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Pouzité skratky

b.c.
CPI
EA
ECB
EIA
EK
EMU

EONIA

ESA 95

EU
EURIBOR

Fed
FNM
HDP
HICP

HMU
HND
HNDD
i.n.
IPP
MF SR
MMF
NARKS
NBS
NCB
NISD
pP.a.
p-b.
PFI
PMI

PPI
PZI

a-q

bezZné ceny

Consumer Price Index - index spotrebitelskych cien
Euro Area - eurozéna

Eurépska centralna banka

Energy Information Administration

Eurépska komisia

Economic and Monetary Union - Hospodarska a menova
Unia

Euro OverNight Index Average - referencna sadzba pre
skutocne realizované jednodnové

obchody v eurach

European System of Accounts 1995 - eurépsky systém
narodnych aregionalnych Gctov

Eurdpska Ginia

Euro Interbank Offered Rate - medzibankova referen¢na
sadzba vramci EMU

Federal Reserve System - centralna banka USA

Fond narodného majetku

hruby domaci produkt

Harmonised Index of Consumer Prices - harmonizovany
index spotrebitel'skych cien

Hospodarska a menova Ginia

hruby narodny déchodok

hruby narodny disponibilny déchodok

inde neuvedené

index priemyselnej produkcie

Ministerstvo financii SR

Medzinarodny menovy fond

Narodna asociacia realitnych kancelarii Slovenska
Narodna banka Slovenska

National Central Bank - narodna centralna banka
neziskové institucie sliziace domacnostiam

per annum - za rok

percentualne body

penazné financ¢né institacie

Purchasing Managers ' Indexes - index nakupnych
manazérov

Producer Price Index - index cien priemyselnych vyrobcov
priame zahrani¢né investicie

Quarter-on-Quarter - zmena oproti predchadzajicemu
Stvrtroku

SPRAVA O EKONOMIKE SR | SEPTEMBER 2019
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ROMR
S.C.

S. 0.
SUSR
ULC
UoZ
UPSVR
VZPS
YY
ZFS

rovnaké obdobie minulého roka

stale ceny

sezoénne ocCistené

Statisticky irad SR

Unit Labour Costs - jednotkové naklady prace
uchadzaci o zamestnanie

Ustredie prace, socidlnych veci a rodiny
vyberové zistovanie pracovnych sil
Year-on-Year - zmena oproti minulému roku
zaciatoCna fixacia sadzby

Pouzité symboly v tabulkach:

- I:Jdaj este nie je k dispozicii.
- - Udaj sa nevyskytoval / neexistujtci idaj.
(p) - Predbezny udaj.
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1 Zhrnutie

Slovenska ekonomika vzrastla v 2. stvrtroku 2019 medziro¢ne 02,0 % (3,7 %
v 1. §tvrtroku) a medzi$tvrtro¢ne o 0,5 %. Hlavnym zdrojom rastu bola
spotreba, ale predov$etkym tvorba zasob (vratane $tatistickej diskrepan-
cie). Negativne sa vyvijal ¢isty export a mierny pokles zaznamenali aj in-
vesticie.

MedziroCny rast zamestnanosti sa v 2. stvrtroku 2019 spomalil na 1,4 %
(1,8 % v 1. stvrtroku). Vyvoj ovplyvnil najma pokles zamestnanosti v obcho-
de. Priemerna mzda v 2. §tvrtroku 2019 vyraznej$ie vzrastlana 9,7 % (7.1 %
v 1. §tvrtroku) predovSetkym vplyvom zvySenia rastu v odvetvi sluzieb
anajma vo verejnom sektore.

Inflacia sa v 2. §tvrtroku 2019 zrychlilana 2,6 % (2,4 % v 1. $tvrtroku) predov-
Setkym vplyvom rastu cien potravin.

SPRAVA O EKONOMIKE SR | SEPTEMBER 2019 | KAPITOLA 1 7
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2 Hruby domaci produkt

Slovenska ekonomika vzrastla v 2. stvrtroku medziro¢ne o 2,0 %. Vyrazné
spomalenie dynamiky spdsobil najmi zhorsujuci sa zahrani¢ny obchod.
Vyvoz tovarov a sluzieb po zna¢nom raste v predchadzajiicom stvrtroku
zaznamenal v 2. Stvrtroku pokles. Spomalil sa aj rast dovozov, avSak mier-
nejsie, a tak Cisty export vykazal negativny prispevok k vyvoju ekonomiky.
Naopak, na strane domaceho dopytu zaznamenala zrychlenie dynamiky
sukromna a vladna spotreba. Fixné investicie mierne poklesli.

Graf 1
Vyvoj HDP (medziStvrtro¢ny rast v %, prispevky v p. b., s. c.)

2017 2018 2019
B Sukromna spotreba B Vlidna spotreba W Statisticka diskrepancia a chyba retazenia
B Fixné investicie W Cisty export = HDP (%)

Zmena stavu zasob

Zdroj: SU SR a vypocty NBS

Po sezénnom ocisteni vzrastol HDP oproti predchadzajiicemu $tvrtroku
0 0,5 % vplyvom domaceho dopytu a v jeho ramci predovsetkym tvorby
zasob. Zaznamenany medzistvrtro¢ny rast je najnizsi od 2. stvrtroka 2013.
Odzrkadluje tak nasledky globalneho ochladenia a prekvapujtaceho spo-
malenia domaceho dopytu. V jeho ramci pokracuje vplyvom neistoty po-
kles investi¢ného dopytu. Priazniva situdcia na trhu prace generuje dosta-
tok finan¢nych zdrojov domacnosti, tie vSak zostavaju opatrné a tak rast
spotrebitelského dopytu zaostava za predpokladmi. Miera Gspor je preto
na najvyssej trovni od roku 2000. Jedinym komponentom tahajticim eko-
nomiku bola okrem zmeny stavu zasob verejna spotreba.

SPRAVA O EKONOMIKE SR | SEPTEMBER 2019 | KAPITOLA 2 8
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Graf 2
Vyvoj HDP (medziroény rast v %, prispevky v p. b., s. c., sezénne neodistené)

-4
6 J
2017 2018 2019
B Sukromna spotreba B Vladna spotreba B Statisticka diskrepancia a chyba retazenia
B Fixné investicie W Cisty export == HDP (%)

[l Zmena stavu zasob

Zdroj: SU SR a vypocty NBS

Tabul'ka 1 Vyvoj HDP podla pouzitia (zmena oproti predchadzajucemu

obdobiu v %, s. c.)

2018 2019
1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok 1.Q 2.Q
Hruby domaci produkt 1,0 1,3 0,8 0,6 41 0,7 0,5
Koneéna spotreba verejnej spravy 0,7 0,2 09 0,9 1,9 0,4 09
Tvorba hrubého fixného kapitalu 6,7 52 77 52 6,8 -0,2 -0,7
Vyvoz vyrobkov a sluzieb -1,7 4,0 0,3 1,9 4,8 0,6 -4,6
Dovoz vyrobkov a sluzieb 1,1 2,6 1,6 2,2 53 -0,2 -2,6

Zdroj: SUSR

Z produkénej strany prispel k spomaleniu rastu ekonomiky predovsetkym
pokles v priemyselnej vyrobe. Zaroven sa zmiernila aj tvorba pridanej hod-
noty v stavebnictve a v ostatnych odvetviach. Ciasto¢ne to kompenzoval
VyVvo0j Vo verejnej sprave, ale najmad rast pridanej hodnoty v sluzbach a ob-
chode.

SPRAVA O EKONOMIKE SR | SEPTEMBER 2019 | KAPITOLA 2 9
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Graf 3
Vyvoj HDP z produkénej strany (medziroény rast v %, prispevky v p. b., s. c.,
sezénne neocdistené)

2017 2018 2019

@ Priemyselna vyroba B Stavebnictvo B Ostatné
Bl Obchod M Sluzby bez verejnej administrativy == HDP (%)
B Verejna administrativa

Zdroj: SU SR a vypotty NBS

Graf 4

Vyvoj sukromnej spotreby domacnosti (medziroény rast v %, prispevky v p. b.,
s. €., sezénne neocistené)

4,5
4,0
3,5
3,0
2,5
2,0
1,5
1,0 4
0,5
0,0

-0,5

-1,0
2017 2018 2019

B Zmie3ané tovary a sluzby B Byvanie [ Potraviny a ndpoje
B Doprava Bl Odevy a nabytok = Spotreba domacnosti spolu (%)
B Zdravie, komunikacia, rekreacie, vzdelavanie, restauracie

Zdroj: SU SR a vypocty NBS

Kone¢na spotreba domacnosti zrychlila rast na 1,9 % medzirocne, preja-
vil sa tu pokracujuci rast prijmov spotrebitelov. Priaznivy vyvoj na trhu
prace sa nadalej odrazal v raste disponibilného prijmu domacnosti. Jeho
zvy$ovanie podporil vyrazny narast odmien zamestnancov. Z hladiska
jednotlivych zloziek prispeli k zrychleniu rastu spotreby najma vydavky

SPRAVA O EKONOMIKE SR | SEPTEMBER 2019 | KAPITOLA 2 10
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na hotely a reStauracie (aj vplyvom vyuzivania rekrea¢nych poukazov).

Domacnosti vynakladali viac aj na dopravu. Mierne sa zvysili vydavky na

byvanie. Na druhej strane pokracovalo spomalovanie rastu vydavkov na

potraviny, odevy a obuv. Po predchadzajucom spomaleni vydavkov na to-

vary kratkodobej, strednodobej spotreby a sluzby sa v tomto Stvrtroku ich

spotreba opaét zvysila. Pri tovaroch dlhodobej spotreby ostala dynamika

rovnaka. Vyvoj disponibilného prijmu by umoznoval aj vysSiu spotrebu,

ale domacnosti nadalej uprednostiniuji tvorbu Gspor pred vyssou spotre-

bou. Miera Gspor opat narastla.

Graf 5

Hruby disponibilny prijem a spotreba domacnosti (medzistvrtroény rast v %, s. c.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS

Graf 6

Vyvoj sukromnej spotreby domacnosti na hotely a reStauracie

(medziroény rast v %, s. c., sezdénne neodistené)
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Zdroj: SU SR a vypoéty NBS

SPRAVA O EKONOMIKE SR | SEPTEMBER 2019 | KAPITOLA 2
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Spotreba verejnej spravy vzrastla o 4,2 %, ¢o bol najvyssi rast od roku 2015,
kedy vyrazny narast odmien zamestnancov len ¢iasto¢ne vykompenzoval
medziro¢ny pokles vydavkov na tovary a sluzby.

Fixné investicie poklesli na medziro¢nej baze o 3,8 % vplyvom prepadu
investicnej aktivity v nefinanénom sektore a zmierfniovania vladnych
investicii. V obmedzovani investicii sa pravdepodobne prejavila neistota
suvisiaca s nepriaznivym vyvojom v zahrani¢nom dopyte. V nefinan¢nom
sektore, ktory najviac prispel k spomaleniu celkovych fixnych investicii,
sa Ciasto¢ne mohol prejavit aj bazicky efekt vyraznych investicii v rovna-
kom obdobi predchadzajiceho roka (automobilovy priemysel). Investicie
rastli v papierenskom a drevospracujucom priemysle a vrafinériach. Z hla-
diska aktiv rastli investicie do budov na byvanie, IT a telekomunika¢nych
zariadeni. Cerpanie eurofondov zatial prebieha takmer v stilade s o¢akava-
niami, ked mierne lepsie Cerpanie bolo v kapitalovych transferoch mimo
verejného sektora, kde sa viac Cerpalo na projekty v oblasti ochrany Zivot-
ného prostredia. Medzi prijemcami dominovali investi¢né projekty voda-
renskych spolo¢nosti.

Graf 7
Spotreba domacnosti podla dizky spotreby (medziroény rast v %, s. c.,
sezénne neodistené)

2017 2018 2019

B Tovary dlhodobej spotreby == Koneéna spotreba domacnosti spolu (%)
B Tovary strednodobej, kratkodobej spotreby a sluzby

Zdroj: SU SR a vypoéty NBS

SPRAVA O EKONOMIKE SR | SEPTEMBER 2019 | KAPITOLA 2 12
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Graf 8
Vyvoj investicii podla sektorov (medziroény rast v %, prispevky v p. b., b. c.,
sezénne neocdistené)

25

-10
2017 2018 2019
B Firmy M Finané&né korporacie = Fixné investicie spolu (%)
Vlada Bl Domacnosti a neziskové institucie

Zdroj: SU SR a vypocty NBS

Cisty export zaznamenal v 2. $tvrtroku negativny prispevok. Z teritoril-
neho hladiska sa vyraznejsie spomalili exporty do krajin eurozény. Vyvoz
do EU krajin mimo eurozénu zaznamenal dokonca medziroény pokles.
Z mesacnych tdajov vyplyva, Ze export v ramci EU krajin mimo eurozénu
klesal predovsetkym do Spojeného kralovstva, Svédska a Ceska. Mierne
spomalenie bolo zaznamenané aj vexporte do Polska. Prejavuje sa neistota
spojena s brexitom i pokles subdodavok v ramci globalnych hodnotovych
retazcov v automobilovom priemysle.

Z d6chodkovej metédy merania HDP v beznych cenach vyplyva, Ze spoma-
lenie rastu ekonomiky spésobili najmad nizs$ie podnikatelské prijmy (hrubé
zisky a zmieSané d6chodky) a ¢iasto¢ne aj nizsi vyber dani na produkciu
a import. Prijmy z prace s nadalej silné a ich prispevok k medziro¢nému
rastu HDP sa mierne zvysil.

SPRAVA O EKONOMIKE SR | SEPTEMBER 2019 | KAPITOLA 2 13
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Graf 9
Vyvoj exportov a importov tovarov a sluzieb (medziroény rast v %, s. c.,
sezénne neocdistené)

10 r 2150
87 - 1650
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1150
4 —

- 650
2 -

- 150
0 ~
2 r -350
-4 = -850

2017 2018 2019
M Saldo (mil. EUR), prava os = Export = Import

Zdroj: SU SR a vypocty NBS

Graf 10
Vyvoj HDP z déchodkovej stranky (medziroény rast v %, prispevky v p. b., b. c.,
sezénne neocistené)

2017 2018 2019

B Dane na produkciu a import (minus subvencie) B (Hrubé) kompenzacie zamestnancov
B Hruby zisk a zmiesané déchodky = HDP (%)
B Odvedené socidlne prispevky zamestnavatelov

Zdroj: SU SR a vypoéty NBS
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Box 1
Ochladenie z pohladu zasadnych odvetvi

Priemyselna vyroba na Slovensku ma za sebou viac ako 5 rokov permanentného zvySovania tem-
pa zo Stvrtroka na Stvrtrok. Poziciu stabilného prispievatela k rastu HDP stratila aZ v 2. Stvrtroku
2019, kedy poklesla ako jedina z odvetvi sledovanych na produkc¢nej strane HDP. Do domaceho
vyrobného sektora sa prenieslo ochladenie z vonkajsieho prostredia a spolu s niektorymi jedno-
razovymi faktormi stiahlo zasadné spracovatelské vyroby do zaporného pasma. Vynimkou bola
objemom najdélezitej§ia vyroba motorovych vozidiel, ktora si sice udrzala v 2. §tvrtroku rastové
tempo, ale vyrazne slab$ie v porovnani so zac¢iatkom roka.

Potencial rastu vyroby a vyvozu aut by sa postupne vycerpal aj bez materializacie rizik z prostre-
dia automotive, kedZe minuloro¢na baza bola mimoriadne vysoka a jej impulzy sa tento rok ne-
zopakuju. Koncentracia spracovatelského sektora na automotive sa vSak posilnila prave v obdobi
hromadenia rizik globalneho rozmeru. V 1. §tvrtroku slovenska vyroba a vyvoz aut dokazali z na-
rastajucich globalnych rizik eSte vytazit, a to formou predzasobenia trhov ohrozenych obchodny-
mi bariérami a neistotou z diania okolo brexitu. V 2. §tvrtroku efekt predzasobenia (aZ na ojedi-
nelé vynimky) vyprchal. Americky a britsky trh po dvoch mimoriadne tspes$nych stvrtrokoch na
prelome rokov prestal v 2. §tvrtroku 2019 podporovat export aut. Okrem toho vyroba motorovych

vozidiel narazila na ochladzujtcu sa nemecku ekonomiku.

Nielen samotna vyroba aut, ale aj jej dodavatelia, vratane producentov zo strojarskej vyroby a pro-
dukcie kovovych a elektrickych vyrobkov, pocitili ochladenie a v 2. Stvrtroku sa im znizili vynosy.
Vyroba a vyvoz zakladnych kovov sd pod tlakom celoeurépskych problémov priblizne od polovice
minulého roka (spotreba ocele klesa, dovoz na eurépsky trh rastie, rast1 ceny emisnych povole-
niek, zvy$uju sa domace nakladové, najma mzdové faktory a pod.).

Obdobie pomerne stabilného rastu vyroby a exportu strojov prelomil az 2. stvrtrok 2019. Zna¢nt
Cast poklesu mozno pripisat strojarskej vyrobe suvisiacej s dodavkami do automobilovej vyroby
v stredoeurépskom retazci. Vypadok strojarskej vyroby a exportu je znepokojujuci nielen z dé-
vodu preruseného obdobia stabilného rastu, ale aj pre vypadok relativne vysokej miery pridanej
hodnoty z vynosov, ktord vykazuji minimalne firmy s viac ako 20 zamestnancami.

Spojent vyrobu dvoch komodit, elektroniky a elektrickych zariadeni, dlhodobo tahal nadol prevaz-
ne presun vyrobcov elektroniky v ramci stredoeurépskeho regiéonu. Export elektroniky rastol aj v ob-
dobi klesajucich vynosov (2015 - 2017) najma v désledku reexportu bez podstatnejSieho pozitivneho
vplyvu na ekonomiku Slovenska. Naopak, vyrobe a vyvozu elektrickych zariadeni sa doposial darilo,
s vynimkou poklesu v 2. §tvrtroku 2019. (Prave v 2. Stvrtroku sa zintenzivnil dovoz elektrickych stro-
jov, pristrojov a zariadeni, pocitacov, elektronickych a optickych zariadeni. ZvysSené naroky na dovoz
mohli vyplynit z investi¢nych potrieb firiem a $portovych podujati medzinarodného vyznamu.)

SPRAVA O EKONOMIKE SR | SEPTEMBER 2019 | KAPITOLA 2 15
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Technologické odstavky v petrochemickom priemysle naplanované na 2. Stvrtrok 2019 boli jedno-
razového charakteru a sposobili planovany vypadok vyroby a exportu ropnych produktov.

Graf A
Vyroba motorovych vozidiel (%)
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= Vynosy (medziro¢na zmena) Podiel pridanej hodnoty na vynosoch
= Export (medziro¢na zmena)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS

Graf B

Vyroba kovov a kovovych vyrobkov (%)
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NARODNA Graf C
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Graf D
Vyroba strojov a zariadeni (%)
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NARODNA Graf E

BANKA
SLOVENSKA Vyroba ropnych a chemickych produktov (%)
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3 Trh prace

3.1 Mazdy a produktivita prace

Priemerni mzda v 2. $tvrtroku 2019 markantne vzrastla. V porovnani
s predchadzajacim Stvrtrokom sa jej dynamika zrychlila o 2,6 percentu-
alneho bodu na 9,7 %. Vyrazny rast ovplyvnil vyvoj vo verejnom sektore.
Dvojciferné medziro¢né tempo rastu vo verejnom sektore od zaciatku roka
(11,5 % v 1. stvrtroku, 15,5 % v 2. §tvrtroku) ovplyvnil narast tarifnych platov
zamestnancov pracujucich vo verejnej a Statnej sluzbe. Navyse ju v 2. Stvrt-
roku podporil aj vyssi objem vyplatenych odmien a inych zloziek mzdy
(vyplateny 13. plat). K celkovému zrychleniu mzdy prispel vSak aj sikrom-
ny sektor, hlavne odvetvie sluzieb. Uz dlhodobejsie sa vyvija pomerne dy-
namicky a vyvoj v 2. §tvrtroku bol ovplyvneny aj narastom priplatkov od
maja tohto roka. Na druhej strane, rast miezd v priemysle a stavebnictve sa
medziro¢ne spomalil. V tychto odvetviach boli pravdepodobne vyssie na-
klady na priplatky kompenzované niz§imi vyplatenymi odmenami hlavne
v malych podnikoch a u podnikatelov. V priemysle navyse uz druhy Stvrt-
rok za sebou klesa aj pocet odpracovanych hodin.

Graf 11
Prehlad mzdového vyvoja v hlavnych segmentoch ekonomiky
(medziro¢ny rast v %)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS
Poznambka: Verejny sektor vypoditany na zéklade vyvoja v kategériach O, P, Q klasifikacie NACE.
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NARODNA Graf 12
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Zdroj: SU SR a vypotty NBS
Poznamka: Udaje za podniky s po¢tom zamestnancov 20 a viac (verejny a finanény sektor bez ohladu
na pocet zamestnancov).

Graf 13
Vyvoj miezd vo verejnom sektore (medziroény rast v %, prispevky v p. b.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS

Kompenzacie na zamestnanca, ktoré zahfnaja hrubé mzdy a dalSie na-
klady na pracovnu silu, rastli v 2. §tvrtroku 2019 tempom 8,4 % a v porov-
nani s predchadzajicim Stvrtrokom sa zrychlili (v 1. §tvrtroku 6,3 %). Ich
vyvoj bol ovplyvneny rovnakymi fundamentami ako v pripade priemer-
nej mzdy. Nominalna mzda dosahuje dlhodobo rychlejsi rast v porovnani
s nominalnou produktivitou prace a v 2. stvrtroku sa vplyvom vyrazného
rastu priemernej mzdy noznice medzi tymito ukazovatelmi viac roztvorili.
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Jednotkové naklady prace vzrastli v 2. §tvrtroku 2019 medziro¢ne o 8,1 %
(po sezénnom ocisteni). Akcelerujticim rastom miezd vSak len dobiehame
krajiny V4 ako Madarsko a Cesko, kde mzdy v poslednych obdobiach rastli
ovela rychlejsie. Mzdovi konkurencieschopnost by tak Slovensko v porov-
nani s okolitymi krajinami nemalo stracat.

Tabulka 2 Vyvoj miezd a produktivity prace (zmena oproti rovhakému

obdobiu minulého roka v %)

2018 2019

1.Q | 2Q | 3.Q | 4Q | Rok | 1.Q | 2.Q
Priemerna mzda (headline) 6,5 6,4 6,1 5,8 6,2 7,1 9,7
Inflacia CPI 2,3 2,8 2,7 2,2 2,5 2,4 2,5
Redlna priemerna mzda (headline) 41 3,5 3,3 3,5 3,6 4.6 7,0
Priemerna mzda (ESA 2010) 6,2 6,2 55 49 57 6,4 8,8
Kompenzacie na zamestnanca (ESA 2010) | 5,4 5,6 5,3 5,5 54 6,3 8,4
Produktivita prace ESA 2010, nominalna 3,5 4,8 5,0 3,5 4,2 4,8 3,2
Produktivita prace ESA 2010, realna 1,4 2,3 2,7 1,8 2,1 1,8 0,6

Zdroj: SU SR a vypocty NBS

Poznamka: Priemerna mzda (headline) na zaklade $tatistického vykaznictva SU SR. Realna priemerna
mzda vypocditana na zaklade inflacie CPI. Produktivita prace ESA 2010 vypocitana ako podiel nomi-
nalneho HDP a zamestnanosti v metodike ESA 2010.

Graf 14
Vyvoj miezd a produktivity prace (%, index)
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Zdroj: SU SR a vypoéty NBS

Poznamka: Mzdy zo $tatistického vykaznictva SU SR. Nominalna produktivita prace vypoéitana na
zdklade zamestnanosti podla &tatistického vykaznictva SU SR. Bazické indexy na zaklade sezénne
odlistenych dat.
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Graf 15
Jednotkové naklady prace v krajinach V4 (index, 1. Q 2013 = 100)
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Zdroj: Eurostat a vypocty NBS

3.2 Zamestnanost, nezamestnanost

Zamestnanost medziro¢ne mierne pribrzdila. Oproti predchadzajicemu
§tvrtroku sa jej dynamika spomalila o 0,4 percentualneho bodu na 1,4 %.
Jej vyvoj bol ovplyvneny hlavne poklesom zamestnanosti v obchode, kto-
ry sa medzistvrtroc¢ne znizil uz druhykrat za sebou. Je to pravdepodob-
ne aj odrazom kratenia otvaracich hodin a zniZovania poctu pracovnych
zmien, ktoré prebieha od minulého roka. Zamestnavatelom aj v désledku
legislativnych zmien v poslednom obdobi rasttt mzdové naklady a tak sa
snazia limitovat pocet nadc¢asovych hodin nielen v sektore obchodu. Os-
tatné odvetvia si vporovnani s predchadzajacim stvrtrokom zachovali sta-
bilnt dynamiku rastu zamestnanosti, obmedzenia sa prejavuji v redukcii
odpracovanych hodin. Pomerne dynamicky rast zamestnanosti vykazalo
stavebnictvo, na urovni 4,7 %. Priemysel dosiahol rovnakt dynamiku ako
v predchadzajucom stvrtroku 0,6 %, avsak ochladenie aktivity v tomto od-
vetvi sa moOZe postupne odrazit aj vo vyvoji zamestnanosti. Najoptimistic-
kej$ia situacia je v sucasnosti v sluzbach, hlavne v oblasti IT a sluzieb stavi-
siacich s cestovnych ruchom.

V suivislosti so spomalenim ekonomickej aktivity sl zamestnavatelia pri
naberani novych zamestnancov opatrni. Dokumentuje to aj mierny pokles
poctu volnych pracovnych miest, hlavne v priemyselnej vyrobe.
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Graf 16

Vyvoj zamestnanosti (medzistvrtroény rast v %, prispevky v p. b.)
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Zdroj: SU SR

Graf 17
Pocitovany nedostatok pracovne;j sily (% respondentov)
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Zdroj: EK a vypocty NBS
Poznambka: Udaje za stavebnictvo za 3. Q 2019 st priemerom za jul a august 2019.

Pocet nezamestnanych (metodika VZPS) stagnoval. Medzistvrtro¢ne po
sezénnom ocisteni klesol pocCet nezamestnanych len o mierne viac ako
800 o0s6b. Miera nezamestnanosti tak dosiahla 5,8 %, rovnako ako pred-
chadzajuci stvrtrok. Navyse sa nateraz stabilizoval aj trend poklesu poctu
Slovakov pracujicich v zahranici a zostal pribliZne na rovnakej tirovni ako
predchadzajici Stvrtrok. Rast po¢tu pracujucich cudzincov na izemi SR sa
v 2. Stvrtroku tiez zmiernil.
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Graf 18

Vyvoj zamestnanosti a odpracovanych hodin v ekonomike (metodika ESA,

index, 1.Q 2013 =100)
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NARODNA Graf 20

BANKA
SLOVENSKA Prispevky hlavnych veli¢in trhu prace k medzistvrtroénej zmene zamestnanosti
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS

Poznamka: Casovy rad cudzincov pracujicich v SR zatial' nie je sezénne olisteny v désledku jeho
kratkej historie. Sezénnost v iom v3ak nie je vyrazna. Metodicky rozdiel zahffia vplyv zostatkovych
metodickych rozdielov medzi zamestnanostou v metodikach VZPS a ESA.
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4 Cenovy vyvoj

K zrychleniu inflacie v 2. $tvrtroku 2019 na 2,6 % ( 2,4 % v 1. Stvrtroku 2019)
prispeli ceny potravin.

V zrychleni cien potravin sa premietol najma rast cien nespracovanych
potravin (zeleniny a mdsa). Vo vyvoji cien mdsa sa prejavuje vplyv za-
hrani¢ného dopytu a rizika spojené s morom osSipanych. Pretrvavajici
dynamicky rast nakladov prace nadalej prispieva k relativne vysokému
medziro¢nému rastu cien spracovanych potravin. Premieta sa najma v sil-
nom raste cien pekarenskych vyrobkov a vyrobkov z muky od zaciatku
roka 2019. Rast cien spracovanych potravin sa v porovnani s 1. Stvrtrokom
zrychlil len mierne.

Aj v 2. stvrtroku medziro¢na dynamika cien energii dosahovala takmer
5 %. Tlmiaco p6sobil pokracujici mierny medziro¢ny pokles cien ropy
Brent v eurach, ktory odzrkadloval pretrvavajice obavy z prehlbovania
colnych bariér vo svete.

Medziro¢ny rast cien sluzieb bol stabilizovany, bez vyraznejsieho efektu
vysokého rastu miezd v sektore sluzieb. Kipyschopny dopyt po sluzbach
strednej prijmovej triedy je pravdepodobne nadalej nizky. Nakladové im-
pulzy st tak tlmené miernej$im dopytom v porovnani s moznymi dostup-
nymi kapacitami sektoru sluzieb.

Ceny priemyselnych tovarov bez energii zaznamenali len mierne zrych-
lenie tempa rastu. Prispel k tomu vyvoj dynamiky cien tovarov dlhodobej
spotreby. V1. stvrtroku sa ich medziro¢ny rast spomalil vdosledku ¢asové-
ho posunu v naraste cien ojazdenych automobilov. Vo februari 2019 ceny
ojazdenych automobilov zaznamenali doasny medziro¢ny pokles. Od
marca do juna sa tempo rastu cien stabilizovalo. V 2. §tvrtroku 2019 sa tak
dynamika cien dlhodobych tovarov zrychlila.

Tabul'ka 3 Vyvoj jednotlivych zloziek inflacie (zmena oproti rovhakému

obdobiu minulého roka v %)

2018 2019

1.Q 2.Q 3.Q 4.Q Rok 1.Q 2.Q
Inflacia HICP 2,4 2,9 2,7 2,1 2,5 2,4 2,6
Nespracované potraviny 11,0 8,8 71 0,4 6,8 -0,9 1,9
Spracované potraviny 3,4 3,4 2,3 1,5 2,7 3,3 3,5
Priemyselné tovary bez energii 0,7 1,2 1,2 1,4 11 1,0 1,1
Energie 1,4 3,3 4,0 3,2 BIO 4,8 4,7
Sluzby 2,6 2,9 3,1 2,7 2,8 2,4 2,4

Zdroj: SU SR a vypoclty NBS
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Graf 21
Vyvoj inflacie HICP v $trukture (medziroény rast v %, prispevky v p. b.)
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Zdroj: SU SR a vypotty NBS

Graf 22
Vyvoj cien potravin v struktire (medziro¢ny rast v %, prispevky v p. b.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS
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