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Rychly komentar

Zamestnanost’ a mzdy Vo vybranych
odvetviach: Rast zamestnanosti sa v maji zastavil, aj
ked potencial mierneho zlepSovania pretrvava. Mzdy
zmieriuju svoj rast smerom Kk rastu produktivity
prace.

Zamestnanost' za vybrané odvetvia v SR v maji medzimesacne stagnovala. Medziro¢ne sa jej rast
spomalil na 2,2 %. Mzdy medzimesacne klesli 0 0,3 % (medziroCne vzrastli o0 2,4 %, Co predstavuje
spomalenie oproti aprilu). o L

Vyvoj zamestnanosti a oCakavania
zamestnavatel'ov (%, saldo odpovedi:
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Zdroj: SU SR, vypotty NBS. Oc¢akdvand zamestnanost
pochadza z konjunkturalnych  prieskumov ~ Eurdpskej
komisie. Zamestnanost ESA za 2. Stvrtrok 2014 je
zaloZena na progndze NBS P2Q-2014.

Zdroj: SU SR, vypocty NBS. V januéri boli zrevidované
smerom nahor dynamiky v obchodnych cinnostiach,
ubytovani a restauraciach. Zarover neboli zrevidované
Cisla za rok 2013, ateda pravdepodobne nejde o efekt
lepSieho vyvoja na trhu prace.

Prispevky k medzimesacnej dynamike
zamestnanosti v p.b.
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Zdroj: SU SR, vypocty NBS.

Zdroj: SU SR, vypocty NBS.

Rychle/analytické komentare nie su oficidlnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikov Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolene bez predchadza]uceho sthlasu, avsak s uvedenim zdroja ,analytici UMS", resp. ,analytici
Menového Useku®. Ak nie je uvedené inak, Casové rady su sezonne ocistené pouzitim vlastnych sezénnych modelov.

© Vsetky prava vyhradené.

1 RYCHLY KOMENTAR, 11. JULA 2014



Porovnanie mesacnych a kvartalnych miezd

(rast v %) Medzirocny rast miezd v odvetviach (%, y-o0-y)
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zdroj: $U SR, vpolty NBS. Kvartdlne Statistické  2droj: SU SR, vypocty NBS.

vykaznictvo za 2.Q.2014 predstavuje momentélne
najpravdepodobnejsi odhad miezd. Mzdy za vybrané
odvetvia za 2. Stvrtrok 2014 sU odhadnuté na zaklade
ARIMA modelu.

So zmiernenim rastu niektorych indikatorov ekonomickej vykonnosti, ako export, trzby, Ci
indikatory dovery u naSich obchodnych partnerov dochadza aj na trhu prace k urcitej
stabilizacii. Menej priaznivy vyvoj zamestnanosti v porovnani s predoSlymi mesiacmi mozno pripisat/
negativhemu prispevku stavebnictva, absencii rastu poctu pracovnych miest v priemysle
a spomaleniu rastu v sluzbach. Aspon v kratkodobom horizonte vsak trh prace moze nadalej tazit
zo zlepsenej dovery v domacej ekonomike, ¢i uz v sluzbach alebo obchodnych cinnostiach.
To by mohlo nahradit’ pripadny vypadok dopytu po praci z dovodu stabilizacie vykonnosti vyrobnych
odvetvi. Podobna je situacia z hl'adiska oCakavani zamestnavatel'ov (zlepSovanie v sluzbach a obchode
a urcité zmiernenie, resp. stabilizacia v priemysle). Pri doterajSom trende by zamestnanost' za
druhy stvrt'rok za celil ekonomiku mohla dosiahnut’ mierny narast, podobne ako predpoklada
predikcia NBS P2Q-2014.

Mzdovy vyvoj a neinflacné mzdy (%, y-o-y)
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Zdroj: SU SR, vypocty NBS. Neinflatné mzdy za 2. $tvrtrok 2014 su

zalozené na progndze P2Q-2014. Nomindlne mzdy predstavuju

momentalne najpravdepodobnejsi odhad (metodika kvartalneho

Statistického vykaznictva). Udaje st sezdnne oCistené.
Rast nominalnych miezd spomalil na Groven blizsiu k rastu nominalnej produktivity prace,
ktora by mala predstavovat’ dolezitu ,kotvu® mzdového vyvoja. Spomalenie miezd je viditelné
v priemysle, ale aj v ostatnych odvetviach (aj na baze pohyblivého medzikvartalneho vyvoja).
Mesacné data za vybrané odvetvia si pomerne volatiiné, ale na Stvrtro¢nej baze pomerne blizko
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koresponduju so StvrtroCnymi mzdami za celd ekonomiku. Na druhy Stvrt'rok by takyto vyvoj
indikoval mierne spomalenie rastu, ale z dévodu, Zze v prvom Stvrtroku boli vyplatené zvySené
jednorazové odmeny, je pravdepodobné, Ze spomalenie v raste miezd v druhom stvrt'roku
bude vyraznejsie, ako naznacuju mesacné mzdy (v ktorych odmeny neboli zachytené v Uplnom
rozsahu). Mzdy by sa tym vratili na aroven blizSiu vyvoju produktivity prace, co je
predpokladom v predikcii P2Q-2014.

Zmena voci Zmena oproti rovnakému
Vypoclty na predchadzajicemu obdobiu obdobiu minulého roka

zaklade mesaénych Nominalne Nominalne Realne
ukazovatelov Zamestnanost’ mzdy Zamestnanost’ mzdy mzdy

2013 0.1 2.6 0.1 2.6 12

2013 Q4 0.4 0.3 1.0 15 1.0

2014 Q1 11 17 2.0 3.7 3.8

2014 Marec 0.2 -0.1 2.2 25 2.6

2014 April 0.1 13 25 44 4.7

2014 Mij 0.0 -0.3 2.2 2.4 2.4

Zdroj: SU SR. Sezénne ocistené Udaje — vlastné ocistenie. Nominalne mzdy st deflované indexom CPI. Véetky Udaje predstavuill

sticet/priemer len za vybrané odvetvia publikované na mesacnej baze Statistickym tradom SR.

Alexander Karsay (analytici@nbs.sk)
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