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Kratkodoba predikcia vyvoja slovenskej ekonomiky
vroku 2011 av 1. Stvrtroku 2012
(2. aktualizovana a rozsirena verzia: november 2011)

Jdn Haluska a kolektiv
INFOSTAT Bratislava

V dokumente su prezentované a
struCne interpretované vysledky 2. aktuali-
zacie odhadu vyvoja vybranych makroeko-
nomickych ukazovatelov slovenskej eko-
nomiky v roku 2011, ktoré su rozsirené o
odhad ich vyvoja v 1. Stvrtroku 2012 (ta-
bulka v prilohe). Prezentované odhady zo-
hl'adnuju ich skuto¢ny vyvoj v 1.-3. stvrtro-
ku 2011, v pripade inflacie v januari aZ ok-
tobri 2011. Prihliadaju tieZ na najnovsie
vysledky konjunkturalnych
a spotrebitel'skych  prieskumov  (KSP)
vnovembri tohto roka, ako aj na aktualne
prognézy vyvoja v relevantnom vonkajSom
ekonomickom prostredi, najma v Nemecku
a Ceskej republike, ¢o st nasSi hlavni ob-
chodni partneril.

Hruby domdci produkt

Revidované tidaje o tvorbe a pouziti realne-
ho HDP, ktoré su vyjadrené uz v stalych ce-
nach roku 2005, potvrdzujd, Ze dynamika
medziro¢ného rastu vykonnosti slovenskej
ekonomiky sa v tomto roku spomalila.
Tvorba redlneho HDP sa v 1. polroku 2011

! Dynamika rastu nemeckej ekonomiky bola v 2.
a 3. Stvrtroku 2011 vel'mi nizka, pretoZe tvorba
redlneho HDP stupla na medzikvartdlnej bdze len
00.3%, resp. 0 0.5%. Najnovsia verzia prognézy
EECF (Eastern Europe Consensus Forecast) z no-
vembra 2011 signalizuje, Ze tvorba redlneho HDP
v krajindch zdpadnej Eurdpy vzrastie v roku 2012
00.6%, v Ceskej republike 0 0.9%. V obidvoch
pripadoch to znamend vyrazné spomalenie eko-
nomického rastu oproti roku 2011. Z hodnoty Ifo
indikdtora pre 4. Stvrtrok 2011 (zostavuje ho Ifo
Mnichov), ktord klesla hlboko pod jej dlhodoby
priemer, vyplyva, Ze svetovd ekonomickd klima sa
nadalej zhorsuje. K jej zhorSeniu sice prispieva aj
hodnotenie stcasnej ekonomickej situdcie, ale
omnoho vyraznejsie ocakdvania na nasledujiicich
Sest’ mesiacov. Najmd kvéli zhorSenym ocakdva-
niam pokracuje aj pokles Ifo indikdtora pre kraji-
ny zdpadnej Eurdpy.

medziroCne zvysila o 3.4%2, ¢o znamena, Ze
rast vykonnosti hospodarstva bol oproti
rovnakému obdobiu minulého roka nizsi
0 1.3 percentudlneho bodu (p. b.). Rast
uhrnnej cenovej hladiny v ekonomike sa v 1.
polroku napriek tomu zrychl'oval - kym v 1.
Stvrtroku bola medzirocne vyssSia o 1.1%,
v 2. Stvrtroku stupla o 2.0%. Tvorba nomi-
nalneho HDP vzrastla v 1. polroku 2011
0 5.0% a dosiahla 33.0974 mld €.

Z revidovanych udajov zaroven vyplyva, Ze
spomal'ovanie rastu readlneho HDP nie je
zaleZitost'ou len tohto roka, ale je pokraco-
vanim tendencie, ktora zacala uz v 2. stvrt-
roku 2010. Primarne sa jedna o ddésledok
slabnticej dynamiky rastu agregatneho do-
pytu, k ¢omu prispieva tak doméci, ako aj
vonkajsi dopyt. Paralelne sa preto spomalu-
je aj rast celkovej produkcie, ktorej objem
vzrastol v 1. polroku tohto roka medziro¢ne
07.8%, ¢o je o0l1l3 p. b. menej ako
v rovnakom obdobi minulého roka.

V 3. stvrtroku tohto roka sttpla tvorba real-
neho HDP medzirocne o 3.0%, o znamena,
Ze utlmovanie rastu vykonnosti ekonomiky
pokracuje. Zhl'adiska dalsieho vyvoja je
rozhodujica najmi ta skutoCnost, Ze na
rozdiel od 1. polroka, kedy agregatny dopyt
- ako hlavny determinant rastu vykonnosti
ekonomiky - medziroc¢ne vzrastol o vyse 7%,
v 3. Stvrtroku sa jeho rast uz takmer zasta-
vil, kedZe stdipol len 0 0.5%. Pri¢inou bol
hlavne doméaci dopyt, ktory medziro¢ne
poklesol, ale aj vonkajsi dopyt, ktorého rast
sa vyrazne spomalil. Medziro¢ny prirastok
objemu celkového vyvozu sa totiz zniZzil
z takmer 15% v 1. polroku na 6.8% v 3.
Stvrtroku. Vplyvom spomalenia rastu von-
kajsSieho dopytu a poklesu domaceho dopytu
dosiahol medziro¢ny prirastok celkovej

% Rovnaky medziroény prirastok tvorby redlneho
HDP vyplyval aj z pévodnych tdajov, ktoré boli
vyjadrené v stdlych cendch vypocitanych retaze-
nim objemov k referencnému roku 2000.



produkcie v 3. stvrtroku len 3.2%, co je
podstatne menej ako jej vzostup o 7.8% v 1.
polroku tohto roka (obr. 1 a 2). Preto ne-
prekvapuje, Ze objem celkového dovozu v 3.
stvrtroku dokonca poklesol, avsak oproti
poklesu domaceho dopytu bol miernejsi (o
1.8%, resp. 0 4.6%).
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Zmena vyvojovej tendencie domaceho dopy-
tu od stagnacie v 1. polroku k poklesu v 3.
Stvrtroku ide hlavne na vrub tvorby hrubé-
ho kapitalu, ktory medzirocne poklesol
o vy$e 12%. Okrem toho sa prehibil pokles
spotrebitel'ského dopytu a kvoli konsolidacii
verejnych financii pokracoval pokles konec-
nej spotreby verejnej spravy. Pokles spotre-
bitel'ského dopytu sa prehibil vplyvom pre-
hibenia poklesu realnej mzdy na makrou-
rovni, ktory pramenil tak zo spomalenia
rastu nominalnej mzdy, ako aj z vyssej infla-
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cie. Ak napriek poklesu domaceho dopytu
doslo v 3. stvrtroku k rastu tvorby realneho
HDP, znamena to, Ze to bol désledok vplyvu
Cistého vyvozu. Rozhodujicu cast jeho pri-
spevku vygenerovala obchodna bilancia,
ktora tak ako v 1. a 2. Stvrtroku 2011 do-
siahla velky prebytok aj v 3. Stvrtroku tohto
roka (viac v Casti Zahrani¢ny obchod - saldo
obchodnej bilancie).

Na zadklade vysledkov KSP za november
mozno ocCakavat, Ze domaci dopyt ako celok
sa bude aj v horizonte kratkodobej predik-
cie vyznacovat sklonom Kk poklesu. Vzhla-
dom na to, Ze informdcie onovych objed-
navkach pre priemysel z relevantného von-
kajSieho ekonomického prostredia signali-
zuju, ze bude pokracovat aj spomal'ovanie
rastu vonkajSieho dopytu, d’alSie spomale-
nie aZ pokles rastu na medziro¢nej baze
treba ocakavat aj v pripade agregatneho
dopytu. Cisty vyvoz sice zostane takmer
urcite faktorom posobiacim v smere rastu
vykonnosti hospodarstva, s velkou pravde-
podobnostou vsak len vo 4. Stvrtroku tohto
roka. Aby nim zostal aj v 1. Stvrtroku 2012,
musela by obchodnd bilancia (spolu
s bilanciou sluZzieb) dosiahnut vyssi preby-
tok ako v 1. Stvrtroku tohto roka, co
z dneSného pohladu povazZujeme za malo
pravdepodobné. Namiesto toho ocakavame,
Ze v 1. stvrtroku 2012 bude prispevok Cis-
tého vyvozu krastu redlneho HDP neutral-
ny, avsak nemozno vylucit, Ze bude pdsobit’
opacne ako v tomto roku, teda proti rastu
tvorby HDP. Preto by utlmovanie dynamiky
rastu realneho HDP malo v horizonte pred-
ikcie pokracovat.

Z aktualizovaného odhadu vyplyva, Ze tvor-
ba HDP vzrastie v roku 2011 realne o 3.0%,
nominalne 04.9% acelorocne dosiahne
69.0926 mld €. Kym v redlnom vyjadreni ide
o potvrdenie odhadu spred troch mesiacov,
v nominalnom vyjadreni je to oproti augus-
tovému odhadu o 0.3 p. b. viac, pretoze od-
had tohtoro¢ného rastu uhrnnej cenovej
hladiny v ekonomike sme zvysili
z povodnych 1.6% na 1.9%.

Tendencia spomal'ovania rastu vykonnosti
hospodarstva by mala pokracovat aj v 1.
Stvrtroku 2012, pricom medziro¢ny priras-
tok tvorby realneho HDP by mal dosiahnut
1.0% a nominalneho HDP 2.2%. Riziko stag-



nacie, pripadne poklesu vykonnosti hospo-
darstva na zaciatku buddceho roka vsak nie
je zanedbatel'né, o Com sved¢i aktualizovana
verzia kvalitativnej prognézy, ktora je zalo-
Zena na vyvoji predstihového indikatora
(obr. 7 a 8 v prilohe).

Zahrani¢ny obchod - saldo obchodnej bi-
lancie

V podmienkach spomalovania dynamiky
rastu slovenskej ekonomiky isvetového
hospodarstva zaznamenala obchodna bilan-
cia vysoky prebytok aj v 3. Stvrtroku tohto
roku. Podl'a predbeZnych udajov dosiahol
0.6267 mld € (3.4% HDP vb. c), z ¢oho
takmer dve tretiny vznikli v septembri. Ku-
mulativne saldo obchodnej bilancie za pr-
vych devat mesiacov tohto roka predstavuje
1.6052 mld €, ¢o je medziro¢ne viac cca o
1.3 mld €. Dynamika medziro¢ného rastu
vyvozu idovozu tovarov sa v 3. Stvrtroku
vyrazne spomalila, avSak vyraznejs$i utlm
rastu nastal v dovoze tovarov. Zatial' ¢o vy-
voz tovarov vzrastol o vySe 13%, dovoz to-
varov len o necelych 6% (obr. 3).

Obr.3
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Vysoké prebytky, ktoré obchodna bilancia
dosahuje uz treti rok po sebe, vznikaju vy-
lu¢ne zasluhou produkcie novych a prevaz-
ne exportne orientovanych vyrobnych ka-
pacit v automobilovom a elektrotechnickom
priemysle. Vysledkom obchodu v kategorii
"Dopravné zariadenia" (najma s automobil-
mi) a "Spotrebné tovary" (najma
s elektronikou) boli aj v 3. stvrtroku tohto
roka vysoké Strukturdlne prebytky, podla
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predbeznych udajov dokonca vysSie ako
vrovnakom obdobi minulého roka.
K navyseniu celkového prebytku obchodnej
bilancie v 3. Stvrtroku vSak okrem nich pri-
deficit v obchode sinvesticnymi tovarmi
(kategéria "Investi¢né tovary (okrem do-
pravnych zariadeni) aich casti a prisluSen-
stvo"), ktory suvisi s medzirocnym pokle-
som dovozu investicnych tovarov o vySe
11%. Pokles tohto dovozu bol zrejme hlav-
nou pric¢inou vysSie spominaného poklesu
tvorby hrubého kapitalu v 3. Stvrtroku tohto
roka.

Strukturalne prebytky obchodu v kategoérii
"Dopravné zariadenia", ktoré vznikli v jed-
notlivych stvrtrokoch tohto roka, si zhruba
dvakrat vyssSie ako Strukturdlne prebytky
obchodu v kategorii "Spotrebné tovary".
Zahrani¢ny obchod s automobilmi prispie-
val totiz v kazdom Stvrtroku tohto roka
k obchodnej bilancii prebytkom v priemere
1.5 mld €, kym obchod s elektronikou pre-
bytkom v priemere 0.7 mld €. Kv6li porov-
naniu mozno uviest, Ze vroku 2008 (teda
pred hospodarskou krizou) boli prebytky
vobchode sautomobilmi a elektronikou
priblizne rovnaké (okolo 1 mld € kazdy
Stvrtrok).

Postupné utlmovanie medziro¢ného rastu
novych objednavok pre priemysel, ktoré
bolo zaznamenané kazdy Stvrtrok tohto
roka, signalizuje, Ze zmierniovanie dynamiky
rastu vyvozu adovozu tovarov v beznych
cenach bude v horizonte kratkodobej pred-
ikcie pokracovat. Vyvoz pocitacovych
a elektronickych vyrobkov sa v§ak vplyvom
sezonnosti ku koncu roka pravdepodobne
mierne ozivi (naznacuje to rast novych ob-
jednavok v septembri 2011) a prispeje
k tomu, Ze obchodna bilancia zostane pre-
bytkova aj vo 4. Stvrtroku tohto roka. AvSak
aj v pripade, Ze by obchodna bilancia bola vo
4. Stvrtroku vyrovnand, resp. v miernom
deficite, je takmer isté, ze celoro¢ne dosiah-
ne prebytok, ktory bude historicky najvyssi,
a teda podstatne vyssi ako sme odhadovali
v auguste tohto roka. Mal by dosiahnut’ 1.5-
1.8 mld € (2.4% HDP v b. c.). Zaroven odha-
dujeme, Ze pokial by sa v 1. Stvrtroku 2012
cena ropy na svetovych trhoch udrzala
zhruba na dneS$nej urovni (okolo 100 US



dolarov za barel ropy Brent), mohla by ob-
chodna bilancia dosiahnut podobny preby-
tok ako v 1. stvrtroku 2011, teda cca 0.5 mld
€ (3.1% HDP v b. c.).

Spotrebitel'ské ceny

Rast thrnnej hladiny cien na spotrebitel-
skom trhu v 3. stvrtroku sice pokracoval, ale
jeho dynamika sa oproti 1. polroku tohto
roka viditelne zmiernila. Stvisi to predo-
vSetkym S cenami potravin
a nealkoholickych ndapojov, ktoré vjuni
anasledne aj pocas 3. Stvrtroka na medzi-
mesacnej baze sustavne Kklesali, ¢im rast
uhrnnej cenovej hladiny vyrazne brzdili3. V
dosledku toho sa rozhodujicim determinan-
tom rastu uhrnnej cenovej hladiny v 3.
Stvrtroku stali regulované ceny suvisiace
s byvanim (zvySenie cien plynu a tepla pre
domacnosti), resp. so zdravotnictvom.
V septembri bol vsak tlak na jej rast zosilne-
ny sezénnym narastom cien v odbore "Vzde-
lavanie" (medzimesac¢ne o 3.5%), ktory su-
visi so zac¢iatkom nového Skolského roka.

Medzirocna miera celkovej inflacie sa po
prechodnom poklese pod 4.0% v jani a juli
tohto roka dostala v auguste opat na 4.0%
a v septembri stapla na 4.3%. Relativne naj-
silnejs$i vplyv na vzostup celkovej inflacie
mali regulované ceny, ktoré ako celok boli
v 3. Stvrtroku medziroCne vyssie o viac ako
7% (v priemere), kym jadrova inflacia len
0 2.3% (v priemere). Pokial ide o ceny po-
travin, ich medziro¢ny rast v 3. Stvrtroku
0 4.5% (v priemere) bol podstatne nizsi ako
v 1. polroku tohto roka, kedy osciloval v
intervale 6-7%. Na rozdiel od 1. polroka sa
tym rast cien potravin vyrazne priblizil k
rastu uhrnnej hladiny cien na spotrebitel-
skom trhu (obr. 4).

Trend mierneho rastu tthrnnej hladiny spot-
rebitel'skych cien pokracoval aj v oktobri.
Oproti septembru sa jej uroven zdvihla
00.2%, kcomu prispeli relativne najviac
ceny odevov a obuvi, ktoré vplyvom sezén-

% Zmiernenie dynamiky rastu cien na spotrebitel-
skom trhu v 3. stvrtroku koresponduje v Sirsom
kontexte so spomalenim dynamiky medziro¢ného
rastu cien priemyselnych vyrobcov (vrdtane cien
producentov potravin), ako aj cien dovozu.
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nosti stupli o 1.4%. Spomenut vsak treba aj
ceny potravin anealkoholickych napojov,
ktoré po Styroch mesiacoch poklesu zazna-
menali na medzimesacnej baze opat’ narast
(00.2%). V nadvéznosti na rast uhrnnej
hladiny stipla medzirotna miera celkovej
inflacie v oktdbri na 4.4%, priCom priemer-
na medzirotnd miera celkovej inflacie za
prvych desat mesiacov tohto roka dosiahla
3.8%.

Obr. 4
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Spomalenie dynamiky rastu thrnnej hladiny
spotrebitel'skych cien v 3. Stvrtroku moZze
signalizovat, Ze vplyv nakladovych faktorov,
podiel'ajucich sa od zaciatku roka domi-
nantne na raste inflacie, bol uz vyraznejsie
ako v 1. polroku tohto roka vyvazovany
vplyvom dopytovych faktorov, ktoré tlak na
jej rast naopak tlmia. Na mozné zosilnenie
vplyvu dopytovych faktorov poukazuje naj-
ma ta skutocnost, Ze kvoli slabej kipnej sile
obyvatel'stva pretrvava prakticky nepretrzi-
te uz dva roky pokles spotrebitel'ského do-

pytu

V Sirsich suvislostiach je zmiernenie rastu
spotrebitel'skych cien désledkom spomalo-
vania rastu svetovej ekonomiky, predovset-
kym vplyvom dlhovej krizy v krajinadch eu-
rozony. Aj vysledky KSP za november na-
sved¢uju tomu, Ze zmiernovanie tlaku na
rast spotrebitel'skych cien by malo
v najblizs§ich mesiacoch pokracovat. Rela-
tivne silny impulz pre posun tthrnnej hladi-
ny spotrebitel'skych cien smerom nahor
vSak zrejme vzide zo zvySenia cien listkov
na Zelezniciach (podla medializovanych



informacii v priemere o 10%), ktoré plati od
zacCiatku novembra 2011. Aj napriek uvede-
nému vplyvu by v8ak vzostup infladcie nemal
byt vel'mi vyrazny. V decembri 2011 by ma-
la dosiahnut’ 4.6%, priCom priemerna miera
inflacie vtomto roku by mala dosiahnut
3.9%. Zatial' o aktualizovany odhad prie-
mernej inflacie je zhodny s pé6vodnym od-
hadom z augusta tohto roku, aktualizovany
odhad koncorocnej inflacie je vyssi 0 0.3 p.
b..

V budiicom roku by sa mal rast cien na spot-
rebitel'skom trhu vyraznejSie spomalit,
kedZe okrem vysSie spomenutych faktorov
by mal jeho dynamiku tlmit' aj pomalsi rast
cien potravin a regulovanych cien (elektri-
ny, tepla aj plynu). Odhadujeme, Ze v marci
2012 budu spotrebitel'ské ceny medziro¢ne
vysSie o 2.5%, pri¢om ich priemerny medzi-
rofny rast za januar az marec 2012 by mal
predstavovat’ 2.8%.

Nomindlna a redlna mzda v hospoddrstve

V 10 statisticky sledovanych odvetviach ako
celku sa dynamika medziro¢ného rastu
priemernej mesacnej nominalnej mzdy od
zaciatku roka mierne zrychluje. V 3. Stvrt-
roku 2011 stupla o 4.8% a dosiahla 753 € (v
priemere). Ked'Ze jej relativny prirastok bol
vacsi ako priemerna medziro¢na miera in-
flacie (4.0%), redlna mzda na trovni 10 od-
vetvi ako celku stipla o 0.8%. Zaroven sa
vSak ukazuje, Ze k zrychleniu rastu nomi-
nalnej mzdy v 3. Stvrtroku uz doSlo - na
rozdiel od 1. polroka - na ukor zamestna-
nosti, pretoZe dynamika jej medziro¢ného
rastu v 10 odvetviach ako celku sa spomali-
la.

Kuvedenému zrychleniu rastu nominalnej
mzdy prispeli len tri zdesiatich odvetvi,
menovite informacie akomunikacia, prie-
mysel, doprava a skladovanie. Len v nich sa
totiZ rast nominalnej mzdy oproti 1. polroku
tohto roka zrychlil, pricom prvé z menova-
nych odvetvi dosiahlo bezkonkuren¢né
zrychlenie jej rastu - z 5.9% v 1. polroku na
17.2% v 3. Stvrtroku. Priemerna mesacna
nominalna mzda vtomto odvetvi, ktorej
uroven je vnaSich podmienkach tiez bez-
konkurencnd, dosiahla v 3. Stvrtroku 1786
€, Co predstavuje 2.3 nasobok priemernej
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mzdy vcelom hospodarstve. V priemysle,
vktorom je nomindlna mzda vramci 10
odvetvi druhad najvysSia, stdpla 04.9%
a dosiahla 815 €. Jedine v tychto dvoch od-
vetviach bol rast nominalnej mzdy dosta-
toCny na to, aby v 3. Stvrtroku zaroven za-
bezpedil aj rast readlnej mzdy. Vo vSetkych
ostatnych odvetviach, vratane dopravy
a skladovania, v ktorom sa rast nominalnej
mzdy sice zrychlil, ale vzrastla len o 2.6%, sa
redlna mzda v 3. Stvrtroku zniZila.

Zatial' ¢o na Urovni 10 odvetvi ako celku sa
dynamika medziro¢ného rastu nominalnej
mzdy od zaciatku roka mierne zrychl'uje, na
makrourovni sa naopak mierne utlmuje. To
znamena, Ze Urovein priemernej mzdy na
odvetvovej drovni sa priblizuje k drovni
priemernej mzdy na makroudrovni, ktora v 3.
Stvrtroku dosiahla 769 €. Jej medzirolny
prirastok sa totiz znizil z 3.0% v 1. polroku
na 2.5% v 3. Stvrtroku, primarne kvoli vel-
mi nizkemu rastu produktivity prace, ktory
v 3. Stvrtroku dosiahol 2.9% vb. c, resp.
1.3% v s. c. (obr. 5), ale brzdiaci vplyv na jej
rast ma aj pokracujuci pokles nominalnej
mzdy vo verejnej sprave aobrane. Pokial
ide o redlnu mzdu na makroudrovni, oproti 1.
polroku sa jej pokles v 3. §tvrtroku prehibil,
k ¢omu prispelo spomalenie rastu nominal-
nej mzdy a vzostup inflacie.
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Predpokladame, Ze uvedené faktory, ktoré
spomal'uju rast nominalnej mzdy na makro-
urovni, budd vyrazne limitovat moZnosti
pre jej rast aj v horizonte predikcie. Navyse,
tlmiaci vplyv na dynamiku jej rastu zrejme



vzide uz aj z odvetvovej urovne, teda zo suk-
romného sektora. Nasvedcuje tomu napri-
klad vyrazné spomalenie dynamiky medzi-
ro¢ného rastu nomindlnej mzdy vo vybra-
nych trhovych sluzbach - z5.7% v 1. pol-
roku na 2.2% v3. Stvrtroku, ale aj
v niektorych d'alSich odvetviach, ktoré nie
su exportne orientované.

Na zaklade vyvoja v 3. Stvrtroku a uvede-
nych predpokladov znizujeme pévodny od-
had rastu nominalnej mzdy v hospodarstve
z 3.1% na 2.8%, priCom jej Uroven by mala
dosiahnut 790 € (v priemere). Vzhl'adom na
to, Ze uvedeny prirastok nominalnej mzdy je
niz§i ako odhadovana droven priemernej
inflacie vtomto roku (3.9%), redlna mzda
v hospodarstve sa tohto roku znizi o 1.1%.
Zaroven ocakavame, Ze v 1. Stvrtroku 2012
sa nomindlna mesatnd mzda na makrou-
rovni zvysi o 2.3%, Co pri predpokladanej
priemernej inflacii (2.6%) bude znamenat,
Ze pokles realnej mzdy na makrotrovni bu-
de pokracovat, ale oproti roku 2011 sa
zmierni4.

Zamestnanost a nezamestnanost’
v hospodadrstve

Spomalenie dynamiky rastu hospodarstva
v 3. stvrtroku utlmilo aj rast dopytu na trhu
prace. Vyplyva to z medzirotnych relativ-
nych prirastkov po€tu zamestnanych nielen
v 10 odvetviach ako celku o 2.2%, ale aj na
makrotrovni o 1.7% (v metodike Statistic-
kého vykaznictva (SV)), resp. 01.3%
(v metodike VZPS), ktoré su nizsie ako v 1.
polroku tohto roka (obr. 6). Hlavnym dévo-
dom utlmu je zniZenie medzirocného pri-
rastku poctu zamestnanych v priemysle
(zvySe 5% v 1. polroku na 3.8% v 3. Stvrt-
roku) a prehibenie medziro¢ného poklesu
zamestnanosti v stavebnictve (z -3.5% na -
3.8%). Na makrourovni to suviselo eSte aj s

* Z medializovanych vysledkov prieskumu firmy
PwC vyplyva, Ze vybrané firmy zatial pripustaju
pokracovat’ vroku 2012 s pribliZzne rovnakym
zvysovanim platov ako v tomto roku. Prieskum,
ktorého sa zicastnilo 268 spolocnosti z 15 sekto-
rov, napriklad z automobilového, elektrotechnic-
kého, bankovnictva, poistovnictva, obchodu
a distribtcie, sa tykal 447 pracovnych pozicil.
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pokracujucim poklesom zamestnanosti vo
verejnej sprave a obrane.

Obr. 6
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Spomalenie rastu zamestnanosti na odvet-
vovej urovni potvrdzujd aj sezénne ocistené
udaje, podla ktorych pocet zamestnanych
stupol v 3. stvrtroku medzikvartalne o 1800
os6b, kym v 2. Stvrtroku o5600 os6b.
Z hl'adiska makrourovne mozno dokonca
hovorit o miernom poklese dopytu na prace,
pretoZe celkovy pocet zamestnanych, resp.
pracovnikov v sezonne ocCistenej podobe bol
oproti 2. Stvrtroku nizsi cca o 12.2 tisic os6b
v metodike SV, resp. cca o 10.8 tisic 0séb v
metodike VZPS. Intenzita zniZzovania nerov-
novahy medzi ponukou a dopytom na trhu
prace sa teda v 3. Stvrtroku spomalila.

Spomalenie intenzity zniZovania nerovno-
vahy na trhu prace vyplyva aj z vyvoja poctu
nezamestnanych os6b. Podla metodiky
VZPS dosiahol ich pocet v 3. Stvrtroku 357.8
tisic os0b (v priemere), ¢o znamena, Ze sa
medziro¢ne zniZil cca o025 tisic osob.
V porovnani sich medzirocnym poklesom
v 1. a 2. Stvrtroku tohto roka je to vSak uby-
tok zhruba o 5 tisic 0s6b mensi. Tato zmena
mala dopad aj na mieru nezamestnanosti. Jej
pokles sa totiz zastavil - v 2. a 3. Stvrtroku
stagnovala na 13.1%.

Trh prace bude v horizonte predikcie vysta-
veny svelkou pravdepodobnostou este
vacSiemu spomaleniu dynamiky rastu hos-
podarstva ako v 1.-3. Stvrtroku tohto roka, a
preto treba ocakavat, Ze sa situacia na fiom
bude postupne zhorSovat. Zmiernovanie



nerovnovahy na trhu prace sa moze nielen
zastavit, ale v budiicom roku sa nerovnova-
ha na iom moZe znovu prehibit. Nasvedéujt
tomu viaceré signdly - popri pokracujicom
poklese zamestnanosti vo verejnej sprave
a obrane ide o spomalenie rastu zamestna-
nosti v sukromnom sektore (hlavne
v priemysle) zaznamenané v 3. Stvrtroku,
od juna opéatovne sa zvySujuci pocet evido-
vanych nezamestnanych na uradoch praces,
zniZujdci sa pocet 0s6b schopnych najst’ si
pracu vzahrani¢i a novembrové vysledky
KSP. Z nich vyplyva, Ze v ramci sukromného
sektora moZno v najblizSom obdobi ocaka-
vat' rast zamestnanosti len v obchode, kym
v priemysle, stavebnictve asluzbach je
pravdepodobnejsi jej pokles. Zaroven viace-
ré firmy avizuju prepustanie, pricom najma
malym firmam hrozi zanike.

Napriek uvedenému je takmer isté, Ze za-
kladné ukazovatele o vyvoji na trhu prace
vtomto roku budud z celoro¢ného hladiska
omnoho priaznivejSie ako v minulom roku.
Celkova zamestnanost totiZz po dvoch ro-
koch poklesu vzrastie, poCet nezamestna-
nych osdb i miera nezamestnanosti sa na-
opak znizi. Podl'a aktualizovaného odhadu
by mala byt celkovd zamestnanost medzi-
ro¢ne vyssia o 1.8% (podl'a SV), resp. 0 1.4%
(podl'a VZPS). V désledku toho by mala mie-
ra nezamestnanosti na medzirocnej baze
klesnut o 1 p. b. a dosiahnut' 13.4% (v prie-
mere), pricom vo 4. Stvrtroku tohto roka by
mala vzrast na 13.6%. Pokial' ide o prie-
merny pocet nezamestnanych (podl'a VZPS),
oproti minulému roku by sa mal znizit
zhruba o 25 tisic osob, Co je Ubytok, ktory
sme odhadovali aj vauguste tohto roku.
Vzhl'adom na to, Ze v 1. Stvrtroku 2012 by
mala zamestnanost na medzirocnej baze
stagnovat (zhodne podla obidvoch meto-
dik), mala by miera nezamestnanosti (podla

® Podla tdajov UPSVaR sa pocet evidovanych
nezamestnanych zvysil z cca 380 tisic oséb ku
koncu mdja na cca 390 tisic oséb ku koncu oktéb-
ra 2011. Kym v mdji to bolo medzirocne viac 0 5
tisic os6b, v oktobri uZ o vyse 15 tisic osob.

6 Slovenské elektrdrne pldnuju do konca roka
prepustit’ takmer 150 zamestnancov, spolo¢nost
FlexMedical Slovakia pldnuje do polovice budiice-
ho roka presunit svoju vyrobu do Rumunska
(250-500 zamestnancov).
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VZPS) vzrast na 13.9%, teda na drover, na
ktorej bola v 1. Stvrtroku 2011.
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Kvalitativna prognoéza vykonnosti hospodarstva
na baze aktualizacie predstihového indikatora

Predstihovy indikdtor je ndstroj, ktory sa v trhovych ekonomikdch vyuZiva pri krdtkodobych
prognézach hospoddrskeho cyklu. Ide o kompozitny indikdtor zloZeny z ¢asovych radov tych
ukazovatel'ov, ktoré vykazuju Statisticky vyznamny casovy predstih pred klticovymi ukazovatel'mi
makroekonomického vyvoja ekonomiky. Kllicové ukazovatele krdtkodobého vyvoja ekonomiky su
agregované v kompozitnom indikdtore, ktory je reprezentovany tzv. kompozitnym referenénym

casovym radom.

INFOSTAT skiima hospoddrsky cyklus simultdnne z dvoch hladisk - klasicky cyklus, zobrazujuci
fluktudciu vyvoja ekonomiky prostrednictvom absoltitnych zmien ekonomickych velicin (vyznamny
hlavne v obdobi hospoddrskych kriz) a deviaény cyklus, ilustrujici fluktudciu vyvoja ekonomickych
veli¢in okolo vlastného dlhodobého trendu (relevantny hlavne v ¢asoch dlhodobého hospoddrskeho

rastu).

Signadly o moZnom spomaleni dynamiky
rastu slovenskej ekonomiky, ktoré vyplyvali
z predstihového indikatora v auguste 2011,
sa v 3. Stvrtroku potvrdili. Hoci podmienky
pre predvidanie potencidlnych bodov
obratu \4 ekonomike pomocou
predstihového indikatora sa v dosledku
prehlbovania dlhovej krizy v eurozdne Coraz
komplikovanejsSie, modra Kkrivka na obr. 7
a 8 vykazuje po aktualizacii omnoho prudsi
pokles ako pred troma mesiacmi. Jej priebeh
teda nasvedCuje tomu, Ze rast slovenskej
ekonomiky sa vnajbliZSom obdobi moéZe
zastavit, avSak zaciatkom buduceho roka sa
neda vylucit ani navrat ekonomickej recesie.

Obr. 7
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Aktualizovana progndza vyvoja vybranych ukazovatel'ov na rok 2011

a prognéza na 1. Stvrtrok 2012

1.- 3. 8tvrtrok 2011

Prognéza - INFOSTAT

rok 2011 1. Stvrtrok 2012
Ukazovatel index Index index
1.-3.
absolutne 2011 absolutne | 2011 | absoldtne | 1.0 2012
1.-3.Q
2010 2010 1.Q 2011
Hruby doméci produkt (mld €) D 51.3836 103.3 69.0926 |103.0| 16.2230 101.0
Vyberové zistovanie pracovnych sil
pracujuci (tis. osdb) 23514 101.8 2351.0 [101.4| 2332.0 100.0
miera nezamestnanosti (%) 2 13.4 X 13.4 X 13.8 X
pocet nezamestnanych (tis. os6b) 363.3 92.5 365.1 93.8 376.2 100.2
Priemerny pocet zamestnanych 21921 102.2 2191.2 |101.8| 2185.6 100.0
0s0b v hospodarstve (tis. osdb)
Priemerna nominilna mesa¢na mzda 765 102.8 790 102.8 763 102.3
zamestnanca hospodarstva (€)
Index redlnej mesacnej mzdy
zamestnanca hospodarstva X 99.1 X 98.9 X 99.6
Miera inflacie (%)
posledny mesiac obdobia X 4.33) X 469 X 2.59
v priemere za obdobie X 3.79 X 397 X 2.89

1) metéda ESNU 95; predbezné tidaje, absoliitne hodnoty sti v b.c., indexy st v s.c. roku 2005
2) v stipcoch prognéza INFOSTAT na rok 2011 a 1. $tvrtrok 2012 je miera nezamestnanosti
3) v septembri 2011 oproti septembru 2010

4 v decembri 2011 oproti decembru 2010

%) v marci 2012 oproti marcu 2011

) v priemere za 1. - 3. Stvrtrok 2011 oproti 1. - 3. stvrtroku 2010
7) v priemere za rok 2011 oproti roku 2010
8 v priemere za 1. Stvrtrok 2012 oproti 1. Stvrtroku 2011




