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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¢né 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 tdaj.
(p) — Predbezny udaj.
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1 ZHRNUTIE

Slovenskda ekonomika si v 1. Stvrtroku 2017 udr-
Zala tempo rastu na Urovni 0,8 % medzistvrtroc-
ne (0,8 % vo 4. Stvrtroku 2016). V medziro¢nom
porovnani dosiahol rast 3,1 %. Pozitivne k rastu
prispel doméci dopyt, ktory je nadalej podporo-
vany priaznivym vyvojom na trhu prace.

Zamestnanost v 1. Stvrtroku 2017 medzistvrt-
rocne spomalila na 0,3 % (0,5 % vo 4. stvrtroku
2016). V medzirocnom porovnani spomalila na
2,1 %. Spomalila najma zamestnanost v sluzbach

a obchode. V priemysle a stavebnictve pomerne
solidne rastla. Priemerna mzda v ekonomike me-
dziro¢ne vzrastla o 3,5 % (3,6 % vo 4. Stvrtroku
2016). Mierne spomalenie odrézalo najma vyvoj
vo verejnom sektore. Naopak, sikromna sféra za-
znamenala zrychlenie tempa rastu miezd.

Medzirocny rast cien dosiahol urovenr 1,0 % (vo
4, stvrtroku 2016 ceny rastli o 0,1 %). V ramci
Struktary inflacie HICP k zrychleniu medziro¢né-
ho rastu prispeli najma ceny potravin.
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2 HRUBY DOMACI PRODUKT

Slovenska ekonomika v 1. Stvrtroku 2017 rastla
uz druhy Stvrtrok za sebou 0 0,8 % medzikvartal-
ne. Medziro¢ne vzrastla o 3,1 % (3 % vo 4. stvrt-
roku 2016). Zdrojom rastu bol doméaci dopyt.
V ekonomike sa naplno prejavil rast spotrebitel-
skych i vyrobnych cien. Nominalny rast HDP tak
dosiahol 4,1 %, kym v predchadzajucom Stvrt-
roku len 2,9 %. Ani rast spotrebitelskych cien
vyraznejsie neobmedzil spotrebitelsky dopyt
a - ¢o je priaznivym signalom vyvoja - ozivil sa
rast investicii.

Graf 1 Prispevky k medzistvrtroénému rastu
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 2 Prispevky k medziro¢nému rastu
HDP (p. b., s. c.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Zdroje medzistvrtro¢ného ekonomického rastu
pochdadzali najma zo spotrebnej strany domacej
ekonomiky, ¢o je odrazom dobrého vyvoja na
trhu prace aj na zaciatku roka 2017. Okrem suk-
romnej spotreby posobili vyrazne prorastovo aj
investicie.

Pokles investicii sa koncom minulého roka za-
stavil a zaciatkom tohto roka fixné investicie
vzrastli 0 6,3 % medzistvrtro¢ne. Rastli investi-
cie do byvania, do nebytovej infrastruktury, ale
predovietkym do strojov a zariadeni. Investova-

Tabulka 1 Vyvoj HDP podla pouzitia (zmena oproti predchadzajucemu obdobiu v %, s. c.)

2016 2017
1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok 1.Q
Hruby domaci produkt 0,6 08 0,6 0,8 33 08
Konecnd spotreba domécnosti a neziskovych institdcii 0,7 0,8 0,7 09 2,9 0,7
Konecnd spotreba verejnej spravy 0,0 -0,2 0,0 -0,2 1,6 03
Tvorba hrubého fixného kapitalu -10,6 03 7.1 1,1 -9,3 6.3
Vyvoz vyrobkov a sluzieb -0,6 49 -1,6 36 4,8 1,6
Dovoz vyrobkov a sluzieb -1,5 4,5 24 4,1 2,9 2,0

Zdroj: SUSR.

KAPITOLA 2

NBS

SPRAVA 0 EKONOMIKE SR

JUN 2017



Graf 3 Prispevky aktiv k medzistvrtrocnej

zmene realnych investicii (p. b., s. c.)
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Infradtruktira
Budovy na byvanie
== Fixné investicie spolu (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

li najma podniky a domacnosti. Verejné investi-
cie su stéle slabé, aj ked' po piatich Stvrtrokoch
prispeli k vyvoju celkovych fixnych investicii
pozitivne (0,4 percentudlneho bodu). Podniky
vyuzili prostredie nizkych urokovych sadzieb
a rozbehnuté tGverové financovanie sa prejavilo
v ich investi¢nej aktivite. Najvyraznejsie inves-
tovali chemicky, potravinarsky, automobilovy,

Graf 4 Prispevky sektorov k medzistvrtrocné-
mu vyvoju fixnych investicii (p. b., s. c.)

2014 2015 2016 2017
Sukromné investicie

Verejné investicie
== |nvesticie spolu (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

ale aj kovospracujuci priemysel. Vyznamnym
investorom bol aj obchod.

Trh prace vytvoril podmienky na pokracujuci rast
spotreby domacnosti, i ked mierne pomalsi ako
vo 4. Stvrtroku 2016. Ide o spotrebu slovenskych
domdacnosti doma a v zahranici. Medziro¢ne su-
kromna spotreba vzrastla o 3,3 %, ¢o umoznil
pokracujuci rast hrubych miezd a platov a nepri-
brzdil ju ani obrateny trend vo vyvoji cien, ktoré
zacali na zaciatku roka stupat.

Sektor domacnosti uz dlhodobejsie profituje
z dobrého vyvoja na trhu prace, kde rastie zamest-
nanost aj priemernd mzda. Rast mzdovej bazy je
ale timeny najma vyssim odvodovym zatazenim
vysokoprijmovych zamestnancov, preto sa iba
v malej miere premietol do rastu disponibilného
dochodku a vyznamnejsie prispeli ostatné faktory
(napr. socidlne prispevky a transfery, alebo prijmy
zmajetku) a znizené ceny energii. Postupne sa vsak
pozitivny efekt klesajucich cien energii vytraca.

V 1. Stvrtroku spotrebny k63 domacnosti upred-
nostnil odevy a nabytok na ukor potravin a ndpo-
jov. To mohlo suvisiet s novoro¢nymi znizeniami
cien odevnych a nabytkarskych tovarov, spolu
s vysokym odhodlanim zit zdravy zivotny styl
a redukovat telesnu vahu prave na zaciatku roka.
Okrem toho domacnosti viac minali na dopravu.

Graf 5 Prispevky k medziro¢nému rastu
sukromnej spotreby (p. b., s. c.,, sezénne
neocistené)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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Graf 6 Vplyv vybranych faktorov na medzi-

roc¢ny rast redlnych disponibilnych prijmov
domacnosti (p. b., sezénne neocistené)
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M Qdcerpanie hrubych prijmov cez dane a odvody
Rast realnej spotreby domacnosti (%)
== Rast realnych disponibilnych prijmov (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

S rastucim poctom nerezidentov na Slovensku
pozorujeme otvaranie noznic medzi spotrebou
slovenskych domdcnosti (doma i v zahranici)
a spotrebnymi vydavkami minutymi na Sloven-
sku.V 1. stvrtroku sa zvysil pocet turistov (medzi-
rocne o 20-tisic viac zahrani¢nych navstevnikov

Graf 7 Dva pohlady na vyvoj spotreby
domacnosti (medziro¢na zmena v %, s. c.,
sezonne neocistené)

2013 2014 2015 2016 2017

== Spotreba rezidentov doma a v zahranici
== Spotreba rezidentov a nerezidentov na Gzemi SR

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

v ubytovacich zariadeniach na Slovensku). Pocet
kratkodobo pracujucich cudzincov vzrastol tiez
(o 4,5 tisic medzirocne). Obe skupiny spotrebu-
vaju spotrebné tovary a sluzby na uzemi Slo-
venska. Spotrebny dopyt na slovenskom tzemi
rastie rychlejsie ako nédrodny dopyt po tovaroch
a sluzbach konecnej spotreby, ¢o spdsobuje
otvaranie noznic.

Ozivenie rastu investicii a pokracujuci spotreb-
ny dopyt podporili rast dovozu. V 1. Stvrtroku
vzrastol dovoz tovarov a sluzieb medzistvrt-
rocne o 2 % (koncom minulého roka o 4,1 %).
Exportérom sa kvoli dovolenkovym a investic-
nym odstadvkam nepodarilo dosiahnut tempo
importérov. Export vzrastol o 1,6 % (vo 4. Stvrt-
roku 2016 o 3,6 %). Vysledok obchodovania so
zahrani¢im negativne ovplyvnil HDP, zaporny
prispevok ¢istého exportu bol 0,3 percentual-
neho bodu.

Rast exportu zabezpecil vyvoz do ekonomik eu-
rozény. Dominoval vyvoz tovarov. Vyvoz sluzieb
prispieval kladne k dynamike celkového vyvozu
najmav 1. a 2. stvrtroku 2016, ¢o suviselo so zvy-
Senym predajom sluzieb nerezidentom (ndrast
poctu turistov suvisiaci s predsednictvom Rade
Eurépskej unie). Tento efekt sa s koncom pred-
sednictva vytratil.

Graf 8 Struktura vyvozu v metodike ESA 10
(p.b.,s.c)

2014 2015 2016 2017
Export tovarov

Export sluZieb
= Export (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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Graf 9 Struktura dovozu v metodike ESA 10 Graf 10 Prispevky odvetvi k medziroénému
(p.b.,s.c.) rastu pridanej hodnoty (p. b., s. c.)
o 61 r 15
4 4 41 A 10
v

2 | 2+ -5
4 L-10
2014 2015 2016 2017 2014 2015 2016 2017
B Priemyselna vyroba I Sluzby a verejna sprava
% Import tovia‘rov B Obchod a doprava Finanéné a poistovacie aktivity
Import sﬂluz|eb ™ Stavebnictvo == Pridana hodnota spolu (%)
= Import (%) Ostatné == Export tovarov (%) (prava os)
Zdroj: SU SR a vypocty NBS. Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: PolozZka Ostatné je vrdtane neaditivity spésobenej
sezénnym ocistenim.

Ani mierny obrat vo vyvoji verejnych investi- Na druhej strane, zvyseny spotrebny dopyt
cii nepomohol zvratit problematické hospo- mohol podporit rast ziskov a tvorbu pridanej
dérenie v stavebnictve, ¢o sa prejavilo aj na hodnoty v sektore sluzieb, obchode a doprave.
vypadku odvetvia z tvorby pridanej hodnoty.
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3 TRH PRACE

3.1 MZDY A PRODUKTIVITA PRACE

Priemernd mzda v ekonomike v 1. Stvrtro-
ku dosiahla medziro¢ny rast 3,5 %. Oproti
predos$lému Stvrtroku dynamika spomalila
0 0,1 percentudlneho bodu. Vyvoj bol rozdiel-
ny z hladiska verejného a sukromného sektora.
Sukromna sféra zaznamenala zrychlenie tempa
rastu miezd z 3 % na 3,5 %. Naopak, vo verej-
nom sektore (verejnd administrativa, vzdelava-
nie a zdravotnictvo) doslo k spomaleniu, a to
25,7 % na 3,2 %. Spomalenie sa prejavilo najma
v §tatnej sprave. Vyrazne sa totiz oproti minulé-
mu roku Setrilo na odmenach, zatial ¢o zaklad-
na mzda vzrastla o 4 % na zéklade kolektivnych
vyjedndvani. Aj sukromna sféra zaznamenala
urcité spomalenie vyplatenych jednorazovych
odmien oproti pomerne silnému 4. Stvrtroku,
avsak narast zakladnych miezd poésobil vyrazne
prorastovo a vysledkom bolo zrychlenie miezd
sukromného sektora. Narast zakladnych miezd
indikovali pocas 1. Stvrtroka viaceré verejné in-
formacie o pomerne vyraznom naraste miezd
v individudlnych velkych podnikoch, napriklad
z oblasti strojarstva, automobilového priemyslu
a maloobchodu.

Rast miezd v sikromnom sektore bol podporeny
takmer Stvorpercentnym rastom v priemyselnej
vyrobe a obchodnych ¢innostiach. Mierne nad
tempo 3 % zrychlili mzdy v sluzbach a z negativ-
nej dynamiky sa az nad 3 % po minuloro¢nom
utlme odrazilo stavebnictvo. Mzdy rastli vyraz-
nejsie v organizaciach s 20 a viac zamestnancami
(4,1 %), zatial co mensie podniky dosahuju mier-
nejsie tempo rastu (1,7 %).

Tempo rastu kompenzacii na zamestnanca (zahf-
naju hrubé mzdy, ako aj odvody platené zamest-
navatelmi) akcelerovali z koncoro¢ného tempa
2,5 % na 3,5 % v 1. Stvrtroku. Zrychlenie bolo
pravdepodobne vysledkom najmd zvysenych
odvodov pre vysokoprijmovych zamestnancov
od zaciatku tohto roka (zrusili sa maximalne
odvodové stropy pri poistnom do zdravotnych
poistovni a vyrazne sa zvysili pri socidlnych od-

KAPITOLA 3

Graf 11 Prehlad mzdového vyvoja podla
odvetvi (medziro¢ny rast priemernej mzdy
Vv %)

2014 2015 2016 2017
== S(ikromny sektor == \lerejny sektor
== Priemysel Stavebnictvo
Obchod a sluzby

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Verejny sektor vypocitany na zdklade vyvoja v katego-
ridch O, P, Q klasifikdcie NACE.

Graf 12 Vyvoj miezd v ekonomike SR

(medziroc¢ny rast priemernej mzdy v %)
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== Organizacie s 20 a viac zamestnancami*
== Cela ekonomika

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
1) Verejny sektor a financny sektor bez ohladu na pocet zamest-
nancov.
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Tabulka 2 Vyvoj miezd a produktivity prace (zmena oproti rovhakému obdobiu minulého

roka v %)
2016 2017
1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok 1.Q
Priemerna mzda (headline) 33 2,7 33 3,6 33 35
Inflacia CPI -0,5 -0,7 -0,7 -0,1 -0,5 09
Readlna priemerna mzda (headline) 38 34 4,0 37 3,8 2,6
Priemerna mzda (ESA 2010) 2,7 1,8 20 33 2,5 2,6
Kompenzécie na zamestnanca (ESA 2010) 2,2 14 0,8 2,5 1,8 3,5
Produktivita prace ESA 2010, nominalna 0,7 1,1 -0,1 03 0,5 19
Produktivita prace ESA 2010, redlna 1,1 1,5 0,5 04 0,9 1,0

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmky: Priemernd mzda (headline) na zdklade Statistického vykaznictva SU SR. Redlna priemernd mzda vypocitand na zdklade infldcie
CPI. Produktivita prdce ESA 2010 vypocitand ako podiel nomindlneho HDP a zamestnanosti v metodike ESA 2010.

vodoch). Nakolko inflacia na zac¢iatku roka mier-
ne vzrastla, redlna mzda spomalila oproti predo-
slému Stvrtroku (z 3,7 % na 2,6 %). Vplyv zmien
inflicie sa do mzdovych vyjednavani dostava
spravidla s urcitym ¢asovym odstupom.

Rast miezd je nadalej ovplyviiovany aj rasticim
dopytom po pracovnej sile, ktory sa prejavuje
v raste poctu volnych pracovnych miest a po-
citovanom nedostatku vhodnych uchadzacov

Graf 13 Zlozky priemernej mzdy za
organizacie s 20 a viac zamestnancami
(medziro¢ny rast v %, prispevky v p. b.)

o ||| 1L
|

n

2013 2014 2015 2016 2017

Priblizna zékladna mzda (hrub& mzda bez odmien
a néhrad miezd)

B Néhrady mzdy
Nepravidelné odmeny == Priemerna hruba mzda

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

na ich obsadenie. Pri o¢akavanom nabehu no-
vych investicii v priemysle a pokracujicom ras-
te vykonnosti ekonomiky by mala vyznamne
v dalsich stvrtrokoch vplyvat na mzdy aj rastuca
produktivita prace, ziskovost a postupom casu aj
mierne vyssia inflacia.

Graf 14 Faktory determinujtce rast miezd

(medzirocny rast v %, prispevky v p. b.)

2012 2013 2014 2015 2016 2017

B Kompozicny efekt

H Zotrvacnost vyvoja
Nominalna produktivita prace

B Inflacia

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

== \lysvetleny 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. Nedosta-
tok zamestnancov na zdklade konjunkturdlnych prieskumov
Eurdpskej komisie, odvetvia vdzené vyvojom zamestnanosti.
Kompozicny efekt dany vplyvom medzirocného rastu zamestna-
nosti. 2. Q 2017 na zdklade prognézy P2Q-2017.
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Napriek zrychleniu rastu produktivity prace
v 1. Stvrtroku pretrvava stav, ked mzdy rastu
rychlejsie ako produktivita prace. Toto tiez pod-
poruje ozivenie spotrebitelskych aj vyrobnych
cien, vzhladom na to, Ze vyrobcom dynamicky
rastu jednotkové naklady prace.

Graf 15 Vyvoj miezd a produktivity prace
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmky: 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.

Graf 16 Vyvoj nakladov prace v ekonomike
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Podiel nakladov prace na vytvorenom HDP (prava os)
== Kompenzacie zamestnancov
=== Nominalny HDP

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

3.2 ZAMESTNANOST, NEZAMESTNANOST

Rast zamestnanosti v 1. stvrtroku spomalil na
2,1 % (vo 4. stvrtroku 2,6 %). K spomaleniu doslo
aj medzistvrtrocne, a to na 0,3 %. Napriek spo-
maleniu je tempo rastu zamestnanosti nadalej
solidne a je porovnatelné s tempami predkri-
zovych rokov 2006 - 2007 (v roku 2008 zamest-
nanost docasne dosiahla vyrazne silnejsiu dy-
namiku). Spomalenie bolo ovplyvnené najma
vyvojom v obchodnych ¢innostiach a niektorych
suvisiacich odvetviach (hotely a reStauracie, do-
prava a skladovanie), kde sa rast vyrazne spoma-
lil. Zaroven islo o spomalenie najmd v mensich
podnikoch do 19 zamestnancov a u zamestnan-
cov zivnostnikov. Ostatné odvetvia, konkrétne
priemysel a stavebnictvo, medzistvrtro¢ne po-
merne dynamicky rastli, priom mierne vzrastla
aj zamestnanost vo verejnej sprave.

Vyvoj v obchodnych cinnostiach na prelome
rokov s najvac¢sou pravdepodobnostou pred-
stavuje sezénny vykyv, ktory vsak procedu-
ra sezonneho ocistenia nedokdzala vyhladit.
Zrychlenie sezénne ocistenej dynamiky za-
mestnanosti vo 4. stvrtroku a nasledné spo-
malenie v 1. stvrtroku je preto z velkej casti
technického charakteru. Co sa tyka vyhladu
na 2. stvrtrok, aktualne mesa¢né indikatory
naznacuju, ze zamestnanost by medzistvrt-
ro¢ne mala dynamicky rast. Postupom casu

Graf 17 Prispevky odvetvi k medzistvrtroc-
nému rastu zamestnanosti (p. b.)
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Graf 18 Zamestnanost v obchodnych

c¢innostiach a v malych podnikoch
(tis. osOb, neodistené udaje)
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=== Malé podniky a zamestnanci u Zivnostnikov
=== Obchodné a suvisiace ¢innosti (prava os)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Ocistené Udaje za obchodné a suvisiace cinnosti su
totozné s neocistenymi ddajmi.

pri pokracujucich obmedzeniach na strane
ponuky pracovnej sily a pri vycerpavani poctu
dostupnych disponibilnych nezamestnanych
moze doéjst k miernemu spomaleniu dynamiky
zamestnanosti. Spomalenie by vsak nemuse-
lo nastat, ak by sa zamestnavatelom podarilo
najst dostatok vhodnych zahrani¢nych za-
mestnancov.

Pocet odpracovanych hodin po slabsich dyna-
mikach v poslednych Stvrtrokoch opat nabral
vyraznejsie rastové smerovanie. Ich vyvoj za
posledné obdobie bol poznaceny silnou aktivi-
tou pri dokoncovani eurofondovych projektov
koncom roka 2015, nasledne miernym utlmom
zatiatkom minulého roka. Udaje o odpracova-
nych hodindch potvrdzuji, Ze rast ekonomiky
nadalej generuje potrebu dodato¢nej pracov-
nej sily. Odpracované hodiny réstli dynamicky
vo vietkych hlavnych odvetviach ekonomiky.
Pri obnoveni silnejsej dynamiky poctu pracov-
nych hodin vzrastla aj priemerna dizka pracov-
ného tyzdna.

Pocet nezamestnanych os6b (metodika VZPS)
v 1. Stvrtroku pokracoval v dynamickom tempe
poklesu. Medzistvrtrocne po sezénnom ocis-
teni pocet nezamestnanych klesol o 12,3 tis.

Graf 19 Vyvoj zamestnanosti a odpracova-
nych hodin (medziro¢ny rast v %)
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== Zamestnanost ESA
== Qdpracované hodiny spolu

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 20 Podiel zamestnancov s kratsim
Gviazkom a priemerna dizka pracovného

tyzdna (% zamestnanosti, hodiny na osobu
a tyzden, 4-kvartalny kizavy priemer)
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== Priemerna dizka pracovného tyzdria

Zdroj: SU SR a Eurostat.

0s6b. Miera nezamestnanosti pritom klesla po
sezénnom ocisteni o 0,44 percentudlneho bodu

Popri rastlicej zamestnanosti (vo VZPS vzrastla
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zamestnanost vyraznejSie ako v metodike ESA,
a to medzikvartalne o 10 tis. 0s6b, resp. 0,4 %)
bol v 1. stvrtroku za poklesom nezamestnanosti
Ciastocne aj mierny pokles ekonomicky aktivne-
ho obyvatelstva, medzikvartalne priblizne o 2 tis.
osob.

V metodike UPSVR klesla miera nezamestnanos-
ti z celkového poctu uchadzacov v 1. Stvrtroku
0 0,7 percentudlneho bodu na 9,6 %. Sezdnne
neodistend evidovana miera nezamestnanosti do-
siahla v priemere 8,36 % (ocistena 8,25 %), pricom
medziroc¢ne klesla o 1,8 percentudlneho bodu.
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KAPITOLA 4
4 CENOVY VYVO)

Ceny v 1. stvrtroku 2017 zaznamenali ocaka-
vané zrychlenie medziro¢nej dynamiky. Me-
dziro¢ny rast cien dosiahol Uroven 1,0 % (vo
4. Stvrtroku 2016 ceny klesli 0 0,1 %). Potvrdil
sa tak predpoklad, Ze inflacia nastupila trend
postupnej akceleracie. V ramci Struktdry in-
flacie HICP k zrychleniu medziro¢ného rastu
prispeli najma ceny potravin. Odznenie vplyvu
znizenia DPH (s prispevkom -0.34 p. b. k infl&-
cii v roku 2016) na vybrané potraviny zohralo
pritom vyznamnu ulohu. Ceny potravin rastli
pravdepodobne aj v désledku kratkodobého

Graf 22 Vyvoj jednotlivych zlozZiek inflacie
(medziro¢ny rast v %)

,5'0 4
Graf 21 Prispevky jednotlivych zloziek .5
k celkovej medziroénej inflacii (p. b.) T 2om 2015 2016 2017
=== Nespracované potraviny Energie
=== Spracované potraviny w— S|uzby

Priemyselné tovary bez energii “&- Infldcia HICP

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

vplyvu zlého pocasia na juhu Eurépy zadiat-
kom roka. To sa premietlo do rychlejSieho
rastu cien nespracovanych potravin. K akce-
leracii inflacie v 1. Stvrtroku prispela aj dopy-
tova inflacia. Zrychlil sa medziro¢ny rast cien
priemyselnych tovarov bez energii, ako aj cien
sluzieb bez administrativnych cien. V cenach

2014 2015 2016 2017 ) i . .
priemyselnych tovarov bol impulzom rast im-

B Sluzby Spracované potraviny / H / Lt
Energie B Nespracované potraviny portr]yCh CI,en p,)odpo_reny domaam ij.opytom
B priemyselné tovary bez energii “® Inflacia HICP (%) domacnosti. Zrychlenie rastu cien sluzieb bolo

pravdepodobne determinované z ponukovej

AAPISHE e, strany rastom miezd a z dopytovej strany po-

Tabulka 3 Vyvoj jednotlivych zlozZiek inflacie (zmena oproti rovhakému obdobiu minulého roka

v %)
2016 2017

1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok 1.Q
Inflacia HICP -0,5 -0,6 -0,7 -0,1 -0,5 1,0
Nespracované potraviny -04 -3/5 =371 -316 -2,7 2,1
Spracované potraviny -2,2 -1,9 -1,9 -0,5 -1,6 2,0
Priemyselné tovary bez energii 03 04 0,1 0.2 0,2 0,5
Energie -4,0 =319 -4,2 -2,0 -3,5 =1,
Sluzby 14 1,5 14 1,6 1,5 18
Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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kracujucim rastom realnej konecnej spotreby
domdcnosti. V rdmci cien energii v dosledku
ozivenia cien ropy Brent na svetovych trhoch
zaznamenali ceny pohonnych [atok rychlej-
$i rast. Uvedeny vyvoj bol napriek tomu plne

kompenzovany nizSou dynamikou cien elek-
trickej energie a tepla v porovnani s predcha-
dzajucim Stvrtrokom. Ceny tepla a elektrickej
energie v januari klesli vyraznejsie v porovnani
s rovnakym obdobim minulého roka.
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