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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

Slovenska ekonomika do velkej miery zopakova-
la svoj vyvoj z 1. Stvrtroka. V 2. Stvrtroku 2017 si
udrzala tempo rastu na urovni 0,8 % medzistvrt-
ro¢ne (0,8 % v 1. Stvrtroku 2017).V medziro¢nom
porovnani dosiahol rast 3,3 %. Pozitivne k rastu
prispel doméci dopyt, ktory je nadalej podporo-
vany priaznivym vyvojom na trhu prace.

Zamestnanost v 2. Stvrtroku 2017 vzrastla me-
dzistvrtrocne 0 0,6 % (0,4 % v 1. Stvrtroku). Me-
dziro¢ny rast zamestnanosti zostal oproti pred-
chédzajicemu Stvrtroku nezmeneny na Grovni
2,1 %. Podporili ho najma priemysel a sluzby.

Rast priemernej mzdy v ekonomike medziro¢ne
vyrazne zrychlil na 4,8 % (v 1. Stvrtroku 3,5 %).
Najvyraznejsie zrychlenie zaznamenali najma
mzdy vo vacsich podnikoch sukromného sekto-
ra, hlavne v priemysle a maloobchode.

Ceny zaznamenali v 2. Stvrtroku 2017 stabiliza-
ciu medziro¢ného rastu na urovni 1,0 %. V ram-
ci struktary inflacie HICP sa zrychlil medziro¢ny
rast cien potravin a mierne aj cien priemyselnych
tovarov bez energii. Naopak, prehibenie medzi-
ro¢ného poklesu cien zaznamenali energie — po-
honné latky.
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2 HRUBY DOMACI PRODUKT

Slovenska ekonomika v 2. Stvrtroku 2017 réstla
treti Stvrtrok za sebou o 0,8 % medzistvrtrocne.
Medziro¢ny rast dosiahol 3,3 % (3,1 % v 1. Stvrt-
roku 2017). Zdrojom rastu bol doméci dopyt. Od
zaciatku roka sa v ekonomike prejavuje rast spot-
rebitelskych i vyrobnych cien, ¢o znamena rych-
lejsi nominélny rast HDP, ktory dosiahol 4,1 %
(rovnako ako v 1. Stvrtroku). Rast spotrebitel-
skych cien vyraznejsie neobmedzil spotrebitel-
sky dopyt, prepadol sa vak rast investicii. Cisty
export prispieval mierne pozitivne k medzistvrt-
ro¢nému aj medziro¢nému rastu HDP.

Graf 1 Prispevky k medzistvrtroénému rastu

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

|
14 m | |
24
34
2015 2016 2017
B Sakromna spotreba Vladna spotreba
B Fixné investicie Cisty export
Zmena stavu zasob = HDP (%)

W Statisticka diskrepcia a chyba retazenia

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 2 Prispevky k medziro¢nému rastu
HDP (p. b,, s. c., sezdnne neocistené)

I
SENE

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

W Statisticka diskrepcia a chyba retazenia

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Zdroje medzistvrtro¢ného ekonomického rastu
pochadzali najma zo spotrebnej strany domacej
ekonomiky. Z produkénej strany ekonomiky rast-
liv 2. tvrtroku neverejné sluzby (najma odborné
a technické ¢innosti) a stavebnictvo, pricom prie-
mysel zaznamenal spomalenie rastu (v doésledku
investi¢nych odstavok). Ak predpokladéme, Ze
Cast rozostavanych (nezaevidovanych) investicii
je v zasobach, tak aj po pripocitani zasob k fix-
nym investiciam sa tvorba hrubého kapitalu zni-
zilao 1,3 %.

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

2016 2017

1. [ 2Q | 3.Q | 4Q | Rok | 1.Q | 2.Q
Hruby domaci produkt 0,6 08 0,7 08 33 08 08
Konecnd spotreba domécnosti a neziskovych institdcii 0,7 08 0,7 09 2,9 08 09
Konecnd spotreba verejnej spravy 0,1 -0,1 -0,1 -03 1,6 0,1 0,2
Tvorba hrubého fixného kapitalu -10,8 14 -7.8 0,7 -9,3 53 -4,6
Vyvoz vyrobkov a sluzieb -0,8 5,6 -1,8 33 4,8 1,2 -2,5
Dovoz vyrobkov a sluzieb -1.8 53 2,7 37 2,9 1,7 2,7

Zdroj: SUSR.

KAPITOLA 2
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Po pozitivnom raste investicii v 1. Stvrtroku
(rast 0 5,3 %) v 2. stvrtroku fixné investicie po-
klesli o 4,6 % medzistvrtro¢ne. Poklesli infras-
trukture investicie, ale aj investicie do strojov
a zariadeni, ako aj do budov. Ani prostredie
nizkych urokovych sadzieb nebolo natolko sti-
mulujuce, aby podnikova sféra kompenzovala
prepad verejnych investicii. Naopak, aj suk-
romny sektor prispel k tvorbe fixnych investi-

Graf 3 Prispevky k medzistvrtrocnému rastu

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

1

2015 2016 2017

B Priemyselna vyroba
B Obchod

Verejna administrativa
B Stavebnictvo

Sluzby bez verejnej adm.
Ostatné (vratane sez. ofistenia)
= HDP (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

V rdmci krajin V4 je tvorba investicii na Sloven-
sku v ostatnom obdobi najslabsia. V 2. stvrt-
roku 2017 podla sezénneho o¢istenia SU SR
investicie zaznamenali vyraznejsi pokles. Na
rozdiel od ostatnych krajin V4 v3ak tieto udaje
nie su ocistené o kalendarne dni. Po uprave-
nom ocisteni v 2. Stvrtroku Slovensko zostdva

cii negativne. V pripade sukromnych investi-
cii vSak moze ist o korekciu silného prvého
stvrtroku a tiez vplyv sezonneho ocistenia dat
(ocistenie dat neberie do uvahy vplyv poctu
pracovnych dni). Vyraznejsie investovali ce-
lulézovo-papierensky a elektropriemysel, zo
sluzieb hotely a restauracie a informacno-ko-
munikacné sluzby.

Graf 4 Prispevky sektorov k medzistvrtrocnej
zmene realnych investicii (p. b., s. c.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

jedinou krajinou v ramci V4 bez investi¢ného
rastu. Lidrom regiénu v 2. $tvrtroku bolo Ces-
ko so zrychlenou tvorbou investicii, ktorou
tento krat predbehlo doterajsie relativne vy-
soké a stabilné investicné tempo Madarska.
Nasledovalo Polsko so slabsimi investiciami,
ale stéle v rastovom pasme.
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Graf 5 Medzistvrtrocny rast fixnych investicii
(%)

2015 2016 2017

== Cesko == Slovensko
e \adarsko Slovensko - upravené sezénne
Pol'sko a kalendarne ocistenie

Zdroj: Eurostat a vypocty NBS.

Graf 6 Vyvoj fixnych investicii (2015 = 100)

105 4

100

95

90

85

80

75 T T T T
2015 2016 2017

= Cesko Madarsko
== Polsko == Slovensko

Zdroj: Eurostat a vypocty NBS (upravené tdaje za SK).

Zaostavanie investicii za najsilnejSim eu-
rofondovym rokom 2015 je z krajin V4 na
Slovensku najvyraznejsie a nedobieha ani
v sucasnom obdobi ocakavanych novych
investicii v automobilovom priemysle (mézu
byt Statisticky zaevidované v zasobdch, ale
ani po pripocitani zdsob k fixnym investici-
am Slovensko neopusta najslabsiu poziciu,
aj ked medzera voci ostatnym krajindm sa
zUzi).

Uroven roka 2015 vo fixnych investiciach
doposial prekrocilo iba Cesko, a to vdaka in-
vesticiam do strojov a zariadeni a do budov
na byvanie. Obidve kategoérie st na Sloven-
sku slabsie ako v Cesku. V pripade strojov je
otvorenie medzery v 2. Stvrtroku scasti ko-
rekciou predchadzajuceho stvrtroka. Zvysok
investicii do strojov moze dobehnut v nasle-
dujucich stvrtrokoch. Za znizenim investicif
na byvanie mohol byt v 2. Stvrtroku pokles
stavebnych povoleni (v m?) z predchadza-
juceho Stvrtroka. Avsak podla vydanych
stavebnych povoleni v predchadzajucom
roku mozno usudzovat, ze ¢ast investicii do
byvania bola na Slovensku zaznamenana
v zasobach. V uvedenych druhoch aktiv Slo-
vensko sice nedosahuje ceské vysledky, ale
tie nie st podstatou hibsieho investicného
zaostavania Slovenska za Ceskom. Vypadok
Slovenska v porovnani s investi¢ne najsilnej-
$im Ceskom je najvyraznejsi v oblasti budov
neurcenych na byvanie (najma infrastruk-
tira s prevahou verejnych investicii, ktoré
su determinované cerpanim eurofondov).
K dosiahnutiu Urovne roka 2015 Slovensku
chyba 32 %, Cesku 12 % infrastruktdrnych
investicii. Pritom vypadok, oslabenie alebo
omeskanie infrastruktdrnych investicii, sa
v celkovych investiciach (a HDP) Slovenska
prejavi vyraznejsie, vzhladom na vyssiu vahu
budov neurcenych na byvanie v tvorbe in-
vesticii (30 % SR, 22 % CR).
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KAPITOLA 2

Graf 7 Vyvoj vybranych druhov fixného Graf 9 Prispevky aktiv k medzistvrtroc¢né-
kapitalu (2015 =100, s. c.) mu vyvoju fixnych investicii (p. b., s. c.) -
Slovensko
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Cesko_stroje a zariadenia Slovensko_stroje a zariadenia — Fixné investicie spolu (%)
Zdroj: Eurostat a vypocty NBS (upravené tdaje za SK). Zdroj: Eurostat a vypocty NBS.

Graf 8 Vyvoj investicii do byvania v porovnani Graf 10 Prispevky aktiv k medziStvrtroc-
so stavebnymi povoleniami (2015 = 100) nému vyvoju fixnych investicii (p. b., s. c.)
- Cesko
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Cesko_stavebné povolenia Slovensko_stavebné povolenia = Fixné investicie spolu (%)
Zdroj: Eurostat a vypocty NBS (upravené Udaje za SK). Zdroj: Eurostat a vypocty NBS.
Pozndmbka: Stavebné povolenia na rezidencné budovy prepocitané
nam2
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Trh prace v 2. Stvrtroku nadalej vytvaral pod-
mienky pre pokracujuci rast spotreby doméc-
nosti. Rastla zamestnanost a dynamicky sa zvy-
Sila priemerna mzda (medzistvrtrocne o 1,6 %).
Oba faktory podporili spotrebu slovenskych
domacnosti doma i v zahranici. Dlhodobejsie
rastice prijmy zo zamestnania ukotvili dobré
ocakavania buduceho vyvoja, domacnosti zni-
Zili mieru Uspor a posilnili spotrebné vydavky.
Silné prirastky maloobchodného predaja sa
pretavili do zrychlenia spotreby domaécnos-
ti. Medziro¢ne sukromnd spotreba vzrastla
03,5 %.

Spotrebu nepribrzdil ani trend vo vyvoji cien,
ktoré zacali na zaciatku roka stupat. V 2. Stvrt-
roku spotrebitelia utrdcali najma za byvanie,
zdravie, komunikaciu a rekredciu, za odevy
a potraviny. V mensej miere minali domacnosti
na dopravu.

Rast mzdovej bazy je nadalej timeny vyssim od-
vodovym zataZenim zamestnancov. Prispevok
ostatnych faktorov (napr. socidlne prispevky
a transfery alebo prijmy z majetku) bol v 2. Stvrt-
roku tieZ slabsi, ¢o dalej timilo rast disponibilné-
ho dochodku.

Graf 11 Prispevky k medzirocnému rastu
sukromnej spotreby (p. b., s. c., sezénne
neocistené)

2014 2015 2016 2017

B ZmieSané tovary a sluzby
Doprava
B Zdravie, komunikacia, rekreécie, vzdelavanie, restauracie
Byvanie
W Odevy a nabytok
H  Potraviny a napoje
=== Spotreba doméacnosti spolu (%)
== Spotreba domacnosti bez zmies. tovarov a sluzieb (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 12 Vplyv vybranych faktorov na medzi-

roc¢ny rast redlnych disponibilnych prijmov
domadcnosti (p. b., sezonne neodistené)

2014 2015 2016 2017

m  Ostatné faktory
B Prispevok hrubych miezd a platov
M Qdcerpanie hrubych prijmov cez dane a odvody
Rast realnej spotreby domacnosti (%)
== Rast realnych disponibilnych prijmov (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Spotrebny dopyt na slovenskom Uzemi (reziden-
ti a nerezidenti) rastie rychlejsie ako narodny
dopyt po tovaroch a sluzbach konecnej spotreby

Graf 13 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 tzemi SR

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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(rezidenti doma a v zahranici), ¢o moze vypove-
dat o rastiicom zaujme o Slovensko (najma ako
turistickua destinaciu).

Exportv 2. stvrtroku poklesol 02,5 % (v 1. Stvrt-
roku vzrastol o 1,2 %). Medzikvartélny pokles
cezhrani¢ného exportu 2. Stvrtroka bol scasti
ovplyvneny vysSou bdzou predchédzajiceho
Stvrtroka. Slabsi vyvoz mohol byt ovplyvneny
slabSim vyvozom v automobilovom priemysle.
Vyvoz 4ut je od zaciatku roka slabsi a nedo-
sahuje minuloro¢né objemy. Vyvoz domécich
automobiliek nielenze nebol exportnym ta-
hanom 1. stvrtroka, ale v 2. Stvrtroku bol jed-
nym z hlavnych dévodov prepadu exportu.
Za oslabenim exportnej sily automobiliek su
predovietkym prémiové SUV vozidla. Po viac
ako trojro¢nom rastiicom zaujme o SUV doslo
zaciatkom roka 2017 k ochladeniu dopytu naj-
ma v Eurdpe. Pritom v rdmci segmentu najviac
(az Stvrtinu) stratili modely vyrabané na Slo-
vensku.

Hoci spotrebitelsky dopyt udrzal svoje tempo,
pokles investicii sa mohol podpisat pod pokles
dovozu. S obmedzenim produkcie a investicii sa
vyraznejsie znizili naroky na dovoz. Dovoz pokle-
sol 02,7 % (v 1. Stvrtroku rastol o 1,7 %). Vysledok
obchodovania so zahrani¢im (Cisty export) pri-

Graf 14 Prispevky odvetvi k medziro¢nému

rastu pridanej hodnoty (p. b, s. c.)
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B Obchod a doprava Finanéné a poistovacie aktivity
Stavebnictvo === Pridana hodnota spolu (%)

Ostatné === Export tovarov (%) - prava os

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Polozka ,Ostatné” je vrdtane neaditivity spésobenej
sezénnym ocistenim.

KAPITOLA 2

spieval pozitivne tak k medzistvrtrocnému, ako
aj medziro¢nému rastu HDP.

Slabsi vyvoj investicii i exportu sa prejavili nizSou
tvorbou pridanej hodnoty. V priemyselnej vy-
robe bol pokles najvyraznejsi. Naopak, obchod
a doprava tvorbu pridanej hodnoty zvysili.

Graf 15 Prispevky komodit k medziroénému

rastu exportu tovarov (p. b., b. c.)
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Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 16 Medzistvrtrocna zmena exportu

tovarov a sluzieb na Slovensku a v Nemecku
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3 TRH PRACE

3.1 MZDY A PRODUKTIVITA PRACE

V 2. Stvrtroku 2017 priemernd mzda v eko-
nomike medziro¢ne vzrastla o 4,8 % a oproti
predchadzajucemu Stvrtroku vyrazne zrychli-
la svoj rast (v 1. Stvrtroku 3,5 %), ¢o podporili
pomerne silné vyjednané mzdy v sikromnom
sektore hlavne v priemysle a maloobchode.
V dynamickom raste vsak nezaostavali ani
mzdy v sluzbédch, a to hlavne v ubytovani,
stravovani, doprave a skladovani a adminis-
trativnych sluzbach. V mensej miere zrychlil aj
rast miezd vo verejnej sprave a zdravotnictve.
Medziro¢né tempo rastu vo verejnom sektore
(4,5 %, v 1. stvrtroku 3,2 %) v 2. stvrtroku 2017
viac zodpovedd vyjednanému nérastu miezd
na tento rok. Podla kolektivnej zmluvy platy vo
verejnom sektore od 1. janudra 2017 vzrastli
0 4 % a navyse platy ucitelov boli podporené
impulzom 6 %-ného rastu od septembra minu-
Iého roka.

V rdmci jednotlivych zloZiek miezd doslo k né-
rastu dynamiky nepravidelnych odmien a na-
hrad miezd tak v sikromnom, ako aj verejnom
sektore. Dynamika objemu odmien dosiahla
tempo 7,8 % po slabom 1. stvrtroku. Efekt Vel-
kej noci (v minulom roku bola v 1. $tvrtroku)
sposobil, ze vacsiu ¢ast mzdy dostali zamest-
nanci vo forme nahrad (napriklad za velkono¢-
né dovolenky) a mensiu cast vo forme mzdy
za odpracovany cas. Celkovo mozno narast
miezd povazovat za dynamicky, pricom spolu
s 2. Stvrtrokom 2014 ide o najsilnejsi mzdovy
rast v pokrizovom obdobi. Rast miezd je nada-
lej podporovany najma vyvojom vo vacsich or-
ganizacidch. Mensie podniky do 20 zamest-
nancov zatial za touto skupinou zaostdvaju
(rast 0 1,9 % medzirocne).

Kompenzacie na zamestnanca (zahfiaju hrubé
mzdy, ako aj odvody platené zamestnavatelmi)
pokracovali v medziro¢nom raste pri akceleracii
z tempa 3,5 % v 1. Stvrtroku na 4,3 % v 2. Stvrt-
roku.

KAPITOLA 3

Graf 17 Prehlad mzdového vyvoja podla
odvetvi (medziro¢ny rast priemernej mzdy
v %)

2014 2015 2016 2017
== S(ikromny sektor == \/erejny sektor
== Priemysel Stavebnictvo
Obchod a sluzby
Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmka: Verejny sektor vypocitany na zdklade vyvoja
v kategdridch O, P, Q klasifikdcie NACE.

Graf 18 Vyvoj miezd v ekonomike SR

(medziro¢ny rast priemernej mzdy v %)

AN
: "

0 — T T T —
2013 2014 2015 2016 2017

== QOrganizacie s poctom zamestnancov 20+
== Cela ekonomika

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Pri Statistike za podniky s 20 a viac zamestnancami ve-
rejny sektor a financny sektor bez ohladu na pocet zamestnancov.
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KAPITOLA 3

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 2.Q
Priemerna mzda (headline) 33 27 33 3,6 33 35 4,8
Inflacia CPI -0,5 -0,7 -0,7 -0,1 -0,5 09 1,0
Redlna priemerna mzda (headline) 38 34 4,0 37 3,8 2,6 38
Priemerna mzda (ESA 2010) 2,7 1,8 2,0 33 2,5 2,6 3,6
Kompenzécie na zamestnanca (ESA 2010) 2,2 14 038 2,5 1,8 35 43
Produktivita prace ESA 2010, nominalna 0,7 11 -0,1 03 0,5 19 19
Produktivita prace ESA 2010, redlna 1,1 1,5 0,5 04 0,9 1,0 1,1

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.

Po tom, ¢o v 1. Stvrtroku ich dynamiku kladne
ovplyvnilo zvy3enie odvodov pre vysokoprijmo-
vych zamestnancov, posobil v 2. Stvrtroku prav-
depodobne efekt vyssich vyjednanych miezd
a odmien podobne ako pri mzdach. Nizsi priras-
tok spotrebitelskych cien v porovnani s rastom
nomindlnej mzdy ovplyvnil vyvoj redlnej mzdy,
ktorej rast v 2. Stvrtroku zrychlil o 1,2 percentu-
alneho bodu.

Graf 19 Zlozky priemernej mzdy za

organizacie s 20 a viac zamestnancami

V 2. stvrtroku 2017 doslo k dalSiemu roztva-
raniu noznic medzi vyvojom miezd a pro-
duktivitou prace, ¢o nadalej vytvara moznost
zvyraznenia cenovych tlakov (ozZivenie spot-
rebitelskych a vyrobnych cien uz prebieha).
Medziro¢ny rast miezd je nadalej podporo-
vany najma rasticim dopytom po pracovnej
sile a suvisiacim pocitovanym nedostatkom
zamestnancov.

Graf 20 Faktory determinujutce rast miezd
(medzirocny rast v %, prispevky v p. b.)

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

2
S ANIALEPRL KL
JLIHIIENR]S

=

2013 2014 2015 2016 2017

Priblizna zékladna mzda (hruba mzda bez odmien
a nahrad miezd)
B Nahrady mzdy
Nepravidelné odmeny == Priemerna hruba mzda

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

2012 2013 2014 2015 2016 2017

B Kompozi¢ény efekt
W Zotrvacnost vyvoja
Nominalna produktivita prace
B Inflacia
Nedostatok pracovnej sily
Regresna konstanta
Skuto¢ny rast priemernej mzdy (%)
== \lysvetleny rast priemernej mzdy (%)

Zdroj: Vypocty NBS na zdklade regresnej analyzy.

Pozndmka: Transformdcie pouzitych premennych: 4-kvartdlny
klzavy priemer rastu produktivity prdce, 4-kvartdlny klzavy
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 ratu zamestna-
nosti. 3. Stvrtrok 2017 na zdklade progndzy P3Q-2017.
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KAPITOLA 3

Graf 21 Vyvoj miezd a produktivity prace 3.2 ZAMESTNANOST,
NEZAMESTNANOST

(%) (index)
107 140 Medziro¢ny rast zamestnanosti zostal v 2. Stvrt-
N o roku 2017 oproti predchadzajucemu Stvrtroku
- nezmeneny na urovni 2,1 %. Medzikvartalny
) _,,,a—"” m rast bol v porovnani s 1. stvrtrokom rychlejsi
al /"/ a dosiahol 0,6 %, ¢o bolo s¢asti spdsobené se-
f/ 80 zénnym vyvojom v obchodnych ¢innostiach.
2 V tomto odvetvi pretrvéva vplyv sezénnych vy-
I S N N . * kyvoy, ktory ani sezénne ocistenie celkovej za-
\_/ @ mestnanosti nedokaze Uplne odstranit. Dyna-
2 micky vsak rastol aj priemysel, vratane svojich
4 20 nosnych odvetvi a sluzby (najma doprava, uby-
tovanie a restauracie, odborné cinnosti). Nao-
-6-2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 ’ pak, zamestnanost v stavebnictve medzikvar-
U S ———— talne poklesla, ale medzirocne zostava o 1 %
== Nominlna mzda, 1. Q 2010=100 (prava os) vyssie ako pred rokom. Pokracujuca expanzia
== Nominalna produktivita prace, 1. Q 2010=100 (prava os) zamestnanosti potvrdzuje aktualne V)'/razn)'/
Zdroj: SU SR a vypocty NBS. dopyt po novych zamestnancoch. Pocet samo-

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

zamestnavatelov zostal medziro¢ne takmer na

Mesacné predstihové indikdtory si pomerne
priaznivé a indikuju pokracovanie rastu zamest-

Graf 22 Vyvoj nakladov prace v ekonomike nanosti, aj ked je nadalej z pohladu zamestna-
vatelov hldseny nedostatok vhodnych pracov-
(1995 = 100) %) nych sil.
500~ 44
450 F43
4001 L2 Graf 23 Prispevky odvetvi k medzistvrtroc-
_— L nému rastu zamestnanosti (p. b.)
300 40 10 A
2504 -39
0,8 1
2004 38
150 ka7 061
1004 36 0,4 4
50 35
0,2 4
§EE32IRRSRRRRIIIIZZRRER

0,0 ‘. \.\ T

Podiel nakladov prace na vytvorenom HDP (prava os)

g 0,2 4 R
== Kompenzacie zamestnancov
== Nominalny HDP
. -0,4 4
Zdroj: SU SR a vypocty NBS. 2015 2016 2017
W Verejna sprava a obrana, B Priemysel

vzdelavanie a zdravotnictvo Sluzby a obchod
Polnohospodérstvo == Zamestnanost spolu (%)

M Stavebnictvo

Zdroj: SUSR.
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KAPITOLA 3

Graf 26 Podiel zamestnancov s kratsim
Gvazkom a priemerna dizka pracovného
tyzdna (% zamestnanosti, hodiny na osobu
a tyzden, 4-kvartalny kizavy priemer)

Graf 24 Zamestnanost v obchodnych
c¢innostiach a v malych podnikoch

(tis. osOb, neocistené udaje)

10401 r 650 385 7 r7
1020 I~ 640 38,0 1 Fé
1000+ V He30 37,5 F5
980 \ V 620 37,0 1 Fa
960+ U 610 36,5 1 3
940 + 600 36,0 1 F2
/‘\/

9204 590 35,5 1 F1
0+ ——T —T—T —T—T —T—T —t 580 35,0 T T T T T T T T T —- 0

© ~ o] (2] o — o o <t [Ie] O~

2012 2013 2014 2015 2016 2017 S 5§ &8 2 =2 23 2 23

N N N N N N o~ o~ N N N N

Skratené tvazky (prava os)
== Priemerna dizka pracovného tyzdria

e Malé podniky a zamestnanci u Zivnostnikov
=== (Obchodné a stvisiace Cinnosti (prava os)

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

Zdroj: SU SR a Eurostat.

Pocet odpracovanych hodin po rasticom trende
v poslednych stvrtrokoch v 2. Stvrtroku poklesol.
Prispeli k tomu vsetky hlavné sledované odvetvia.

Graf 25 Vyvoj zamestnanosti a odpracova-

nych hodin (1. Q 2013 = 100)
e
108
106
104 4
102 4 ?f
100 { <

08 4

96

94

2013 2014 2015 2016 2017
== Zamestnanost v metodike ESA
== Pocet odpracovanych hodin

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Ciastotnym dodatoénym vysvetlenim vyvoja
moézu byt odstavky produkcie v niektorych vac-
sich podnikoch a suvisiaca slabsia produkcia.
Ndrast poctu skratenych uvazkov dlhodobo vy-
svetluje pokles dizky pracovného tyzdna, ktory
bol v 2. Stvrtroku velmi vyrazny.

Pocet nezamestnanych os6b (metodika VZPS)
v 2. stvrtroku pokracoval v poklese, avsak mier-
nejsim tempom v porovnani s predoslymi Stvrt-
rokmi. Po sezonnom ocisteni medzistvrtro¢ne
pocet nezamestnanych klesol o 4,6 tis. 0sob.
Pod relativne mierny pokles nezamestnanosti
sa podpisal pokles poctu pracujucich Slovakov
v zahranici, ako aj oséb zucastiujucich sa ak-
tivacnych prac, v kombindcii s ndrastom miery
participacie. Miera nezamestnanosti vsak do-
siahla nové historické minimum 8,4 %. Vplyvom
pomerne rychleho rastu ekonomiky spojeného
s tvorbou novych pracovnych miest pocet ne-
zamestnanych (223 tisic oséb v metodike VZPS)
oproti predkrizovému obdobiu uz klesol o 11 ti-
sic 0sob.
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KAPITOLA 3

(A YA S A E N e R i« Miera nezamestnanosti z celkového poctu

k medzistvrtro¢énej zmene nezamestnanosti uchadzacov na zaklade metodiky UPSVR kles-
(osoby, s.0.) la v 2. stvrtroku o 0,8 percentuadlneho bodu na
8,8 %. Sezénne neodistenda evidovana miera
5 nezamestnanosti dosiahla v priemere 7,3 %,
- pricom medziroc¢ne klesla o 2,2 percentualneho
. bodu.
04
54
10 -
15 -
20
25

2.Q2017

Aktivacné prace
m  Efekt zmeny miery participacie
B Vplyv demografie
Slovaci pracujlci v zahranici (neg. znamienko)
W Cudzinci pracujtci v SR
= Domaca zamestnanost (ESA)
@ Zmena nezamestnanosti (VZPS)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmka: Casovy rad cudzincov pracujtcich v SR zatial nie je
sezénne ocisteny z dévodu jeho krdtkej historie. Sezonnost'v riom
sa vsak nejavi vyraznd. Polozka aktivacné prdce je dopoctovou
polozkou a zahiria aj vplyv zostatkovych metodickych rozdielov
medzi metodikami VZPS a ESA.
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KAPITOLA 4

4 CENOVY VYVO)

Ceny po akcelerdcii v 1. stvrtroku zaznamenali
v 2. stvrtroku 2017 stabilizéciu medziro¢ného
rastu na Urovnil,0 %. V ramci Struktury inflacie
HICP sa zrychlil medziro¢ny rast cien potravin
a mierne aj cien priemyselnych tovarov bez
energii. Naopak, prehibenie medziro¢ného po-
klesu cien zaznamenali energie. V rdmci cien
potravin rastli najma ceny nespracovanych
potravin v dbésledku vyraznejsieho sezénne-
ho nérastu najma cien Cerstvého ovocia, masa
a masovych vyrobkov. V cenach priemyselnych
tovarov sa premietol pokracujuci rast import-

Graf 29 Vyvoj jednotlivych zlozZiek inflacie
(medziroc¢ny rast v %)

5,0
Graf 28 Prispevky jednotlivych zlozZiek .
k celkovej medziro¢nej inflacii (p. b.) 2014 2015 2016 2017
== Nespracované potraviny Energie
== Spracované potraviny - S|uzby

Priemyselné tovary bez energii “0- Inflécia HICP (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

nych cien podporeny domacim dopytom do-
macnosti. Rast cien sluzieb bol rovnaky ako
v predchéddzajicom $tvrtroku, napriek pokracu-
jucemu rastu miezd a realnej konec¢nej spotreby
domécnosti. V ramci cien energii zaznamenali
ceny pohonnych latok po kulminacii vo febru-

2014 2015 2016 2017 o ) . L, .
ari spomalovanie medziro¢ného rastu. Prispel
D) Sy SPIEENER Y k tomu najma vyvoj cien ropy Brent denomi-
Energie M Nespracované potraviny j ) . K .
B priemyselné tovary bez energii “®= Inflacia HICP (%) novanych v eurach v 2. stvrtroku. Poklesli ceny
= ropy v USD a sucasne sa posilnil vymenny kurz
Zdroj: SU SR a vypocty NBS. EUR/USD.

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 2.Q
Inflacia HICP -0,5 -0,6 -0,7 -0,1 -0,5 1,0 1,0
Nespracované potraviny -04 -3,5 -3,1 -3,6 -2,7 2,1 4,0
Spracované potraviny -2,2 -1,9 -1,9 -0,5 -1,6 2,0 2,0
Priemyselné tovary bez energii 0.3 04 0,1 0.2 0,2 0,5 0,7
Energie -4,0 -39 -4,2 -2,0 -3,5 -1,9 34
Sluzby 14 15 14 1,6 1,5 18 18
Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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