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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 tdaj.
(p) — Predbezny udaj.
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1 ZHRNUTIE

Slovenskda ekonomika v 1. Stvrtroku 2018 mierne
zrychlila na 3,6 % medziro¢ne (3,5 % vo 4. Stvrt-
roku 2017). V medzistvrtrocnom porovnani rast-
la ekonomika rovnako (0,9 %) ako koncom mi-
nulého roka. Ekonomicky rast podporili najma
investicie. Stabilnou zloZkou, vdaka priaznivému
vyvoju na trhu prace, zostava spotreba domac-
nosti.

Zamestnanost v 1. Stvrtroku 2018 medziro¢ne
vzrastla o 2,2 %, ¢o bolo rovnaké tempo ako kon-
com minulého roka. Medzistvrtro¢ne sa rast za-

mestnanosti zmiernil na 0,4 % (0,5 % vo 4. stvrt-
roku 2017). Vyvoj zamestnanosti ovplyvnil najma
priemysel, obchodné ¢innosti a verejny sektor.
Priemerna mzda zaznamenala v 1. tvrtroku 2018
vyrazni medziro¢nd dynamiku rastu 6,5 % (5,2 %
vo 4. Stvrtroku 2017). Mzdy dynamicky réstli tak
v sukromnom, ako aj vo verejnom sektore.

Ceny v 1. stvrtroku 2018 pokracovali v zrychlova-
ni. Medziro¢ny rast cien dosiahol Uroven 2,4 %.
V rdmci Struktury inflacie HICP najrychlejsiu dy-
namiku zaznamenali ceny energii a sluzieb.
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2 HRUBY DOMACI PRODUKT

Slovenskda ekonomika v 1. Stvrtroku 2018 vzréstla
0 0,9 % medzistvrtrocne (rovnako ako v predcha-
dzajucom 3Stvrtroku). Medziro¢ne mierne zrych-
lila na 3,6 % (z 3,5 % vo 4. Stvrtroku 2017). Eko-
nomicky rast podporili investicie. Medziro¢ny
rast fixnych investicii o 12,5 % v stalych cenach
(6,1 % vo 4. stvrtroku 2017) bol najsilnejsi od
eurofondového roku 2015. Relativne stabilnou
zlozkou ekonomického rastu zostala sukromnd
spotreba s medziro¢nym rastom 3,5 % (3,6 % vo
4. stvrtroku 2017). VIddna spotreba si udrzala dy-
namiku z konca minulého roka (3,1 %). Zahrani¢-
no-obchodné aktivity sa na strane exportu osla-

Graf 1 Prispevky k medzistvrtrocnému rastu

HDP (p. b., s.c.)

ij& N

2015 2016 2017 2018
B Sdkromna spotreba Vladna spotreba
B Fixné investicie Cisty export
Zmena stavu zasob = HDP (%)

W Statistické diskrepancia a chyba retazenia

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 2 Prispevky k medziro¢nému rastu

HDP (p. b., s. c., sezénne neocistené)

2015 2016 2017 2018

B Sikromna spotreba
B Fixné investicie Cisty export
Zmena stavu zasob == HDP (%)

| Statisticka diskrepancia a chyba retazenia

Vladna spotreba

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

bili a jeho rast sa spomalil z 5,7 % vo 4. Stvrtroku
2017 na 2,4 % medziro¢ne. Rast importu (3,3 %
medziro¢ne) zostal na Urovni 4. Stvrtroka 2017
(3,2 %), a to najma v désledku zvysenych naro-
kov na dovoz investicii.

Z odvetvi si polepsili verejna administrativa
a v nadvaznosti na obnoveny rast trzieb aj pri-
danad hodnota stavebnictva. Z medziro¢ného
odvetvového pohladu na sile nadalej nabera po-
loZka ostatné, ktoru tvoria najma dane bez sub-
vencii. Prispevok pridanej hodnoty odvetvi tvoril

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

2017 2018

1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok 1.Q

Hruby domaci produkt 0.8 1,0 08 09 34 09
Konecnéd spotreba domécnosti a neziskovych institucii 1,0 09 09 0,8 3,6 08
Konecna spotreba verejnej spravy 0,1 0,5 03 1,0 0,2 04
Tvorba hrubého fixného kapitalu 3,1 -1,0 6,9 -0,5 3,2 6,2
Vyvoz vyrobkov a sluzieb 15 25 2,1 4,4 43 =15
Dovoz vyrobkov a sluzieb 13 -2,7 34 1,2 3,9 1,2

Zdroj: SUSR.
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Graf 3 Prispevky k medziro¢nému rastu HDP
podla odvetvi (p. b, s. c., NSA)
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B Priemyselna vyroba Sluzby bez verejnej administrativy
B Obchod Ostatné

Verejnéd administrativa === HDP (%)
W Stavebnictvo

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 4 Vyvoj investicii a zasob (s. c.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

tri Stvrtroky za sebou menej ako 80 % rastu HDP,
v 1. Stvrtroku 2018 to bolo iba 76 %.

Fixné investicie, ktoré su od zaciatku roka 2016
poznacené vyraznejsou volatilitou, zacali tento
rok rastom o 6,2 % medzistvrtro¢ne. Po poklese
0 0,5 % koncom minulého roka i$lo najma pri in-
vesticidch do strojov o korekciu. Zac¢iatkom tohto

roka sa preinvestovala ta ¢ast, ktord zaznamena-
la vypadok koncom minulého roka. Vyraznejsie
sa viak rozbehli investicie do budov na byvanie,
infrastruktirnych stavieb a aj do produktov du-
Sevného vlastnictva.

Skokovité zmeny vo vyvoji fixnych investicii zo
Stvrtroka na Stvrtrok mozno scasti pripisat roz-
pracovanym materidlom a tovarom, ktoré zme-
nili stav zasob, ale nezauctovali sa v investiciach.
Zmenou stavu zasob je mozné vysvetlit ¢ast sko-
kovitého medzistvrtro¢ného vyvoja investicii do
polovice roka 2017.V poslednych stvrtrokoch je
zmena z4sob v tesnom sulade s vyvojom investi-
cii. Tie zostali nadalej volatilné, pricom zdrojom
volatility bola vyroba dopravnych prostriedkov
s 10 % podielom na investicidch v ekonomike.
K investi¢cnému rastu a volatilite prispeli aj novi
investori v autovyrobe.

Okrem firiem vyraznejsie investoval aj zadlZujuci
sa sektor domacnosti. Redlne investicie na byva-
nie v aktudlne hodnotenom Stvrtroku presiahli
krizovu Uroven roka 2009 o 11 % (koncom mi-
nulého roka o 2,7 %). Odrazaju tak stupajuci po-
Cet vydanych stavebnych povoleni na vystavbu
bytov v novych budovach na byvanie. Miera in-
vesticii, merand ako podiel investicii domacnosti
na hrubom disponibilnom prijme, mierne vzrast-
la. Stéle vsak zostava pod Uroviiou miery Uspor

Graf 5 Prispevky aktiv k medzist

ne fixnych investicii (p. b., s. c.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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Graf 6 Prispevky sektorov k medzistvrt-
ro¢nej zmene fixnych investicii (p. b., b. c.,

NSA)
204
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Domacnosti a neziskové institticie
== Fixné investicie spolu (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 7 Miera Gispor a miera investicii v sektore

domacnosti (%, kumulativ za 4 Stvrtroky)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

domdcnosti. Podla ndrodnych Uc¢tov domacnosti
nadalej zostavaju v pozicii veritela ostatnych
sektorov, kedZe vytvoria vyssi objem Uspor ako

Graf 8 Investicie do byvania a pocet
vydanych stavebnych povoleni (2009 =
100, s. c., NSA, kumulativ za 4 Stvrtroky)

100 7 r100

75 r 92
o

50 Tt T T 84

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

== Pocet vydanych stavebnych povoleni
== |nvesticie do byvania v mil. EUR (prava os)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

samé preinvestuju. Ich veritelskd pozicia sa viak
vyraznejsie obmedzuje vzhladom na klesajuce
uspory.

Nadalej klesala miera Uspor v sektore domac-
nosti v 1. Stvrtroku tohto roka. Klesajucu tra-
jektoriu nastupila zaciatkom roka 2017, ked
sa domacnosti — pravdepodobne ovplyvnené
dobrym vyvojom na trhu préace - rozhodli vacsiu
Cast disponibilného prijmu minat na spotrebu.
Z trhu prace domacnostiam sice plynuli rastuce
mzdy a platy, ale vo vacsej miere ich odcerpa-
vali dane a odvody. Domacnostiam dlhodobej-
sie prospievali klesajuce ceny energii. Ich vyvoj
sa vdak v 1. Stvrtroku 2018 otocil a ceny energii
zaznamenali medziro¢ny rast prvykrat po piatich
rokoch. Mierne tak od¢erpali z redInych disponi-
bilnych prijmov doméacnosti.

Medzistvrtrocny rast spotreby domacnos-
ti v 1. stvrtroku 2018 dosiahol 0,9 % (0,8 %
vo 4. Stvrtroku 2017) po odisteni o sezénne
zlozky. Rast sukromnej spotreby, teda domac-
nosti a neziskovych institucii sldziacich doméac-
nostiam, bol mierne nizsi a dosiahol 0,8 % me-
dzistvrtro¢ne (rovnako ako vo 4. stvrtroku 2017).

SPRAVA 0 EKONOMIKE SR
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Graf 9 Prispevky k medziro¢nej zmene

realneho disponibilného prijmu domacnosti

(p. b., NSA)
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== Medziro¢na zmena realneho HDD (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 10 Prispevky k medziro¢nej zmene

nominalneho disponibilného prijmu
domacnosti (p. b., NSA)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 11 Teritorialna struktura vyvozu tovarov
(prispevky k medziroénej zmene v p. b., b. c.
NSA)
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== \/YV0Z tovarov spolu (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Export tovarov a sluzieb poklesol o 1,5 % me-
dzistvrtrocne. Scasti iSlo o korekciu predchadza-
juceho najvyssieho rastu za 1,5 roka (4,4 % vo
4. stvrtroku 2017). Poklesol vyvoz do krajin mimo
eurozony, najviac do Velkej Britanie. Zaciatkom
roka sa sice zvysil export novej produkcie aut,
ale v celkovom exportnom vysledku ho utimili
ostatné zlozky vyvozu v doésledku ochladené-
ho zahrani¢ného dopytu. Import tovarov a slu-
zieb neklesal subezne s exportom, ale vzrastol
0 1,2 % medzistvrtro¢ne (rovnako ako vo 4. stvrt-
roku 2017).
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3 TRH PRACE

3.1 MZDY A PRODUKTIVITA PRACE

Priemernd mzda v ekonomike SR zaznamenala
v 1. Stvrtroku 2018 vyraznui medziro¢nu dyna-
miku rastu 6,5 % (5,2 % vo 4. Stvrtroku 2017).
Zrychlenie ovplyvnil vyvoj tak v sukromnom,
ako aj vo verejnom sektore. Siukromny sektor
rastol na urovni 6,2 % (koncom minulého roka
4,9 %). Dynamiku podporili najmad odvetvia
priemyselnej vyroby, obchodné ¢innosti, infor-
macie a komunikécia, doprava a skladovanie
a po dlhsom obdobi vyraznejsie rastla aj mzda
v stavebnictve. Zrychlil sa aj rast miezd vo ve-
rejnom sektore (7,5 % v 1. Stvrtroku 2018). Ich
medziro¢na dynamika bola vyraznejSia ako
v sukromnom sektore, ¢o mohlo suvisiet s ras-
tom tarifnych platov zamestnancov v statnej
a verejnej sluzbe o 4,8 %, ako aj s vyplatenim
nepravidelnych odmien. Po zohladneni infla-
cie dosiahli redlne mzdy medziro¢ny rast 4,1 %
a v porovnani s predchadzajucom stvrtrokom
zrychlili 0 0,8 percentudlneho bodu.

Z hladiska celej ekonomiky bola dynamika
miezd za 1. Stvrtrok 2018 podporena tak rastom

Graf 12 Prehlad mzdového vyvoja

v hlavnych segmentoch ekonomiky
(medziroc¢ny rast v %)

0 T
2014 2015

T
2016 2017 2018

=== S(ikromny sektor
== \/erejny sektor
Ekonomika SR

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

KAPITOLA 3

Graf 13 Zlozky priemernej mzdy (medzirocny

rast v %, prispevky v p. b.)

!, ,-I[]' i,

44
2013 2014 2015 2016 2017 2018

Priblizna zakladna mzda (hruba mzda
bez odmien a nahrad miezd)

B Nahrady mzdy === Priemerna hruba
Nepravidelne odmeny mzda (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Udaje za podniky s po¢tom zamestnancov 20 a viac
(verejny a financny sektor bez ohladu na pocet zamestnancov).

zakladnych miezd, ako aj akceleraciou vyplate-
nych odmien. Pri silnom dopyte po novych za-
mestnancoch sa zamestnavatelia snazia sutazit

Graf 14 Vyvoj nepravidelnych odmien

vyplatenych v ekonomike SR (mil. EUR, SA)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

NBS
SPRAVA 0 EKONOMIKE SR
JUN 2018

10



KAPITOLA 3

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

roka v %)
2017 2018

1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok 1.Q
Priemerna mzda (headline) 3,5 48 52 5.2 4,6 6,5
Inflacia CPI 09 1,0 15 1,8 1,3 23
Readlna priemerna mzda (headline) 2,6 38 3,6 33 3,3 41
Priemerna mzda (ESA 2010) 2,6 3,7 4,6 3,7 3,7 6,4
Kompenzécie na zamestnanca (ESA 2010) 3,1 4,0 5,0 39 4,1 6,4
Produktivita prace ESA 2010, nominalna 1,8 23 2,6 3,1 2,5 35
Produktivita prace ESA 2010, redlna 0,9 1,6 1,0 12 1,2 13

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmka: 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.

o novych zamestnancov formou zvysenia platov.
Tendencia dynamického rastu miezd by preto
mohla pokracovat aj v dalSich obdobiach.

Tempo rastu kompenzacii na zamestnanca (za-
hifaju hrubé mzdy, ako aj odvody platené za-
mestnavatelmi) akcelerovalo v 1. stvrtroku 2018
z koncoro¢nych 3,9 % na 6,4 %. Ich rast mohol
suvisiet so zrusenim odvodovo odpocitatelnej
polozky zo zdravotného poistenia (nakolko so-
cidlne prispevky zamestnavatelov medziro¢ne
vzrastli 0 9,5 %), ako aj s odmenami vyplatenymi
zo zisku. Tato polozka zahffajica najma odmeny
¢lenom predstavenstiev a dozornych rad, tan-
tiémy a dividendy vyrazne vzrastla medziro¢ne
o viac ako 75 %. Jej vyvoj je viak v ramci jednotli-
vych stvrtrokov velmi volatilny.

Nominalna produktivita prace aj napriek svojmu
zrychleniu v 1. Stvrtroku 2018 zaostala za rastom
mzdy. Vplyvom rychleho rastu miezd tak doslo
k dalsiemu roztvaraniu noznic medzi tymito uka-
zovatelmi. Silnejsi rast ndkladov prace je jednym
z faktorov ovplyvnujucich rast vyrobnych a spot-
rebitelskych cien.

Graf 15 Faktory determinujtce rast miezd
(medziro¢ny rast v %, prispevky v p. b.)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

B Kompozi¢ny efekt

W Zotrvacnost vyvoja
Nominalna produktivita prace

B Inflacia

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

== \/ysvetleny rast priemernej mzdy (%)

Zdroj: Vypocty NBS na zdklade regresnej analyzy.

Pozndmka: Transformdcie pouZitych premennych: 4-kvartdlny
klzavy priemer rastu produktivity prdce, 4-kvartdlny kizavy prie-
mer infldcie CPI z obdobia pred tromi Stvrtrokmi. Nedostatok za-
mestnancov na zdklade konjunkturdlnych prieskumov Eurépskej
komisie, odvetvia vdzené vyvojom zamestnanosti. Kompozicny
efekt dany vplyvom medzirocného rastu zamestnanosti. 2. Stvrt-
rok 2018 na zdklade prognézy P2Q-2018.

NBS
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KAPITOLA 3

Graf 16 Vyvoj miezd a produktivity prace 3.2 ZAMESTNANOST, NEZAMESTNANOST

% (nden Medziro¢ny rast zamestnanosti si v 1. Stvrtroku
10 [ 140 2018 zachoval rastovu trajektoriu z predcha-
dzajuceho stvrtroka a dosiahol dynamiku 2,2 %.

1 1 Z medzistvrtro¢ného pohladu mierne spomalila
64 - zamestnanost po sezénnom o€isteni a dosiahla

0,4 % (0,5 % vo 4. Stvrtroku 2017). Vyvoj zamest-
4 110 nanosti ovplyvnil hlavne priemysel, obchodné

¢innosti a verejny sektor. Dynamicky rast vo ve-
2 100 rejnom sektore zaznamenalo zdravotnictvo, ktoré
0 % akcelerovalo z mierneho poklesu v predchadzaju-

com stvrtroku na 2,1 % medzirocne, verejna sprava

L 80 a obrana. PocCet samozamestndavatelov klesol, ¢o

v ramci celkovej zamestnanosti prevazil vyrazny

ndrast zamestnancov. Nadalej rastie pocet volnych
pracovnych miest a pocituje sa nedostatok vhod-

Medzirocny rast realnej mzdy, deflovany CPI , , . . L. e
== Nominalna mzda, 1. 2010 = 100 (prava os) nych uchadzacov na ich obsadenie, ¢o méze v bu-
== Nominalna produktivita prace, 1. Q 2010 = 100 (prava os) ducnosti spomalit’ rast zamestnanosti.

4 4 L 70
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmka: Mzdy zo statistického vykaznictva SU SR. Nomindlna Pocet odpracovanych hodin sa na medzigtvrt-
produktivita prdce vypocitand na zdklade zamestnanosti podla

Statistického vykaznictva SU SR. Bdzické indexy na zdklade ronej baze v 1. Stvrtroku 2018 vyvijal rovnako
sezénne ocistenych dat. ako zamestnanost a vzrastol o0 0,4 %. Pri obnove-

Graf 17 Vyvoj nakladov prace v ekonomike Graf 18 Prispevky odvetvi k medzistvrtroc-
nému rastu zamestnanosti (p. b.)
(index) (%)
150 4 44 1,0 7
1354 084
42
120 4
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F40 B
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754 38 021
60
_36 OYO T T T - T
45+
304 -0,2
34
154 -0,4 4
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0+ o0 o O e N o < o0 00 G O e ey e < L0 0 32
§§8§§§8§§88888§888§88885 B Verejna sprava a obrana, B Priemysel
SHHAHSFHEENFENEERNNRNNENE vzdelavanie a zdravotnictvo Sluzby a obchod
Pol'nohospodarstvo == Zamestnanost spolu (%)

Podiel nakladov préace na vytvorenom HDP (prava os)
= Kompenzacie zamestnancov, 2010 = 100
== Nominalny HDP, 2010 = 100

Zdroj: SU SR a vypocty NBS. Zdroj: SUSR.

W Stavebnictvo

NBS
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ni dynamiky poctu pracovnych hodin nepatrne
vzréastla aj priemerna dizka pracovného tyzdna.
Rast poctu odpracovanych hodin mozno pripisat
aj mierne rasticemu poctu 0s6b zamestnanych
na plny Gvazok.

Pocet nezamestnanych os0b (metodika VZPS)
v 1. Stvrtroku 2018 pokracoval v dynamickom
tempe poklesu. Po sezébnnom ocisteni me-
dzistvrtrocne klesol pocet nezamestnanych
takmer o 16 tis. 0s6b. Miera nezamestnanosti
klesla 0 0,6 percentudlneho bodu na 7 %. Vyvoj

Graf 19 Pocitovany nedostatok pracovnej
sily (% respondentov)
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=== Priemysel

= S|uzby

Zdroj: EK a vypocty NBS.
Pozndmka: Udaje za stavebnictvo za 2. Q 2018 s priemerom za
april amdj 2018.

nezamestnanosti bol popri rastlicej zamestna-
nosti ovplyvneny poklesom poctu obyvatelov vo
veku 15 - 64 rokov (priblizne o 8 tisic 0séb). Za-
roven mierne rastlca miera participacie podpo-
rila rast zamestnanosti. Charakteristickym javom
ovplyviujucim vyvoj trhu prace je nadalej prilev
pracujucich cudzincov sprevadzany poklesom
poctu Slovakov pracujucich v zahranici. V. me-
todike UPSVR v 1. $tvrtroku 2018 klesla sezénne
oCistend miera nezamestnanosti z celkového
poctu uchadzacov o 0,5 percentudlneho bodu
na 6,8 %.

Graf 20 Prispevky hlavnych veli¢in trhu prace
k medzistvrtro¢nej zmene zamestnanosti

(tis. osob)

30 1

201

-10 -
-20 4

-30 4

1. $tvrtrok 2018

B Metodicky rozdiel
Slovéci v zahraniéi (neg. znamienko)
W Efekt zmeny miery participacie
Vplyv demografie
W Cudzinci pracujdci v SR
B Nezamestnanost (VZPS, neg. znamienko)
@ Doméca zamestnanost (ESA)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmka: Casovy rad cudzincov pracujicich v SR zatial nie
je sezénne ocisteny z dovodu jeho krdtkej historie. Sezonnost
v fiom sa vsak nejavi vyraznd. Metodicky rozdiel zahfia vplyv
zostatkovych metodickych rozdielov medzi zamestnanostou
v metodikdch VZPS a ESA.
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4 CENOVY VYVO)

Inflacia sa v 1. Stvrtroku 2018 zrychlila. Medzi-
ro¢ny rast cien dosiahol Uroven 2,4 %. V ramci
Struktury k zrychleniu prispeli vietky zaklad-
né subagregaty inflacie okrem cien potravin.
Zrychlenie medziro¢ného rastu bolo najvyraz-
nejSie v cendch energii a sluzieb. K zrychleniu
dynamiky cien energii prispel rast regulovanych
cien energii (elektrickej energie, tepla) v janua-
ri 2018. Spotrebitelské ceny plynu sa nezme-
nili. Bazicky efekt poklesu cien plynu v janudri
2017 tak tiez prispel k vy$Siemu medziro¢nému
rastu cien energii v porovnani s predchadzaju-

Graf 21 Prispevky jednotlivych zloziek

k celkovej medziro¢nej inflacii (p. b.)

2015 2016 2017 2018
B Sjuzby Spracované potraviny

Energie B Nespracované potraviny
B priemyselné tovary bez energii  “® Inflacia HICP (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

cim Stvrtrokom. Na svetovom trhu pokracova-
li v raste ceny ropy Brent. To sa s minimalnym
casovym oneskorenim prenieslo aj do rastu
cien pohonnych latok. Ceny energii tak boli
najvyznamnejsim faktorom pokracujiceho
zrychlovania inflacie v 1. Stvrtroku 2018. Na po-
kracujuci medziro¢ny rast cien sluzieb pésobil
z domécich faktorov prostrednictvom naklado-
vych, ako aj dopytovych impulzov vyvoj miezd
a konecnej spotreby domacnosti. V raste cien
sluzieb sa v 1. Stvrtroku 2018 premietol aj rast
cien leteniek. Vzhladom na rast ich vah v spot-

Graf 22 Vyvoj jednotlivych zlozZiek inflacie
(medziro¢ny rast v %)
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Energie === Nespracované potraviny
== Priemyselné tovary bez energii  =®= Inflacia HICP (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

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

v %)
2017 2018
1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok 1.Q
Inflacia HICP 1,0 1,0 1,6 2,0 1,4 24
Nespracované potraviny 2,1 4,0 44 6,3 4,2 58
Spracované potraviny 2,0 2,0 38 51 3,2 4,2
Priemyselné tovary bez energii 0,5 0,7 08 0,7 0,7 08
Energie =1h9 -34 2,4 A -2,5 14
Sluzby 1,8 18 2,1 2,1 2,0 25

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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rebnom kosi ceny leteniek budid vyznamne
prispievat k volatilite inflacie v priebehu celého
roka 2018. V 1. Stvrtroku ceny leteniek prispeli
0,12 percentualneho bodu k medziro¢nej infla-
cii. V suvislosti s vyvojom na trhu prace by mal

zosilniet medziro¢ny rast cien sluzieb. Do vyvoja
v cenach potravin sa premietol efekt odznieva-
nia ponukového 3oku. Odznievajuci ponukovy
Sok by mal v nasledujucich stvrtrokoch prispiet
k spomaleniu inflacie.
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