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bezné ceny

Consumer Price Index — index spotrebitelskych cien

Euro Area - eurozéna

Eurdpska centrdlna 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 - eurdpsky systém narodnych a regionalnych tctov
Eurépska Unia

Euro Interbank Offered Rate — medzibankova referen¢na sadzba v rdmci EMU
Federal Reserve System — centralna banka USA

Fond narodného majetku

hruby doméci produkt

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

hruby narodny déchodok

hruby narodny disponibilny déchodok

inde neuvedené

index priemyselnej produkcie

Ministerstvo financii SR

Medzindrodny menovy fond

Narodnd asocidcia realitnych kancelarii Slovenska

Narodna banka Slovenska

National Central Bank — ndrodna centralna banka

neziskové institucie sluziace doméacnostiam

per annum - za rok

percentualne body

penazné financné institucie

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

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

stale ceny

sezonne olistené

Statisticky drad SR

Unit Labour Costs - jednotkové naklady prace

uchadzadi o zamestnanie

Ustredie prace, socialnych veci a rodiny

vyberové zistovanie pracovnych sil

Year-on-Year — zmena oproti minulému roku

zaciatoc¢na fixacia sadzby

Pouzité symboly v tabulkéch:

- Udaj este nie je k dispozicii.
- - Udaj sa nevyskytoval / neexistujici daj.
(p) - Predbezny udaj.
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1 ZHRNUTIE]

Predstihové indikatory v eurozéne vysielaju viac-
menej pozitivne signdly o vyvoji ekonomik na-
ich najvyznamnejsich obchodnych partnerov.
Vlyraznejsie zlep3enie naznacuju julové PMI za
eurozénu, Nemecko, ale aj Francuzsko. Urovne
PMI v eurozéne poukazuju na stabilizaciu eko-
nomiky, zatial ¢o v Nemecku su konzistentné
s rastom hospodarstva. ZlepSovanie nalad eko-
nomickych subjektov v Nemecku dokumentuje
aj julovy IFO index ekonomickej klimy.

Na Slovensku doslo na zdklade mesacnych
Statistik k miernemu zlep3eniu ekonomickej
situdcie. Priemyselnd produkcia sa v maji me-
dzimesacne zvysila. Okrem vyroby aut k pozi-
tivnej dynamike prispievali aj ostatné odvetvia
ekonomiky. Priaznivy vyvoj produkcie sa pre-
mietol do narastu exportu. Ten dosiahol relativ-
ne silny medzimesacny rast, ¢o viak ciastocne
kompenzovalo horsi vyvoj v aprili. Na druhej
strane, stavebna produkcia sa opatovne prepa-
dla a ako predstihovy indikéator pre ekonomiku
nepredstavuje ndznaky vyraznejsieho ozivenia
investicii. Trzby v ekonomike pokracovali v Styri
mesiace trvajucom medzimesac¢nom raste. Po-
zitivnym znakom je dva mesiace po sebe kladny
rast maloobchodnych trzieb, ¢o by mohlo na-

znacovat zastavenie poklesu sukromnej spotre-
by v 2. Stvrtroku. Takyto vyvoj vsak nepotvrdzu-
je dovoz tovarov na spotrebu, ktory stéle klesa.
Jednym z vysvetleni by mohlo byt vyssie pokry-
tie spotreby domdacou vyrobou. Vyvoj v zahra-
ni¢cnom obchode v 2. stvrtroku indikuje pozi-
tivne riziko pre vyvoj ekonomiky, kedze kladné
saldo je vyraznejsie, ako sa predpokladalo v ak-
tualnej predikcii. Zamestnanost vo vybranych
odvetviach sa v mdji zvysila. Hlavnym faktorom
bola tvorba novych pracovnych miest v sektore
sluzieb. Rast zamestnanosti sa zatial nepreja-
vil v poklese miery nezamestnanosti. Vo vyvoji
miezd sa prejavil rast vyjednanych miezd v naj-
dolezitejsich odvetviach ekonomiky (v strojar-
skom priemysle). Ten stél za pomerne vyraznym
rastom miezd. Ako je vidiet z mesacnych Udajov
o mzdach v jednotlivych odvetviach, v niekto-
rych castiach ekonomiky je stdle dostatocny
priestor na rast miezd z dévodu vyraznejsieho
rastu produktivity prace. Vyvoj miezd predsta-
vuje pozitivne riziko pre aktudlnu predikciu.
Aj v juni pokracoval pokles inflacie. Ta dosiah-
faktorom bol pokles cien v sluzbach, ktory bol
¢iasto¢ne ovplyvneny zrusenim poplatku za ve-
denie Uverového uctu.

KAPITOLA 1

1 Vsetky medzimesacné a medzistvrt-
ro¢né zmeny spominané v texte
st sezénne ocistené pouZzitim
vlastnych sezénnych modelov.

NBS

MESACNY BULLETIN 5

JjuL 2013



2 REALNA EKONOMIKA

2.1 TRZBY?

Rast trzieb v mdji zabezpecil vnitorny ob-
chod.

V maji 2013 celkové trzby v ekonomike vzrastli
0 0,6 %. Medzimesacny rast zabezpedili najma
trzby vo vnutornom obchode, ktoré v stalych
cenach vzrastli o 1,7 %. Na priaznivd medzi-
mesac¢nu dynamiku vplyvali vetky odvetvia
vnutorného obchodu s vynimkou trzieb v uby-
tovani. K rastu najviac prispeli trzby vo velko-
obchode. Trzby z predaja dut a v maloobchode
si udrzali rovnako ako v predchddzajucom me-
siaci mierne pozitivny vplyv na rast celkovych
trzieb. Maloobchodné trzby medziro¢ne vzrast-
li druhy mesiac za sebou (1,8 %). K miernemu
rastu trzieb v ekonomike prispievali aj trzby za
vybrané sluzby (najma administrativne sluzby)
spolu s trzbami za dopravu a skladovanie. Trzby
v priemysle, ktoré v aprili vyznamne prispievali

Graf 1 Vyvoj trzieb spolu (stale ceny, %)

2011 2012 2013

W Medzimesaéna zmena (3-mesacny kizavy priemer)
== edzirotna zmena (fava os)
Medzistvrtroéna zmena (kizavy priemer)

Zdroj: SU SR a vyjpocty NBS.
Pozndmka: Vlastny vypocet do stdlych cien.

k rastu, v maji stagnovali. V trzbach za odvetvia
sa tak neprejavil majovy pozitivny vyvoj prie-
myselnej produkcie. Hlavny rozdiel vo vyvoji
trzieb a produkcie bol vo vyrobe dopravnych
prostriedkov, kde produkcia rastla, kym trzby
klesali. Mohlo to byt sposobené zaciatkom na-
behu vyroby novych modelov Sportovych auto-
mobilov.

Priaznivy vyvoj v maloobchode v prvych

dvoch mesiacoch 2. 3tvrtroka 2013 je zatial

v sulade s prognézou nepatrného rastu konec-
nej spotreby domdacnosti v aktualnej prognéze
P2Q-2013. Rovnako zlepsujuci sa optimizmus
v ramci konjunkturdlnych prieskumov za ma-
loobchod v 2. stvrtroku potvrdzuje predikciu
sukromnej spotreby. Majovy vyvoj trzieb vo
vybranych odvetviach pre 2. $tvrtrok 2013
naznacuje rovnako ako minuly mesiac mozné
zastavenie prepadu hrubej produkcie z pred-
chadzajuceho Stvrtroka.

Graf 2 Prispevky vybranych odvetvi
k trzbam spolu (stale ceny, medzimesacna
zmenav p. b.)

2012 2013

B Priemysel a stavebnictvo Trhoveé sluzby
B Maloobchod Velkoobchod
Ostatné (vratane neaditivity sezonneho ocistenia)
== \ledzimesacna zmena (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Vlastny vypocet do stdlych cien.

KAPITOLA 2

2 Trzby za viastné vykony a tovar vo
vybranych odvetviach a vo vnitor-
nom obchode sti najsmerodajnej-
Sou ,tvrdou” statistikou pre vyvoj
HDP.
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Graf 3 Prispevky vybranych odvetvi k trzbam
vo vnutornom obchode (stéle ceny,

medzimesacna zmena v p. b.)
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Zdroj: SU SR a vyjpocty NBS.
Pozndmka: Vlastny vypocet do stdlych cien.

2.2 PREDSTIHOVE INDIKATORY

Indikator ekonomického sentimentu SR v jlni
medzimesacne poklesol o 4,3 bodu na hodnotu
84,4 bodu a po prechodnom obdobi zlepsenia
nélad sa dostal priblizne na Urovern z konca roka

Graf 4 Indikator ekonomického sentimentu

(dlhodoby priemer = 100)

(salda
odpovedi)

801 r105
60
40 I I r100
Mk
204 [ aln
0 L. 95
2204
-40 r 90
-604
-804 - 85
-1004 . )
Zlozky indikétora ekonomického sentimentu
-120 :

2011 2012 2013

B Indikator dovery v priemysle (40 %)
B Indikator spotrebitel'skej dovery (20 %)
W Indikator dovery v stavebnictve (5 %)
Indikator dovery v sluzbach (30 %)
= Indikator dovery v maloobchode (5 %)
== Indikator ekonomického sentimentu (prava os)

Zdroj: Eurdpska komisia.
Pozndmka: Percentd uvedené v legende predstavujti vdhy jednot-
livych zloziek indikdtora ekonomického sentimentu.

Graf 5 Indikator dovery v priemysle (salda
odpovedi)
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B Sucasna Uroven dopytu po produkcii
M Ocakavana priemyselna produkcia
Stcasné zasoby hotovych vyrobkov
== |ndikator dovery v priemysle (sucet prispevkov)

Zdroj: Eurépska komisia.

2012, kedy sa vyraznejsie spomalila ekonomic-
ka aktivita. Oproti hodnote rovnakého obdobia
minulého roka bol nizsi o 12,3 bodu. Vyvoj indi-
katora bol ovplyvneny predovietkym zhorsenim
dovery v priemysle, ale aj v sluzbach a medzi
spotrebitelmi. Zvysila sa dovera v stavebnictve
a maloobchode.

Indikdtor dévery v priemysle zaznamenal naj-
vyraznejsi pokles predovsetkym vplyvom nega-
tivnych vyhliadok buducej produkcie (najma vo
vyrobe farmaceutickych vyrobkov, vyrobe koksu
a rafinovanych ropnych produktov, vyrobe koze
a potravin), ale aj nepriaznivych hodnoteni trov-
ne celkového dopytu a zasob. Poskytovatelia slu-
Zieb, najma v doprave a skladovani, ubytovacich
a stravovacich sluzbach, v ¢innostiach v oblasti
nehnutelnosti a v umeni zabave a rekreacii, sa
velmi negativne vyjadrovali najma k sucasnej
urovni dopytu po sluzbach. Nalada medzi spot-
rebitelmi poklesla vplyvom zhorsenych ocakava-
ni takmer vo vietkych zlozkach indikatora, mimo
predpokladaného vyvoja slovenskej ekonomiky.
Indikator dovery v stavebnictve vzrastol v do-
sledku pozitivnych hodnoteni ako urovne do-
pytu, tak aj o¢akdvaného poctu zamestnancov.
Dévera v maloobchode sa zlepsila vdaka pozi-
tivnym hodnoteniam ocakavanej podnikatelskej
situdcie.

KAPITOLA 2
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Graf 6 Indikator ekonomického sentimentu
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Zdroj: Eurdpska komisia.

Dostupné predstihové indikdtory v eurozéne
davaju viac-menej pozitivne signdly o vyvoji
ekonomiky. Vyraznejsie zlep3enie naznacuju ju-
lové PMI za eurozénu, Nemecko, ale aj Francuz-
sko. Urovne PMI v eurozéne (50,4) poukazuju
na stabilizaciu ekonomiky, zatial ¢o v Nemecku

Graf 7 Indikatory ekonomickych nalad pre
Nemecko
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ZEW Nemecko (prava 0s)

Zdroj: Eurdpska komisia, Ifo Institute a ZEW Centre.
Pozndmka: IES (dlhodoby priemer = 100), Ifo index (2005 = 100),
ZEW (saldo odpovedi).

(52,8) su konzistentné s rastom hospodarstva.
Zlepsovanie nélad ekonomickych subjektov
v Nemecku dokumentuje aj julovy IFO index
ekonomickej klimy, mierne sa zhorsil len ZEW
index, avsak nadalej sa nachadza na relativne
vysokej urovni.

VZTAH MEDZI PRIEMYSELNOU PRODUKCIOU, TRZBAMI
A DOVEROU V PRIEMYSLE SR

Indikator dovery v priemysle je kompozitny
ukazovatel, ktory sumarizuje nazory ekono-
mickych subjektov na vyvoj su¢asného dopy-
tu, oc¢akavanej produkcie a stavu zasob hoto-
vych vyrobkov. Prieskum medzi podnikmi sa
realizuje mesacne, Udaje su dostupné pred
koncom sledovaného obdobia, takze posky-
tuje pomerne spolahlivé a rychlo dostupné
informacie o nélade medzi vyrobcami. Na za-
klade vysledkov prieskumu mozno sledovat,
resp. odhadovat vyvoj statistik o vykonnosti
ekonomiky, ¢i uz mesacnej priemyselnej pro-
dukcie a trzieb, alebo stvrtro¢ného HDP.

Z grafov vyplyva pomerne vysoka previaza-
nost sentimentu v priemysle, ako predstihové-
ho indikdtora na jednej strane a priemyselnej
produkcie, resp. trzieb na strane druhej. Celko-
vy indikator dovery v priemysle najlepsie vysti-
huje vyvoj trzieb, resp. produkcie s predstihom
o jeden mesiac. Z jednotlivych zloziek indika-
tora otdzka tykajulca sa oc¢akavanej produkcie
predstihuje ,tvrdé” Statistiky o tri mesiace.
Konjunkturalne prieskumy v priemysle tak po-
skytuju jeden zo signalov ohladom budutceho
vyvoja priemyselnej produkcie, resp. trzieb
v priemysle.

KAPITOLA 2
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Graf A Indikator dovery v priemysle (salda

odpovedi) a priemyselna produkcia (%)
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Zdroj: SU SR a Eurdpska komisia.

Tab. A Korelacie s medziro¢nou zmenou IPP

Graf B Indikator dovery v priemysle (salda
odpovedi) a trzby (%)
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= Trzby priemysel, 3-mesaény kizavy priemer
== Dovera v priemysle, 3mesacny kizavy priemer

Zdroj: SU SR a Eurépska komisia.

Dovera v priemysle 0,79
Ocakavana produkcia 0,71
Sucasny dopyt 0,57

Zdroj: Vypocty NBS.

Tab. B Korelacie s medziro¢nou zmenou trzieb

0,82 0,85 0,79 0,69
0,70 0,68 0,55 0,38
0,65 0,73 0,78 0,77

Doévera v priemysle 0,83
Ocakavana produkcia 0,74
Sucasny dopyt 0,67

Zdroj: Vypocty NBS.

2.3 PRIEMYSELNA A STAVEBNA
PRODUKCIA

K ozZiveniu prispel najmd automobilovy prie-
mysel.

V méji vzréastla priemyselnd produkcia medzime-
sacne 0 0,4 % a medziro¢ne bola vyssia 0 2,6 %.
Narast priemyselnej produkcie oproti aprilu 2013
ovplyvnil predovietkym automobilovy a pet-
rochemicky priemysel. Vyroba elektroniky ako
jediné odvetvie timilo rast priemyselnej produk-

0,85 0,87 0,82 0,75
0,70 0,68 0,57 0,44
0,76 0,82 0,85 0,87

cie. Automobilovy priemysel aj napriek slabému
predaju aut v Eurdpe stéle dokaze (s vynimkou
aprila) priaznivo ovplyvnovat produkciu v SR.
Taktiez mozno pozitivne hodnotit fakt, ze okrem
vyroby dut dokazu k zvyseniu produkcie prispiet
aj iné odvetvia, ¢o vidiet na medziro¢nom ras-
te produkcie pri abstrahovani automobilového
priemyslu.

Rast priemyslu v maji, po jeho medzimesa¢nom
poklese v aprili, je viac-menej v sulade s prognoé-
zovanym nepatrnym medzikvartalnym pokle-

KAPITOLA 2
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Graf 8 Vyvoj priemyselnej produkcie (%)
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B Medzimesacna zmena (3-mesacny kizavy priemer)
== Medziro¢na zmena (fava os)
=== Medzirotna zmena bez automobilového priemyslu (fava os)
@ Medzistvrtrocna zmena (kizavy priemer)

Zdroj: SUSR avypocty NBS.

Graf 9 Hlavné prispevky odvetvi
k medzimesacnej dynamike priemyselnej
produkcie (p. b.)

2012 2013
B Kovy a kovové konstrukcie M Elektronika, pocitace
B Stroje a zariadenia a optické vyrobky
Dodéavka elektriny a plynu Vyroba dopravnych
Ostatné (vratane neaditivity prostriedkov
sezonneho ocistenia) = Medzimesacna zmena (%)
Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

som HDP v 2. $tvrtroku 2013 a nepredstavuje pre
aktualnu prognézu HDP vyraznejsie riziko.

Stavebnd produkcia v mdji 2013 medzimesac-
ne klesla 0 1,9 % (minuly mesiac stagnécia)
a medziro¢ne prehibila svoj pokles na 14,0 %.

Graf 10 Vyvoj stavebnej produkcie (%)
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B Medzimesacna zmena (3-mesacny kizavy priemer)
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@ Medzistvrtrogna zmena (kizavy priemer)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 11 Stavebna produkcia
(medzimesa¢na zmena v %, 3-mesacné
kizavé priemery, s. c.)

2011 2012 2013

= \lystavba budov
e |nfrastruktira (lava os)
Stavebna produkcia (spolu)

Zdroj: SUSR.
Pozndmka: Budovy predstavuju priblizne 70 % z celkovej stavebnej
produkcie.

V porovnani s aprilom 2013 doslo k zhor3eniu
predovsetkym pri stavebnej produkcii v zahra-
nici, ale aj pri novej vystavbe v rdmci tuzemska.
Z hladiska vyrobného zamerania vyraznejsie
medzimesacne poklesla vystavba infrastruk-
tary.
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2.4 OBCHODNABILANCIA

Saldo zahraniéného obchodu dosiahlo 6,4 %
HDP.

Export tovarov zaznamenal v mdji vyraznejsie
medzimesacné oZivenie, ked vzrastol o 4,7 %.
V' porovnani s rovnakym obdobim minulého
roka sa objem exportovanych tovarov zvysil
0 3,6 %. Rast vyvozu podporil najma automobi-
lovy a chemicky priemysel.

Napriek zaznamenanému rastu exportu objem
importu len mierne presiahol Uroven zazname-
nanu v maji minulého roka. Tento vyvoj suvisi

Graf 12 Vyvoz tovarov (%)

r 30

Prognéza I~ 25
P2Q-2013 4
F20

2011 2012 2013

B Medzimesadna zmena (3-mesaény kizavy priemer)
celkovy export
Medzimesacna zmena (3-mesacny kizavy priemer)
export bez automobilového priemyslu

@ Medzistvrtroéna zmena celkovy export

=== Medziro¢na zmena celkovy export (prava os)
Medzirocna zmena export bez automobilového
priemyslu (prava os)

Zdroj: NBS a SU SR.

najma s poklesom dovozov spotrebitelskych
tovarov, ktorych objem v porovnani s minulym
rokom nadalej klesa. Kumulovane za prvé Styri
mesiace roka 2013 doslo k ich poklesu o 4,5 %.
Vyvoj zahrani¢ného obchodu vyustil do dalsieho
medzimesacného zlep3enia salda, ktoré v maji
dosiahlo prebytok vo vyske 664,1 mil. €. Saldo
obchodnej bilancie (za poslednych 12 mesiacov)
tak v maji dosiahlo 6,4 % HDP.

Viyvoj exportu za prvych pat mesiacov prekonal
ocakavania vyplyvajuce z predpokladov o zahra-
ni¢nom dopyte, pricom pokracovanie takéhoto
vyvoja mdze predstavovat pozitivne riziko do vy-
voja celoro¢ného salda zahrani¢ného obchodu.

Graf 13 Saldo zahrani¢ného obchodu
(% HDP, 12-mesacny kumulativ)

2011 2012 2013

Zdroj: NBS a SU SR.
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3 TRH PRACE

Vyraznejsie oZivenie zamestnanosti a pokracu-
juci rast miezd.

V' médji bol vyvoj zamestnanosti (len vybra-
né odvetvia)®> pomerne pozitivny, kedZe po
dlhom obdobi menej priaznivych dynamik
a rastucej nezamestnanosti doslo k vyraznej-
Siemu narastu zamestnanosti na urovni 0,3 %
medzimesacne (priblizne 4 tis. 0s6b). Rast bol
koncentrovany najma v sektore sluzieb, kon-
krétne v odvetviach dopravy, IT a komunikacie
a inych trhovych sluzieb. Faktormi podporu-
jucimi takyto vyvoj mohli byt scasti stimuly
vlady na podporu mladych a pokracujica ex-
panzia sektoru IT. Na druhej strane v priemysle
zamestnanost stagnovala, ¢o odraza slabsiu
ekonomicku aktivitu u nasich obchodnych
partnerov.

Ocakdavania zamestnanosti v slovenskych pod-
nikoch sa v juni zlepsili, a to najma v priemysle.
Stale v8ak smeruju skor k miernemu poklesu za-
mestnanosti.

Graf 14 Prispevky k medzimesacnej

dynamike zamestnanosti (p. b.)

0,6 -
0,44
0,2 1
0,0
0,2 B
-0,4
_0,6 4

-0,8 4

10- 2012 2013

B Priemysel
Stavebnictvo
Obchod

Sluzby
W Neaditivita sezonneho ocistenia
== Zamestnanost (%)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Graf 15 Vyvoj dynamiky zamestnanosti

0,61 r 12
0,4 o8
024 L 04
0,0 —r | ‘ 0,0
0,24 L-0,4
041 08
0,61 F-12
0,8 F-1,6
1,04 L2,0
2012 2013

Medzimesaéna zmena
B Medzimesacna zmena, bez presunu dohodarov na pracovné
zmluvy
@ Medzistvrtrogna zmena, bez presunu dohodarov (pravé os)
= Medzirotna zmena (prava os)
Medzitvrtrotna zmena (prava os)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmka: Casovy rad dynamiky bez vplyvu dohoddrov bol
odhadnuty na zdklade podnikovych vykazov $U SR za vécsie
podniky (PROD 3-04).

Zlepsené cisla zamestnanosti sa neprejavili v poc-
te uchadzacov o zamestnanie v evidencii UPSVR,
ktory medzimesacne v juni po sezénnom ociste-
ni vzrastol o 1,4 tisic oséb. Hlavne vplyvom novej
metodickej zmeny (zlepsenie nezamestnanosti
o 5,5 tisic)* tak oficialna miera evidovanej neza-
mestnanosti klesla o stotinu na 14,25 %. Dévodom
odlisného vyvoja poc¢tu nezamestnanych a zamest-
nanych v mesacnych Statistikdch méze byt lepsie
odvetvi v mesacnych Statistikdch zamestnanosti,
ako aj slaba tvorba novych pracovnych miest, ktora
nestiha absorbovat pritok uchadzacov.

Odhliadnuc od metodickej zmeny v juni nadalej
pocet nezamestnanych mierne rastie, ¢o nazna-
Cuje, Zze mierny narast miery nezamestnanosti
ocakavany v prognéze P2Q-2013 by mohol byt
realisticky. Pozitivnym rizikom v3ak ostava rast
poctu oséb na aktiva¢nych pracach (vplyva na
znizovanie Stvrtrocnej miery nezamestnanosti).

MESACNY BULLETIN

KAPITOLA 3

3 Tvoria 60 % celkovej zamestnanosti.
4 Metodickd zmena, pri ktorej bol

rozsireny okruh 0séb, ktoré sa
povazuju za nedisponibilnych
uchddzacov, vyrazne prispel k uve-
denému rozdielu vo vyvoji celkové-
ho poctu uchddzacov a evidovanej
miery nezamestnanosti (pocitanej
len z disponibilnych uchddzacov

0 zamestnanie).
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Graf 16 Vyvoj nezamestnanosti (%)

KAPITOLA 3

Graf 17 Prispevky odvetvi k medziroc¢nej

dynamike nominélnych miezd (3-mesacny

kizavy priemer, p. b.)

(zmenavv tis. 0sdb) (%) 71

10,0 r17,0
7,5 16,5 61
5,0 16,0 5

2,5 15,5
0,0 15,0 47
2,5 L1455 3

-5,0 14,0
751 135 29
-10,0 - 2012 ~13,0 14
B Zmena poctu nedisponibilnych nezamestnanych 0

(PN, prax, vzdelavanie)
B Zmena poctu disponibilnych nezamestnanych 14
«== Zmena poctu nezamestnanych

== Miera nezamestnanosti z celkového poctu UoZ, Py

neocCistena (prava os) 2012 2013
=== Miera nezamestnanosti z celkového poctu UoZ (prava os)
== Miera evidovanej nezamestnanosti, neocistena (prava os)
== Miera evidovanej nezamestnanosti (pocitana

z disponibilnych uchadzacov o zamestnanie) (prava os)

W Priemysel = Stavebnictvo
H Obchod = Sluzby
== Nominalne mzdy === Nominalne mzdy (bez kizavého priemeru)

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

Nomindlne mzdy pokracovali v maji v pomer-
ne vyraznom rastovom trende. Medzimesacne
vzrastli o 1,1 % (medziro¢ne o 3,8 %). Zatial
¢o na zaciatku roka k nemu mohol prispiet
presun mzdovych prostriedkov z dohéd na 5 1

pracovné pomery, v maji prebehli plosné zvy- 0l \/\/
]
$ovania miezd vo viacerych podnikoch strojar- /\ J

Graf 18 Mzdovy vyvoj v ekonomike

(medziro¢né a medzistvrtro¢né zmeny v %)

Prognoza
P2Q-2013

skeho a automobilového priemyslu, ¢o mohlo * '\V,.\

mat vplyv na dynamiku miezd. Préve v tychto 27 A _‘):.’.'

dvoch odvetviach v ramci priemyselnej vyroby 14 “.v,:I'

mzdy vyrazne medzimesacne aj medzirocne o I [ I I | I I

vzrastli. Na zdklade tohto jednorazového javu S L (LA B

by v najblizséom obdobi mohol byt rast o nieco 1

miernejsi. 2 s s s s S E @@ @
””””””

Vzhladom na uvedeny vyvoj méze byt skutoc- Mzdy za vybrané odvetvia, medzistrtrocna zmena
Mzdy za celd ekonomiku, medzistvrtroéna zmena

ny rast miezd v 2. Stvrtroku a za cely rok 2013 . : e
=== Mzdy za vybrané odvetvia, medzirocna zmena

Vy§§|’ ako prEdekladala NBS v P"edikCii PZQ- == Mzdy za cell ekonomiku, medzirocna zmena
2013 —— Prognéza NBS P2Q 2013

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

Pozndmka: Mzdy za celti ekonomiku za 2.- 4. Stvrtrok 2013
predstavujui mozny posun prognozy oproti progndze miezd

z predikcie P2Q-2013. Mzdy za vybrané odvetvia za 2. Stvrtrok
2013 sti zaloZené na mesa¢nych ddajoch SU SR za april a mdj
a dopocte pomocou ARIMA modelu na jun.

NBS
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KAPITOLA 3

RASTOVY VPLYV PRESUNU,,DOHODAROV“ NA UKAZOVATELE
ZAMESTNANOSTI A MIEZD

V mesacnych détach zamestnanosti bol za-
Ciatkom tohto roka pozorovatelny presun
dohodarov na Standardné pracovné pomery.
Kym koncom roka zamestnanost podla me-
sa¢ného vykaznictva SU SR (ktora nezahtna
dohody) pomerne prudko klesala, v 1. Stvrt-
roku naopak vzrastla a v aprili sa vratila k slab-
$ej dynamike. Stvrtro¢né data ale vykazo-
vali v 1. Stvrtroku nadalej mierny rast poctu
nezamestnanych a klesala aj zamestnanost
zohladnujuca aj pocet dohéd (ESA 95).

Co sa tyka poctu dohodarov, ktori presli
do staleho pracovného pomeru na zaklade
Stvrtro¢nych vykazov SU SR, za vidsie pod-
niky, mozno odhadovat ich pocet v ekono-
mike na priblizne 9 tisic pracujucich. Na za-
klade Stvrtro¢nych Statistik VZPS® mohlo byt
takychto oséb priblizne 5 tisic, pricom ale
pocty dohod su v tomto zistovani zastupené
pomerne slabo. Z hladiska odvetvi, v ktorych
mohol byt presun dohodarov na pracovné
pomery najvyznamnejsi, mozno identifiko-

Graf A Zamestnanost podla odvetvi

(medziro¢na zmena v %)

6 &

Vzdelavanie Odborné

€innosti
*
Doprava o
A *
‘Ostatne @ Energetika

% Administrativne
0 Umenie, zabav: od sluzby

® Priemyselna
vyroba

. *
Zdravotnictvo Agro

Dodéavka vody

Zmena poctu zamestnancov (%)

# Tazba

Stavebnictvo
*
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Zmena poctu dohdd (%)

Zdroj: Podnikové vykazy SU SR a vypocty NBS.

Graf B Narast priemernej mzdy a zmena

poctu dohod (medziro¢nd zmena v %)
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Horizontélna os: Intervaly medzirocnej zmeny

M Medziroény narast priemernej mzdy (%)

=== Priemerny rast priemernej mzdy pri poklese poctu dohod

Priemerny rast priemernej mzdy pri naraste poctu dohod
Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Pozndmka: Kazdy z intervalov Q1 az Q20 predstavuje skupinu
podnikov vymedzenti 1. aZ 19. kvantilom siboru podnikov zora-
denych vzostupne podla medzirocnej percentudlnej zmeny poctu
dohéd v danom podniku.

vat najma cestovny ruch a suvisiace sluzby,
dopravu, energetiku, obchod, vzdelavanie,
¢i IT sektor.

Dalsie vplyvy z hladiska legislativnych zmien
je mozné sledovat aj v mzdovej oblasti. Rast
miezd (nezahinajuci odmeny dohodarov) bol
v 1. Stvrtroku napriek miernej ekonomickej
aktivite a zvySovaniu odvodov a dani pomer-
ne silny (najma na medzistvrtrocnej baze),
pricom prekonal oc¢akavania NBS. Velky po-
diel na tomto naraste moze mat pravdepo-
dobne rusenie dohéd. Odmeny z nich presli
na existujuce alebo nové pracovné pomery, ci
uz islo o zamestnancov, ktori mali u jedného
zamestnavatela uzavretd dohodu aj pracovny
pomer; o zamestnancov, ktori prevzali pra-
cu po zrusenych dohodach; alebo pripadne
nadstandardne zardbajucich zamestnancoyv,
ktori presli z dohody na pracovny pomer. Do-

5 Vyberové zistovanie pracovnych sil,

SUSR.
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kumentuje to aj pohlad na kvantily medziroc-
nej zmeny poctu dohdéd, pricom vacsi narast
miezd bol zjavne zaznamenany prave u pod-
nikov, ktoré redukovali pocty dohodéarov. Ta-

kyto presun predstavuje jednorazovy narast
objemu miezd zaciatkom roka 2013, ¢o by sa
nasledne malo prejavit aj na vyssej ako ocaka-
vanej ro¢nej dynamike nominalnych miezd.

KAPITOLA 3
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4 Ceny

V juni 2013 medziro¢na inflacia HICP dosiahla
uroven 1,7 %. Dynamika medziro¢ného rastu
celkovej cenovej hladiny bola rychlejsia opro-
ti predpokladom len o 0,01 percentudlneho
bodu. Medzimesacne ceny vzrastli po zaokruh-
leni 0 0,2 %. Medziro¢ny rast cien sa spomalil
najma v suvislosti s legislativnym a administra-
tivnym zdsahom a naslednym zrusenim banko-
vého poplatku za vedenie hypotekarneho uctu.
Na druhej strane nebyt zrusenia spominaného

poplatku medziroc¢ny rast cien by bol rychlejsi
ako ocakavania o priblizne 0,2 percentuélneho
bodu (negativne prekvapili potraviny a priemy-
selné tovary bez energii) a inflacia by dosiahla
uroven 1,9 %.

Na spomaleni medziro¢nej inflacie sa podielalo
najma spomalenie rastu cien sluzieb, ktoré pre-
vazilo mierne zrychlenie rastu cien priemysel-
nych tovarov bez energii a spomalenie medzi-
ro¢ného poklesu cien energii. Vyvoj cien sluzieb
bol ovplyvneny predovietkym junovym po-

Tab. 1 Porovnanie predpokladaného a skuto¢ného vyvoja zloziek HICP inflacie na

medzimesacnej baze (%, p.

Predpoklady Skutoénost Rozdiel prispevkov
najuin 2013 skutocnost - predpoklady
Priemyselné tovary bez energii 0,04 0,18 0,04
Energie -0,01 0,01 0,00
Potraviny 0,28 1,00 0,17
Sluzby 0,21 -0,47 -0,21
HICP spolu 0,14 0,15 0,01
Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
Graf 19 Struktdra medziroénej inflacie (p. b.)
51 8- 2,0
1 6] 15
~
34 €
44N Y, 1,0
2 4 he ; a !

2012 2013
B Priemyselné tovary bez energii B Potraviny
Sluzby == HICP (%)

Energie

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.

£-0,5

2011 2012 2013

B Medzimesacna dynamika, neocistena (prava os)
= Medzirocna dynamika, neocistena (lava os)
Medzimesacna dynamika, sezénne ocistena (prava os)
4 Medzikvartalna dynamika, sezénne oCistena (prava os)

Zdroj: SU SR a vypocty NBS.
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klesom cien finan¢nych sluzieb vyplyvajuci zo
zrusenia vyssie uvedeného poplatku. Z pohla-
du Struktury ceny potravin nadalej prispievaju
priblizne polovicou k celkovej inflacii HICP. Z ex-
terného prostredia by mal na inflaciu posobit
relativne nizky rast importnych cien aj napriek
aktudlne mierne rasticej ceny ropy. V ramci do-

maceho prostredia spotrebitelsky dopyt po to-
varoch a sluzbach len s kratkodobymi ndznakmi
ozivenia a mierny rast miezd by nemali tlacit na
akceleraciu dopytovej inflacie. V kratkodobom
horizonte nadalej ocakdvame pokracujuce po-
stupné mierne spomalenie dynamiky HICP az
pod uroven 1,5 %.
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5 KVALITATIVNY DOPAD NA PREDIKCIU

Tvrdé data nenaznacili potrebu menit pohlad
na ekonomiku. Mesac¢né udaje o priemyselnej
produkcii a trzbach boli viac-menej v sutlade
s predpokladmi z aktudlnej predikcie. Stale viak

Graf 21 Vyvoj HDP, priemyselnej produkcie

a trzieb (medziro¢na zmena v %)
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Zdroj: SU SR a NBS.

Graf 22 Vyvoj HDP (medziro¢na zmena v %)

a indikatora ekonomického sentimentu
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Zdroj: SU SR, NBS a Eurdpska komisia.

pretrvava pomaly rast dovozov, ¢o sposobuje
vyrazné prebytky v obchodnej bilancii. Tie su
vyrazne vyssie v porovnani s aktudlnou predik-
ciou a moézu tak predstavovat pozitivne riziko

Graf 23 O¢akavania zamestnavatelov (saldo

odpovedi) a medziro¢ny rast zamestnanosti

(%) (saldo odpovedi)
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@ Zamestnanost ESA (medziroéna zmena v %)
== (Cakavana zamestnanost (prava os, saldo odpovedi,
trojmesacny kizavy priemer)

Zdroj: SU SR, NBS a Eurépska komisia.

Graf 24 Inflacia vnimana spotrebitelmi
(saldad odpovedi) a HICP (medziro¢na
zmena v %)
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Zdroj: SU SR a Eurdpska komisia.

KAPITOLA 5

NBS

MESACNY BULLETIN

JuL 2013

18



pre rast ekonomiky v 2. Stvrtroku. Mesacné $ta-
tistiky trhu prace indikuju vyvoj zamestnanosti
viac-menej v sulade s predikciou. Rovnako aj
vyvoj miezd predstavuje riziko ich vyssieho ras-
tu ako sa predpokladalo v aktualnej predikcii.
Cenovy vyvoj je plne v stlade s ocakavaniami.

Aktuadlne junové zhorsenie slovenskych predsti-
hovych indikatorov predstavuje skor volatilitu
nalad respondentov a povazujeme ho za docas-
né, kedze sa da ocakavat zlepsenie slovenské-
ho sentimentu v stlade s lepsim sentimentom
v eurozone.
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Z AKLADNE MAKROEKONOMICKE UKAZOVATELE SR

(medzirocné zmeny v %, ak nie je uvedené inak)

Hruby | HICP Ceny | Zamest- Miera Index | Trzbyza| Indikator | M3na Uvery | Uvery | Bilancia Saldo|  Miera| Bezny | Obchodnd | USD/EUR
doméci priemy- | nanost neza- | priemy- | vybrané ekono- | analy- nefi- | domdc- | Stétneho | verejnych dihu Ucet | bilancia | vymenny
produkt selnych | ESA95| mestna- selnej | odvetvia | mického | tické | nancnym | nostiam | rozpoctu | financii | (%zHDP) | (%zHDP) | (%zHDP) kurz

vyrob- nosti (%) | produkcie sentimentu | Gcely” | spolo¢- (mil. EUR) | (%zHDP) (priemer
cov (dIhodoby nostiam zaobdo-
prie- bie)

mer=100)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17
2005 67 28 38 1,6 16,2 = = 105,5 78 = - -11248 28 342 -85 50 12441
2006 83 43 64 21 133 - - 118 153 - - -10515 =32 305 7.8 47 12556
2007 105 19 18 21 11,0 - - 138 129 254 286 -781,0 -1.8 296 53 -12 13705
2008 58 39 6,1 32 96 = = 98,2 49 153 253 -704,2 2 279 6,0 -1 14708
2009 -49 09 -26 -2,0 121 -15,5 -18,6 770 28 -33 110 27913 -8,0 356 -26 15 13948
2010 44 07 2,7 =D 144 81 79 97,9 78 16 125 4436, 7,1 41,0 -3,7 12 13257
2011 32 41 2,7 18 135 53 89 979 29 76 11 32757 -49 433 -20 15 13920
2012 20 37 39 01 140 81 52 932 88 -23 103 -38107 43 52,1 23 51 1,2848
2012Q3 21 38 40 01 137 114 56 92,7 43 -1,7 98 = 32 512 06 37 12502
2012Q4 07 36 40 -06 144 47 2,7 86,2 88 2.3 103 = 64 52,1 23 54 1297
2013Q1 06 22 18 -1,0 145 2,7 0.5 875 73 03 99 = -32 549 43 77 13206
2013Q2 .17 0,1 . . 26 25 88,1 . . . = . . . . 13062
2012 Aug. - 38 41 = 132 12,2 40 92,3 34 -2,2 99  -26755 = > = - 1,2400
2012 Sep. - 38 44 - 134 10,0 39 929 43 -1,7 98  -25856 = - = - 1,285
2012 Okt. -39 42 = 13,7 86 51 86,5 47 Al 101 -2466,0 = 2 > - 12974
2012 Nov. S5 39 - 139 79 33 84,7 45 08 102 27435 - - - - 1,288
2012 Dec. - 34 39 - 144 -3.2 04 874 88 23 103 -38107 - - - - 13119
2013 Jan. = A5 31 = 148 6,1 1,7 849 77 I8 99 62,5 = > = - 13288
2013 Feb. - 22 15 = 14,7 13 -1 86,7 79 04 99 7134 = = = - 13359
2013 Mar. = 1Y 08 = 14,7 1,0 -1,9 91,0 73 03 99 952,7 = - = - 1,294
2013 Apr. 5 09 - 144 24 54 913 77 2.2 100 -1076,1 - - - - 13026
2013 Méj - 18 03 - 143 27 16 887 58 2,7 100 -16014 - - - - 12982
2013 Jun - 17 03 = 143 28 06 844 . . . -16648 = - = - 13189
2013 Jul - . . = . . . 878 . . . -16256 = - = - 13080

Zdroj: SU SR, MF SR, Eurépska komisia a NBS.
1) Agregdt M3 na analytické tcely zahrria pod poloZkou obeZivo len redlnu emisiu v drzbe verejnosti (podla metodiky pouzivanej do konca roka 2008).

Detailnejsie casové rady za vybrané makroekonomické ukazovatele
(http://www.nbs.sk/_img/Documents/_MesacnyBulletin/2013/protected/StatistikaMB0713 xls)
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