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PouZITE SKRATKY

b.c. bezné ceny

CPI Consumer Price Index — index spotrebitelskych cien

EA Euro Area - eurozéna

ECB Eurépska centralna banka

EIA Energy Information Administration

EK Eurépska komisia

EMU Economic and Monetary Union — Hospodarska a menova Unia

EONIA  Euro OverNight Index Average - referen¢na sadzba pre skutoc¢ne realizované jednodnové
obchody v eurach

ESA95  European System of Accounts 1995 - eurdpsky systém narodnych a regionalnych Gctov

EU Eurépska Unia

EURIBOR Euro Interbank Offered Rate — medzibankova referen¢nd sadzba v rdmci EMU

Fed Federal Reserve System — centralna banka USA

FNM Fond narodného majetku

HDP hruby doméci produkt

HICP Harmonised Index of Consumer Prices — harmonizovany index spotrebitelskych cien
HMU Hospodarska a menova unia

HND hruby narodny déchodok

HNDD  hruby narodny disponibilny déchodok

i.n. inde neuvedené

IPP index priemyselnej produkcie

MF SR Ministerstvo financii SR

MMF Medzindrodny menovy fond

NARKS  Narodnd asociacia realitnych kancelarii Slovenska

NBS Narodna banka Slovenska

NCB National Central Bank — ndrodna centralna banka

NISD neziskové institucie sluziace doméacnostiam

p.a. per annum - za rok

p. b. percentualne body

PFI pefazné financné institucie

PMI Purchasing Managers’Indexes — index ndkupnych manazérov
PPI Producer Price Index - index cien priemyselnych vyrobcov
PZI priame zahrani¢né investicie

g-q Quarter-on-Quarter — zmena oproti predchadzajucemu stvrtroku
ROMR rovnaké obdobie minulého roka

s.C. stale ceny

s.o. sezonne olistené

SUSR  Statisticky urad SR

ULC Unit Labour Costs - jednotkové naklady prace

UoZ uchadzadi o zamestnanie

UPSVR  Ustredie préce, socialnych veci a rodiny

VZPS vyberové zistovanie pracovnych sil

Y-Y Year-on-Year — zmena oproti minulému roku

ZFS zaciatoc¢na fixacia sadzby

Pouzité symboly v tabulkéch:
- Udaj este nie je k dispozicii.
- - Udaj sa nevyskytoval / neexistujdci (daj.
(p) — Predbezny udaj.
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1 ZHRNUTIE

V 1. $tvrtroku 2016 slovenské ekonomika vzrastla
medzistvrtro¢ne 0 0,8 % (1,0 % v predchadzaju-
com Stvrtroku). Za spomalenim ekonomického
rastu bol vyrazne niz3i rast investicii po odzneni
eurofondového impulzu. Spolu so spotrebou su
vsak nadalej hlavnym zdrojom ekonomického
rastu.

Na trhu prace napriek miernemu spomaleniu
ekonomickej aktivity pokracoval priaznivy vyvoj.
Zamestnanost v 1. Stvrtroku medziro¢ne vzrast-
la 02,2 % (2,0 % vo 4. stvrtroku 2015). Pocet za-
mestnanych sa zvysil najmad vo verejnom sektore,

v sikromnom sektore sa zmiernil. Vyrazne klesla
nezamestnanost, ¢o bolo podporené aj vy3sim
poctom os6b na aktivacnych pracach a néras-
tom poctu zamestnanych obcanov SR v zahra-
ni¢i. Medziro¢ny rast miezd spomalil. Mzdy rastli
slabsie v sukromnom sektore, naopak vo verej-
nom sektore zrychlili.

V 1. Stvrtroku pokracoval medziro¢ny pokles
cien (-0,5 %) najma vplyvom poklesu cien energii
a prehlbujiceho sa poklesu cien spracovanych
potravin. Zrychlil sa medziro¢ny rast cien slu-
Zieb.
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2 HRUBY DOMACI PRODUKT

Slovenskda ekonomika v 1. Stvrtroku 2016 vzréastla
0 0,8 % medzistvrtro¢ne. V medziro¢nom porov-
nani spomalila na 3,4 % zo 4,3 % koncom minu-
Iého roka (sezonne neocistené Udaje), stale viak
patri medzi najrychlejiie rastice ekonomiky EU
(6. miesto).

Pri¢inou spomalenia ekonomického rastu bolo
vseobecne ocakavané vyrazné oslabenie inves-
ti¢nej aktivity v désledku odznenia narazového
Cerpania eurofondov. Nakolko cisty export p6-

Graf 1 Prispevky k medzistvrtro¢nému rastu

HDP (p. b., s. c.)
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Graf 2 Prispevky k medziro¢nému rastu
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sobil negativne, zdrojom ekonomického rastu
zostala zastabilizovana spotreba a v tomto Stvrt-
roku aj vyraznejsi rast zasob.

Ndrast stavu zasob s¢asti kompenzoval nizsie in-
vesticie. Koncom minulého roka to bolo opacne,
stav zasob poklesol sicasne s vysokym rastom
investicii. Mohlo ist o ¢asovo odliSné zazname-
nanie eurofondovych investicii medzi spotreb-
nou a produkénou strankou HDP. Okrem toho sa
VO Vyvoji zasob pravdepodobne odrazili zmeny

Tab. 1 Vyvoj HDP podla pouzitia (zmena oproti rovhakému obdobiu minulého roka v %, s. c.)

2015 2016
1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok 1.Q
Hruby domaci produkt 29 34 37 43 3,6 34
Konecna spotreba domacnosti
a neziskovych institdcii 1,5 23 28 28 2,4 2,5
Konecnd spotreba verejnej spravy 1,8 3,6 52 32 34 3,1
Tvorba hrubého fixného kapitalu 6,7 9,5 173 19,4 14,0 1,5
Vyvoz vyrobkov a sluzieb 54 6,1 73 9.1 7,0 0.2
Dovoz vyrobkov a sluzieb 5.2 73 99 10,5 8,2 04

Zdroj: SUSR.
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v zahrani¢cnom dopyte. Jeho pokles zaciatkom
tohto roka mohol navysit zasoby nevyvezeného
tovaru, zatial ¢o rastuci zahrani¢ny dopyt kon-
com minulého roka zo zasob odcerpaval.

Viyraznejsie ako zahrani¢ny dopyt viak eko-
nomikou pohli investicie. Kym vo 4. Stvrtroku
2015 vzrastli o 3 %, zaciatkom tohto roka po-
klesli o 6,7 % medzistvrtro¢ne. Investi¢nu akti-
vitu utlmila predovietkym verejnd sprava. Jej
investicie poklesli o 23 % medzistvrtrocne, ¢o
po vypadku eurofondov nepredstavuje Uplnu
korekciu predchéadzajucich uspesnych Stvrtro-
kov (rast 0 25 % v 3. stvrtroku a o dalSich 8 % vo
4, stvrtroku 2015). Narodné uctovnictvo pravde-
podobne aj zaciatkom tohto roka zaevidovalo
dobiehanie eurofondovych investicii z predché-
dzajuceho programového obdobia. Verejné in-
vesticie hodnoteného Stvrtroka stale presahuju
svoju predkrizovu uroven o 80 %, ¢o je viac ako
v prvej polovici roka 2015 (koncom roka 2015 ju
presahovali o 125 %).

Sukromné investicie medzistvrtro¢ne poklesli
0 0,9 % (po raste o 1,4 % v predchadzajucom
Stvrtroku). VyraznejSiemu znizeniu sukrom-
nych investicii zabranili investicie byvajucich
vlastnikov (imputovana cast so Stvrtinovym
podielom na objeme investicii), dalej doprava
a energetika.

Graf 3 Prispevky sektorov k medziro¢nému

rastu fixnych investicii (p. b., b. c.)

KAPITOLA 2

Napriek korekcii investicii v 1. Stvrtroku sa ich
objem neprepadol az pod svoju predkrizovu
uroven a nadalej sa nachadza v pasme udrzatel-
ného trendu investicii. Celkové investicie hodno-
teného stvrtroka sa udrzali 2,3 % nad kvartalnym
priemerom roka 2008 (koncom roka 2015 ho
presahoval o takmer 10 %).

Graf 4 Prispevky aktiv k medziro¢nému
rastu fixnych investicii (p. b., b. c.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 5 Prispevky skupin odvetvi k medziro¢-
nému rastu fixnych investicii (p. b., b. c.)
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Graf 6 Vyvoj sektorovych investicii

vzhladom k predkrizovému obdobiu
(2008 =100, s. c.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Udrzatelny trend ilustruje objem fixnych investi-
cii, aky by sa dal predpokladat vzhladom k obje-
mu HDP. Jeho horna hranica je ur¢ena dlhodo-
bym (25 %) a dolnd hranica pokrizovym (22 %)
podielom investicii na objeme HDP. Tvorba in-

Graf 7 Porovnanie investicii s ich dlhodobo
udrzatelnym trendom (priemer za 4. Q

vesticii sa nachddza v udrzatelnom pdsme od
polovice roka 2015, kedy zau¢inkovali EU fondy
a s€asti aj ozivenie na trhu podnikovych tverov.
Aj po odzneni masivneho eurofondového im-
pulzu sa v pasme udrzala.

Verejna spotreba v 1. Stvrtroku vzrastla 0 0,8 %
(0,6 % vo 4. stvrtroku 2015) a predbehla rast
sukromnej spotreby. K rastu verejnej spotreby
prispeli najma naturalne socialne transfery vo
forme naturalnych socidlnych davok a produk-
cie, ktoru verejna sprava nakupila od trhovych
vyrobcov (Skolstvo, zdravotnictvo).

Sukromna spotreba vzrastla 0 0,6 % medzistvrt-
ro¢ne (rovnako ako koncom minulého roka).
Okolo tejto dynamiky osciluje uz 1,5 roka.
Domdacnosti doposial nezrychlili tempo rastu
spotreby, hoci zdroje plyntce z trhu prace na to
vytvaraju dostatocny priestor uz dlhsiu dobu.
Rast mzdového objemu potvrdzuji mesacné
udaje SU SR aj statistiky Socialnej poistovne.
Do disponibilného dochodku sektora domac-
nosti sa viak vyraznejsi rast mzdového objemu
nepremietol v plnom rozsahu (ucet disponi-
bilného déchodku zaevidoval nizsi rast mzdo-
vého objemu), preto sa tvorba disponibilnych
prijmov v 1. stvrtroku 2016 oslabila.

Graf 8 Kumulativny rast zdrojov z trhu

prace a spotreby domacnosti

v mil. EUR, s. c.)
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Graf 9 ZvySovanie miery tspor v suvislosti
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Graf 10 Rozdelenie medziro¢ného prirastku

disponibilného prijmu domacnosti
(p. b., s. c., sezénne neocistené)
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Zdroje v beznych cenach v ndrodnom tctovnic-
tve teda nevytvarali vyznamnu bazu pre zrych-
lenie spotreby. Rast redlnej spotreby vyplynul
z vyraznejsieho poklesu spotrebitelskych cien.
Zvysena kupyschopnost domacnosti z titulu
nizsich cien energii sa za ostatného 1,5 roka
najviac prejavila rastom vydavkov na rekrea-
ciu, kultdru a dopravu. V rdmci vydavkov na

e

Graf 11 Vyuzitie nizSich cien energii na
spotrebu a uspory domacnosti
(3.Q2014 =100, s. c.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 12 Oblasti zvysenej kiipyschopnosti
sektora domacnosti (3. Q 2014 =100, s. c.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

dopravu to mohli byt najma vydavky na kupu
automobilov, ¢o spolu s ostatnymi dlhodoby-
mi predmetmi viedlo k zna¢nému predstihu
nakupov dlhodobych predmetov pred celko-
vou spotrebou. Uspory z niZsich cien energii uz
dlhsiu dobu smerovali do obnovy dlhodobych
predmetov. Domacnosti viac minali aj na po-
traviny, komunikacie, byvanie a odev (tempom
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KAPITOLA 2

Graf 13 Prispevky odvetvi k medzistvrtrocné- Graf 15 Struktura vyvozu v metodike ESA 10
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Graf 14 Prispevky odvetvi k medziroénému Graf 16 Strukttra dovozu v metodike ESA 10
rastu HDP (p. b., s. c.) (prispevky k medzistvrtrocnej zmene v p. b.,
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rastu zaostali vydavky na ndpoje, ndbytok, zdra-  poklesom investi¢ného dopytu domécej eko-

vie a vzdeldvanie). nomiky. Cisty export mal uz druhy $tvrtrok po
sebe kladny prispevok k medzistvrtrocnému

Import sa v 1. Stvrtroku znizil o 1,7 % me- rastu ekonomiky.

dzistvrtro¢ne, ¢o je v sulade s vyznamnym
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3 TRH PRACE

3.1 MZDY, PRODUKTIVITA PRACE

V 1. Stvrtroku pokracoval rast zamestnanosti, aj
ked v sikromnom sektore sa oproti koncu roka
zmiernil. Nezamestnanost klesla vyrazne, ¢o pod-
porili faktory ako aktiva¢né prace, ¢i zamestna-
nost obcanov SR v zahranici. Oproti koncu roka
pracovné vytazenie zamestnancov kleslo, ¢o sa
prejavilo v zmierneni rastu priemernej mzdy.

Priemernd mzda v 1. Stvrtroku spomalila svoj
medziro¢ny rast na 3,3 % (4,1 % vo 4. $tvrtroku).
Vyvoj bol pritom divergentny z hladiska sikrom-
ného a verejného sektora. Zatial ¢o sukromny
sektor zaznamenal spomalenie medziro¢ného
rastu miezd zo 4 % na 2,5 %, vo verejnom sektore
mzdy zrychlili az na 6,6 %.V sikromnom sektore
doslo k spomaleniu odmien, ale aj zdkladnych
miezd. MéZe byt za tym vyrazna aktivita spoje-
na okrem iného aj s do¢erpavanim eurofondov
koncom minulého roka, ktora sa v 1. stvrtroku
zmiernila. Tym sa mohli zmiernit odmeny, ale aj
nadcasy, ¢co dokumentuje skratenie priemernej
dizky pracovného tyzdha vo vicsine odvetvi
sukromného sektora. Vo verejnom sektore bol
vyvoj podporeny zvysenim platovych tarif zdra-

votnickych pracovnikov a pravidelnym zvyso-
vanim platov lekarov. V désledku toho vzréstli
platy v zdravotnictve o 7,1 %. Avsak aj v oblasti
verejnej administrativy bol rast platov vyrazny
a dosiahol 9,1 %.

Z hladiska odvetvi sukromného sektora spoma-
lili najma obchod, sluzby a stavebnictvo. V prie-
mysle naopak rast miezd mierne zrychlil zo 4,2 %
na 5 %. Moze to byt ovplyvnené aj tym, Ze pra-
ve v priemysle zamestnavatelia vo vyssej miere
hovoria o nedostatku vhodnych zamestnancoy,
¢o potvrdzuje aj Struktdra uchddzacov a volnych
pracovnych miest v evidencii UPSVAR podla typu
povolania. Na trhu si pomerne Ziadani operatori
a montéri strojov a zariadeni. Na druhej strane
priinych typoch povolanije dostupnej pracovnej
sily relativne viac. V stavebnictve sice priemerna
mzda zaciatkom roka vyrazne spomalila, ale na
druhej strane vyraznejsie vzrastla zamestnanost.

Zaroven je zrejmé, Zze priemernd mzdu pribrz-
dil najma vyvoj v mensich podnikoch, ktoré su
v Stvrtrocnej Statistike komplexnejsie pokryté
v porovnani s mesacnou Statistikou. Mesacna
priemernd mzda za vybrané odvetvia sukrom-

Tab. 2 Vyvoj miezd a produktivity prace (zmena oproti rovhakému obdobiu minulého

roka v %)
2015 2016

1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok 1.Q
Priemerna mzda (headline) 22 23 29 41 2,9 33
Inflacia CPI -04 -0,1 -0,3 -0,5 -0,3 -0,5
Readlna priemerna mzda (headline) 2,6 24 32 4,6 3,2 3,8
Priemerna mzda (ESA 2010) 18 2,2 2,2 4,0 2,6 2,6
Kompenzécie na zamestnanca
(ESA 2010) 19 15 2,1 39 2,4 2,8
Produktivita prace (neinflacné mzdy),
nominélna 0,7 0,8 1,0 2,1 1,2 0,7
Produktivita prace (neinflacné mzdy),
realna 1,1 1,1 13 2,2 1,4 1,1
Produktivita prace ESA 2010, nomindlna 038 1,0 1,2 2,2 1,3 08
Produktivita prace ESA 2010, redIna 1,2 13 1,5 23 1,6 1,2

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmky: Priemernd mzda (headline) na zdklade $tatistického vykaznictva SU SR. Redlna priemernd mzda vypocitand na zdklade infldcie
CPI. Produktivita prdce (neinflacné mzdy) vypocitand ako podiel redineho HDP a zamestnanosti v metodike Statistického vykaznictva
SU SR. Produktivita prdce ESA 2010 vypocitand ako podiel redlneho HDP a zamestnanosti v metodike ESA 2010.
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ného sektora pritom indikovala mozny medzi-
rocny rast za 1. Stvrtrok az tempom 5,4 %. Avsak
kvartédlne mzdy za celt ekonomiku boli ovplyv-
nené medzirocnym poklesom mzdy za mensie
podniky do 20 zamestnancov az o 3,8 %. Prie-

Graf 17 Vyvoj odmien a ostatnych zloziek

mzdy (medziro¢ny rast v %, prispevky v p. b.)

1.Q2015 ' 2.Q2015  3.Q2015 ' 4.Q2015 1.Q2016 '

Mzdové zlozky okrem odmien
Nepravidelné odmeny
=== Mzdy a nahrady mzdy (%)

Zdroj: SUSR.

Pozndmka: Statistiky za podniky s 20 a viac zamestnancami
(verejnd sprdva a financné sprostredkovanie bez ohladu na pocet
zamestnancov).

Graf 18 Strukttra uchadza¢ov o zamestna-

nie a volné pracovné miesta (pocet osob/
miest)
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aremeselnici
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B VoIné miesta podla klasifikacie zamestnani ISCO-08
W Struktira nezamestnanych podla typu posledného zamestnania

Zdroj: UPSVR.

mernéa mzda v organizacidch nad 20 zamestnan-
cov v kvartalnej metodike vzrastla az o 4,9 %.
Pomerne vyrazny rast miezd indikovali pocas
prvého stvrtroka aj socialne odvody na zamest-
nanca, ktoré rastli medzirocnym tempom pri-
blizne 5,5 %'.

Mzdovy vyvoj nadalej dosahuje vyraznejsiu
dynamiku v porovnani s produktivitou prace,
o platilo aj v obdobi predoslych dvoch rokov.
Z dlhodobého hladiska objem kompenzacii za
poslednych 20 rokov zatial vzrastol v podob-
nej miere ako objem vytvoreného HDP. Ak by
relativne rychlejsie tempo rastu kompenzacii
pokracovalo aj v nasledujucich rokoch, méze
sa postupne vytvérat tlak na zvySovanie cien,
pretoZze zamestnavatelia nebudd méct dlho-
dobo akceptovat klesajuce ziskové marze.
Z pohladu na jednotlivé determinanty mzdo-
vého vyvoja vyplyva, Ze medziro¢ny rast miezd
je momentalne podporovany najma rastucim
dopytom po pracovnej sile a suvisiacim poci-
tovanym nedostatkom zamestnancov. Mierne
pozitivne vplyva aj kladny rast produktivity
prace, resp. ziskovosti (analyza pri zahrnuti
ziskovosti na zamestnanca namiesto produk-
tivity prace pripisuje ziskovosti prispevok po-
dobného rozsahu v porovnani s produktivitou
prace).

Graf 19 Vyvoj nadkladov prace v ekonomike
(1995 = 100)
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Podiel nékladov prace na vytvorenom HDP (prava os)
== Kompenzacie zamestnancov
== Nominalny HDP

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Rok 2016 je prognéza NBS P2Q-2016.
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Graf 20 Faktory determinujtice rast miezd
(medziroc¢ny rast v %, prispevky v p. b.)

2011 2012 2013 2014 2015 2016

W Zotrvacnost vyvoja (oneskoreny viastny efekt)
Nomindlna produktivita prace (neinflacné mzdy)

B Inflacia

= Nedostatok pracovnej sily
Regresna konstanta
Skutocny rast priemernej mzdy (%)

== \/ysvetleny rast priemernej mzdy (%)

Zdroj: Vypocty NBS na zdklade regresnej analyzy.

Pozndmky: Transformdcie pouzitych premennych: 4-kvartdlny
klzavy priemer rastu produktivity prdce, 4-kvartdlny kizavy
priemer infldcie CPl z obdobia pred tromi Stvrtrokmi. Nedostatok
zamestnancov na zdklade konjunkturdlnych prieskumov
Eurdpskej komisie, odvetvia prevdZené vyvojom zamestnanosti.
Produktivita a CPl za 2.5tvrtrok na zdklade P2Q-2016.

Graf 21 Vyvoj miezd a produktivity prace
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=== Nominalna mzda, 2010 Q1=100 (prava os)

== Nominalna produktivita prace, 2010 Q1=100 (prava os)

Zdroj: SUSR.

Pozndmka: Mzdy zo Statistického vykaznictva SU SR. Nomindina
produktivita prdce vypocitand na zdklade zamestnanosti podla
Statistického vykaznictva SU SR. Bdzické indexy na zdklade
sezénne ocistenych dat.

3.2 ZAMESTNANOST, NEZAMESTNANOST

Zamestnanost v 1. Stvrtroku vzrastla medzistvrt-
ro¢ne o 0,53 % (vo 4. stvrtroku o 0,49 %). Me-
dziro¢né tempo rastu dosahuje Uroven 2,2 %.
Pri pohlade na sukromny sektor je viak bada-
telné spomalenie oproti koncu minulého roka.
Pomal$im tempom réastla zamestnanost naj-
ma v obchodnych ¢innostiach a len nepatrne
v priemysle. Naopak, rychlejsim tempom oproti
predoslému Stvrtroku pribudalo zamestnanych
0s6b v sluzbach a stavebnictve. Stavebnictvo uz
rastie treti Stvrtrok za sebou po dlhsom pokrizo-
vom obdobi poklesu, resp. stagnacie. Vo verej-
nom sektore a suvisiacich cinnostiach vzrastla
zamestnanost pomerne vyrazne, ato o 1 %, resp.
takmer 5 tisic os6b. Podporovalo ju dotované za-
mestnavanie znevyhodnenych uchadzacov v sa-
mospravach, ako aj narast poctu zamestnanych
v zdravotnictve. Na zéklade ocakavani zamest-
navatelov z konjunkturalnych prieskumov a dal-
sich mesacnych ukazovatelov mozno ocakavat
pokracovanie kladnej dynamiky zamestnanosti
v najblizSom obdobi.

V rdmci narastu zamestnanosti dominoval klad-
ny prispevok vyvoja pocCtu zamestnancoy, ale
rovnakym tempom (0,5 % medzistvrtrocne) ras-

Graf 22 Prispevky odvetvi k medzistvrtroc-

nému rastu zamestnanosti (p. b.)
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Zdroj: SUSR.
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Graf 23 Podiel zamestnancov s krat$im

Gvizkom a priemerna dizka pracovného
tyzdia (%, hodiny na osobu a tyzderi)
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== Dizka pracovného tyzdia
== Podiel zamestnancov s krat§im Gvazkom (prava os)

Zdroj: SU SR a Eurostat.

tol aj pocet samozamestndvatelov. V poslednom
obdobi tak nepokracuje predosly klesajuci trend
ich poctu.

V ekonomike pokracoval trend klesajuceho po¢-
tu odpracovanych hodin na osobu, resp. skracu-
juceho sa pracovného tyzdna. Pocet odpraco-
vanych hodin po koncoro¢nom prirastku klesol
medzistvrtro¢ne o 0,1 %. Najvyraznejsie k tomu
prispel vyvoj v obchode a sluzbéach, ako aj vo
verejnom sektore. Negativne sa tento ukazova-
tel vyvijal aj v priemysle a stavebnictve. Pokles
poctu odpracovanych hodin na osobu mozno
pripisat rasticemu poctu 0s6b zamestnanych na

skrateny uvazok. Navyse v 1. Stvrtroku tohto roka
boli pravdepodobne pracovné sily menej vyta-
zené z hladiska nadc¢asov ako pocas minulého
stvrtroka, ¢o sa prejavilo aj v tempe vyplatenych
miezd. Napriek tomu sa za posledné Stvrtroky
zvyraznoval prispevok pozicii na plny pracovny
¢as a na trvaly pracovny pomer k rastu celkovej
zamestnanosti?, ktory sa teda vo vyznamnej mie-
re opiera aj o Standardné pracovné miesta.

Pocet nezamestnanych podla VZPS v 1. Stvrtro-
ku zaznamenal vyrazny medzistvrtro¢ny pokles
(6,4 %, resp. priblizne 19 tis. osob). V dosledku
toho miera nezamestnanosti po sezénnom ocis-
teni klesla medzistvrtro¢ne z 10,8 % na 10,1 %.
Dévodov vacsieho poklesu ako by naznacoval
uvedeny ndrast poc¢tu zamestnanych bolo nie-
kolko. Jednak pokracoval narast po¢tu zamest-
nanych v zahranici, ktoré sa neprejavuje v za-
mestnanosti podla domaceho konceptu ESA
(uvedené vyssie). Navyse doslo k zvyseniu poc¢-
tu 0séb na aktivacnych pracach - tieto rovnako
nevstupuju do zamestnanosti v metodike ESA.
Hlavne aktiva¢né prace mézu byt v ¢ase volatil-
né, preto nie je vyltcena korekcia spat v dalsom
obdobi. Doteraz vyrazne rastuci trend participa-
cie na trhu prace sa v 1. stvrtroku zmiernil, avsak
pripadné obnovenie jej rastu by tiez mohlo
zmiernit pokles nezamestnanosti.

Miera nezamestnanosti z celkového poctu ucha-
dzacov na zéklade metodiky UPSVR poklesla
v 1. Stvrtroku o 0,77 percentudlneho bodu na
11,73 %. Sezénne neocistena evidovana miera
nezamestnanosti dosiahla v priemere 10,12 %,
pricom medziro¢ne klesla o 2,1 percentudlneho
bodu.
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4 CENOVY VYVO)

Ceny v 1. stvrtroku 2016 zaznamenali medziro¢ny
pokles 0 0,5 % (vo 4. Stvrtroku klesli ceny rovnako
00,5 %). V ramci Struktury inflacie HICP pokracu-
juce prehibenie medziro¢ného poklesu zazname-
nali ceny spracovanych potravin. Dynamika cien
nespracovanych potravin spomalila a v 1. Stvrt-
roku uz ceny medziro¢ne klesali. Na druhej strane
ceny sluzieb dosiahli zrychlenie dynamiky a ceny
energii spomalili medziro¢ny pokles.

Zapornd dynamika celkovej cenovej hladiny
pretrvava deviaty Stvrtrok. K zapornej inflacii
nadalej prispievaju najma externé faktory vo

Graf 24 Prispevky jednotlivych zloziek
k celkovej medziro¢nej inflacii (p. b.)
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@ HICP (%) B Nespracované potraviny

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

KAPITOLA 4

forme cien energetickych a potravinarskych ko-
modit. Zdporny prispevok negativnej dynamiky
cien energii sa v 1. stvrtroku mierne zmensil.
Napriek tomu ceny energii najva¢sou mierou
prispievaju k medzirocnému poklesu celkovej
cenovej hladiny na Slovensku. Prispelo aj prehi-
benie medziro¢ného poklesu cien spracovanych
potravin, kde sa premietol vplyv cien komodit
pohybujucich sa pri Urovniach dlhoro¢nych mi-
nim. K pokracujucemu poklesu cien prispelo aj
administrativny zasah v podobe zniZzenia DPH na
vybrané druhy cien spracovanych a nespracova-
nych potravin. Zrychlenie dynamiky cien sluzieb

Graf 25 Vyvoj jednotlivych zlozZiek inflacie
(medziroc¢ny rast v %)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Tab. 3 Vyvoj jednotlivych zlozZiek inflacie (zmena oproti rovhakému obdobiu minulého roka v %)

2015 2016
1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok 1.Q
Inflacia HICP -0,5 -0,1 -0,3 -0,5 -0,3 -0,5
Nespracované potraviny -3,8 09 1,6 2,6 0,3 -04
Spracované potraviny 03 0,2 -0,5 -0,9 -0,2 -2,2
Priemyselné tovary bez energii 0,6 04 04 0.2 0,4 0.3
Energie -3,5 -2,9 -4,1 -53 -3,9 -4,0
Sluzby 0,5 0,5 0,6 09 0,6 14

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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(a ndrast pozitivneho prispevku) bolo vysledkom
najma odznenia nizsich cien v Zelezni¢nej dopra-
ve. Uvedeny faktor vyrazne posobil na ich relativ-
ne nizsiu dynamiku do 4. stvrtroka 2015.

S prihliadnutim na pozitivny vyvoj trhu préace je
medziro¢ny rast cien sluzieb nadalej nizky. Se-

kundarne efekty ponukového Soku cien energii
tak pravdepodobne nadalej timia silnejsi rast
cien. Ceny priemyselnych tovarov bez energii
ovplyvnené zapornou dynamikou importnych
cien pokracuju len v miernom raste.
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