosti (VZPS) priemer 6,7 6,8 6,6 6,4 6,1 - - - 6,3 6,5
Hruba mesacna mzda priemer v EUR 1133 1211 | 1331 1212 1291 - - - 1302 1411
Nominalna mesaéna mzda r/r % rast 3,8 6 9 6 9 7,8 7,4 - - - 7,5 8,4
Realna mesacna mzda r/r % rast 1,9 -1,4 -4,5 -4,5 -3,7
—
Priemyseln& produkcia r/r % rast -8,6 104 4,2 -1,4 -4,8 -6,5 -2,0 - -3,6 2,2
Stavebna produkcia r/r % rast -9,6 -2,8 1,6 1,7 -15 1,8 2,5 - -0,4 6,1
Maloobchodné trzby r/r % rast -1,0 1,4 2,4 16,0 6,3 1,2 -0,3 - 39 -1,4
Indikator ekonomického sentimentu  body, s.o. 858 943 | 946 943 938 | 91,0 869 86,7
ECB refinanc¢na sadzba koniec obdobia 0,00 0,00 [ 0,00 000 000 | 050 050 125 | 250 3,25
3M EURIBOR koniec obdobia -055 -057 | -057 -046 -020| 0,23 065 1,17 | 220 2,98
1R EURIBOR koniec obdobia -0,50 -0,50 | -0,50 -0,07 1,04 0,92 1,78 2,56 3,10 3,00
Vynos 10R SK statneho dlhopisu koniec obdobia -0,52 0,14 0,14 1,26 2,35 1,78 2,55 3,31 3,30 2,60

Vynos 10R DE Statneho dihopisu koniec obdobia

koniec obdobia

Bilancia verejnych financii, 4 kvartaly % HDP

Dih verejnej spravy % HDP

-0,57

122 113 | 1183 1,11 105 | 102 101 0,98
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-4,7
61,6

1,34

-3,7
60,3

0,82

1,54
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-39
60,0
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59,8

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