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(1. aktualizovana verzia: august 2021)

Jan Haluska, Branislav Pristac
INFOSTAT Bratislava

1 UvoD

V predloZenom materidli su prezentované
a strucne interpretované vysledky 1.
aktualizacie kratkodobej predikcie vyvoja
vybranych makroekonomickych
ukazovatelov slovenskej ekonomiky v roku
2021 (tabulka aobr. 9 az 14 v Prilohe).
Prezentované odhady zohladriuju ich
skutoény vyvoj v 1. polroku 2021,
v pripade spotrebitelskych cien aj v juli
2021. Odhady prihliadaju tiez na vysledky
konjunkturalnych a  spotrebitelskych
prieskumov  (KSP) za prvych osem
mesiacov tohto roka, ako aj na aktudlne
progndzy vyvoja v relevantnom vonkajSom
ekonomickom prostredi z augusta 2021,
teda veurozéone, Nemecku (progndza
Consensus Forecasts) a Ceskej republike
(progndza Eastern Europe Consensus
Forecasts), ¢o su hlavni obchodni partneri
SR. Znich vyplyva, Ze vplyv vonkajSieho
dopytu na rast agregatneho dopytu
v slovenskej ekonomike by mal byt
vtomto roku silnejsi ako sa javilo v mdji
2021 (Gdaj v zatvorke v poznamke 1)*.

2 HRUBY DOMACI PRODUKT

Stav domdcej ekonomickej klimy sa v 2.
Stvrtroku tohto roka vyrazne zlepsil, o
suviselo s uvolnenim opatreni, ktorymi
vlada celila druhej vine pandémie. Zatial
co vV marci 2021 sa indikator

! vykonnost ekonomiky v pripade eurozény by
mala v roku 2021 vzrast 0 4,8% (0 4,2%), v pripade
Nemecka 0 3,3% (o 3,3%) a v pripade CR 0 3,6% (o
3,4%). Vo vsetkych troch pripadoch bol smerom
nahor korigovany aj odhad inflacie v roku 2021 -
v eurozéne by mala dosiahnut 2,1%, v Nemecku
3,3% a v CR 2,9%.

ekonomického sentimentu (IES) nachadzal
eSte velmi hlboko pod svojim dlhodobym
priemerom (85,6 vs 102,5 za roky 1997-
2020), v aprili - skokom na 104,3 - svoj
dlhodoby priemer prekonal. ESte viac ho
prekonal v juni 2021 kedy stupol na 107,0,
¢im dosiahol najvysSiu  hodnotu od
septembra 2017. Priemernd hodnota IES
odvodend zo sezdonne  ocistenych
mesacnych Udajov vzrastla z81,3 v1.
Stvrtroku 2021 na 104,8 v 2. Stvrtroku
tohto roka (obr. 1).

Obr. 1

ekonomicky sentiment vs ekonomicky rast
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e indikaitor ekonomického sentimentu, s.a., (L'S)
e dlhodobY priemer IES (1997 - 2020), (I'S)
s HDP, 5.C. 2015, medziroéné zmeny, % (PS)
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Stav domdcej ekonomickej klimy sa v 2.
Stvrtroku tohto roka zlepsSil vplyvom
vzostupu dbvery vo vSetkych Styroch
odvetviach  (priemysel,  stavebnictvo,
obchod, sluzby), ako aj vdaka vzostupu
dovery spotrebitelov. ZlepSenie dovery
bolo sice plosné, ale znaéne
diferencované. Zatial ¢o v priemysle,
stavebnictve a obchode dbvera stupla az
nad uroven (jej vlastného) dlhodobého
priemeru, dovera v sluzbach a dbvera




spotrebitelov zostala pod Uroviou (jej
vlastného) dlhodobého priemeru’.

Zlepsenie stavu domacej ekonomickej
klimy v 2. Stvrtroku tohto roka prispelo k
tomu, Ze ndvrat vykonnosti hospodarstva
krastu - podla profilu pismena V - je
v sucasnosti omnoho pravdepodobnejsi
ako sa javilo po 1. Stvrtroku 2021. Rast
vykonnosti hospoddarstva sa totiz v 2.
Stvrtroku tohto roka vyrazne zrychlil. Na
medzikvartalnej bdze stupla tvorba
redlneho HDP 0 2,0% (oproti 1. Stvrtroku
2021 podla sezénne ocistenych udajov),
na medzirocnej baze 0 9,6%. K zrychleniu
jeho rastu vSak vyznamnou mierou prispel
bazicky efekt, kedZe v 2. Stvrtroku 2020 sa
vykonnost ekonomiky vplyvom prvej viny
pandémie prepadla 010,9%. V 1. polroku
2021 sa teda vykonnost hospodarstva na
medziro¢nej baze zvySila 04,9% (v
priemere)®. Na druhej strane, tvorba
nomindlneho HDP, ktord sa v 1. Stvrtroku
2021 na medziro¢nej baze zvysila 0 0,8%,
stupla v 2. Stvrtroku tohto roka 0 11,8% a
kumulativne za 1. polrok 2021 dosiahla
45,6475 mld. €.

Tlak na rast Uhrnnej cenovej hladiny
v hospodarstve (merany deflatorom HDP)
bol v2. Stvrtroku tohto roka omnoho
silnejsi ako sa zaklade vyvoja deflatora
HDP v 1. Sstvrtroku 2021 vseobecne
oCakdvalo. Kym v1. Stvrtroku 2021
deflator HDP na medzirocnej baze stupol
len 00,7%, v 2. Stvrtroku tohto roka sa
zvysil 0 2,0% (obr. 2). Zrychlenie jeho rastu
primarne sUvisi svyvojom cien vo
vonkajSom ekonomickom prostredi, ktoré
vplyvom silného ekonomického ozZivenia

2 \yvoj IES a vietkych piatich zloziek jeho Struktary
za prvych pit mesiacov tohto roka, teda
indikatorov dovery v priemysle, stavebnictve,
obchode, sluzbach aindikatora dévery spotreby
spotrebitelov, je v podobe konjunkturadlnych sald
zobrazeny na obr. 1 az 6 v Prilohe.

3 Aviak oproti jej vykonnosti v 1. polroku 2019,
teda pred pandémiou, bola 02,8% nizSia (v
priemere).

zaznamenali obrat smerom krastu.
Ponuka totiz nedokazala na silny rast
dopytu z objektivnych dévodov, ktoré idu
predovsetkym na vrub pandémie, rychlo a
adekvatne reagovat (prispdsobit sa).

Obr. 2

cenovy vyvoj
(medzirocéné zmeny, %)
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Deflator dovozu tovarov a sluzieb, ktory na
medziroénej baze klesal sedem Stvrtrokov
po sebe (vratane 1. Stvrtroka 2021, kedy
sa znizil 0 1,2%), v 2. stvrtroku tohto roka
vzrastol 04,8%°. Vysie ceny dovozu
prispeli k obnoveniu rastu cien aj v
domacom prostredi. Deflator celkovej
produkcie v hospodarstve, ktory v 1.
Stvrtroku 2021 na medzirocnej baze
poklesol 0 1,3%, zaznamenal v 2. Stvrtroku
tohto roka rast 0 2,1%. Pozitivnym javom
je vsak skutocnost, Ze ceny vyvozu stupli
viac ako ceny produkcie v domdacom
prostredi, pretoZze deflator vyvozu tovarov
a sluZzieb vzrastol 04,6%. K zrychleniu

rastu Uhrnnej cenovej hladiny
v hospodarstve v 2. Stvrtroku tohto roka
prispeli vyznamne aj ceny na

* K obnoveniu rastu cien dovozu vyznamne prispela
aj cena ropy Brent na svetovom trhu. Zatial ¢o v 1.
stvrtroku 2021 na medziro¢nej baze stupla cca
020% adosiahla 60,8 USD/barel, v2. Stvrtroku
tohto roka bola wvy$Sia takmer 0135%
a predstavovala 68,8 USD/barel (vidy v priemere).
Vjudli, pod vplyvom zprav o Sireni delta variantu
koronavirusu vo svete, bol jej vyvoj znacne
rozkolisany, ale s tendenciou rast.



spotrebitelskom  trhu  (viac v Casti
Spotrebitelské ceny).

Vysoky rast vykonnosti hospodarstva bol
primarne generovany zvySujucim sa
agregatnym dopytom. Na medziro¢nej
baze sa jeho rast zrychlil z3,1% v 1.
Stvrtroku 2021 na 22,9% v 2. Stvrtroku
tohto roka, k éomu do znacnej miery
prispel bazicky efekt, kedZe v 2. Stvrtroku
2020 sa agregatny dopyt vplyvom prvej
viny pandémie prepadol o 18,5%. Vplyvom
silného agregdtneho dopytu sa vyrazne
zrychlil aj rast tvorby domadcich zdrojov,
pricom objem celkovej produkcie stupol
v 2. $tvrtroku tohto roka o 18,8% (obr. 3).
K jej rastu prispela medzispotreba i hruba
pridanda  hodnota v  hospodarstve.
Relativny prirastok medzispotreby bol az
rédovo vyssi ako v pripade hrubej pridanej
hodnoty (o 25,8%, resp. 0 9,3%). Aj ich
prirastky boli do zna¢nej miery ovplyvnené
bazickym efektom.

Obr. 3

« ™
agregatny dopyt vs vykonnost’ ekonomiky
(s.c. 2015, medziro¢né zmeny, %)
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Zatial ¢o v 1. Stvrtroku 2021 bol rast
agregatneho dopytu dosiahnuty len vdaka
vonkajsiemu dopytu, v 2. Stvrtroku tohto
roka uz k jeho rastu prispel nielen velmi
silny vonkajsi dopyt, ale aj domaci dopyt,
ktorého rast sa obnovil (obr. 4). Pokial ide
o vonkajsi dopyt, zdrojom jeho rastu bol
zvydujuci sa dopyt z krajin EU-27 i z krajin
mimo nej. Vdaka tomu, ale aj vplyvom
bazického efektu, sa rast objemu vyvozu
tovarov asluzieb zrychlil z10,0% v 1.

Stvrtroku 2021 na 40,0% v 2. Stvrtroku
tohto roka, pricom kumulativne za 1. a 2.
Stvrtrok 2021 sa na medziroénej baze
zvySil v priemere 023,0% (viac v Casti
Zahrani¢ny obchod - saldo obchodnej
bilancie).

Obr. 4

~

agregatny dopyt vs vykonnost ekonomiky
(s.c. 2015, medzirocné zmeny, %)
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Vzhladom na to, Ze agregatny dopyt stupol
v 2. Stvrtroku tohto roka podstatne viac
ako tvorba domacich zdrojov vyjadrena
tvorbou realneho HDP (o 22,9%, resp.
09,6%), uplné pokrytie vecnej skladby
agregatneho dopytu generovalo silny tlak
aj na zdroje zo zahranicia. Na rozdiel od 1.
Stvrtroka 2021 iSlo uZ nielen o zdroje
potrebné na pokrytie medzispotreby, ale
aj na pokrytie konecnej spotreby (viac
v éasti  Zahranicny obchod - saldo
obchodnej bilancie). V suvislosti s tym, ale
aj vplyvom bazického efektu, sa rast
objemu dovozu tovarov a sluzieb zrychlil
25,4% v 1. Stvrtroku 2021 na 39,6% v 2.
Stvrfroku tohto roka (obr. 4). Cast zdrojov
(vytvorenych doma, alebo dovezenych)
vSak nebola vyuzitd, ale zostala v zadsobach
(obdobne ako v 1. stvrtroku 2021). Stav
zasob v hospodarstve v beznych cenach sa
v 2. Stvrtroku tohto roka zvysil cca 0597
mil. € akumulativne za 1. a 2. Stvrtrok
2021 01,288 mld. € (2,8% HDP v beznych
cenach).

Domdaci dopyt ako celok, ktory na
medzirocnej baze pat Stvrtrokov po sebe
klesal (vratane 1. Stvrtroka 2021, kedy



klesol o0 4,0%), stupol v 2. Stvrtroku tohto
roka 09,3% (obr. 5). Kobnoveniu jeho
rastu prispeli r6znou mierou vsetky tri
hlavné zlozky jeho Struktury, teda konecna
spotreba domadacnosti (KSD; spotrebitelsky
dopyt), konecnd spotreba verejnej spravy
(KSVS; dopyt verejného sektora) itvorba
hrubého fixného kapitalu (THFK; investi¢ny
dopyt). Na druhej strane, domaci efektivny
dopyt ako celok, ktory nezohladnuje vplyv
zmeny stavu zasob v hospodarstve,
vzrastol v 2. Stvrtroku tohto roka o 5,8%,
ale kumulativne za 1. a 2. Stvrtrok 2021 sa
na medziro¢nej baze prakticky nezmenil,
teda zaznamenal nulovy rast (v
priemere)’.

Obr. 5
/
domaci efektivny dopyt a jeho zlozky
(s.c. 2015, medziroéné zmeny, %)
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Spotrebitelsky dopyt stupol v 2. Stvrtroku
tohto roka redlne 05,0%, nominalne
07,7%, pricom vrdmci hlavnych zlozZiek
Struktury domaceho dopytu dosiahol na
medziro¢nej bdze relativne najmensi rast.
Kjeho rastu prispela do urcitej miery
vy$Sia dovera spotrebitelov (obr. 6), ale
kfuéovy bol vplyv bazického efektu, kedze
v 2. Stvrtroku 2020 KSD redlne klesol
04,2%. Relativne nizky rast objemu KSD
suvisel SO sklonom obyvatelstva
k Usporam, ktory bol aj v 2. Stvrtroku tohto

% Zatial ¢o domaci efektivny dopyt bol v 1. polroku
2021 oproti jeho urovni v 1. polroku 2019, t.j. pred
pandémiou, nizsi o 3,6%, vonkajsi dopyt, teda
objem vyvozu tovarov a sluzieb, bol naopak vyssi
0 3,3% (vidy v priemere)

roka velmi wvysoky (na ukor sklonu
k spotrebe).  Miera  hrubych  Uspor
obyvatelstva sice klesla z11,6% v 1.
Stvrtroku 2021 na 10,0% v 2. Stvrtroku
tohto roka, ale na medziro¢nej baze bola
naopak 0 0,2 p. b. vyssia®.

Obr. 6

dovera spotrebitelov vs spotrebitelsky dopyt (KSD)
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O preferencii spotrebitelov k Usporam
pred  spotrebou sved¢i  nepriamo
skutoénost, Ze rast spotrebitelského
dopytu bol v porovnani s rastom realnych
disponibilnych prijmov obyvatelstva, teda
hlavného zdroja financovania KSD, nizsi
(obr. 6). Realne disponibilné prijmy
obyvatelstva totiz v 2. Stvrtroku tohto roka
vzrastli 05,7%, k comu okrem bazického
efektu (v 2. Stvrtroku 2020 klesli 0 4,2%)
prispeli bezné prijmy domacnosti, ktoré
v 2. Stvrtroku tohto roka stupli 0 9,5%. Ich
rast sa vyrazne zrychlil, na jednej strane
vdaka celkovej zamestnanosti
v hospodarstve, ktorej pokles sa zmiernil,
na druhej strane zdsluhou aZ prekvapivo
silného rastu priemernej mesacnej
nominalnej mzdy na makrodrovni v 2.
Stvrtroku tohto roka (viac v castiach
Zamestnanost a nezamestnanost
v hospodarstve, resp. Nomindlna a redina
mzda v hospoddrstve).

® Sklon obyvatelstva k spotrebe klesd aj podla

Udajov NBS o spotrebitelskych dveroch. V1.
stvrtroku 2021 sa na medziro¢nej baze prepadli
010,1%, v 2. Stvrtroku tohto roka 09,0% (vidy
Vv priemere).



Dopyt verejného sektora stipol v 2.
Stvrtroku tohto roka redlne o 8,7%,
nominalne 011,0% a spomedzi hlavnych
zloziek  Struktury domdaceho dopytu
zaznamenal na medziroc¢nej baze relativne
najvyssi rast. Tlak na produkciu verejného
sektora tym vzrastol. V beZnych cenach
stupla o 8,6%, na ¢om sa podielal rast
medzispotreby i hrubej pridanej hodnoty
vo verejnom sektore. Medzispotreba
v beznych cenach stupla o 17,7%, hruba
pridand hodnota 05,3%. Hlavnhym
faktorom rastu hrubej pridanej hodnoty
bolo zrychlenie dynamiky rastu odmien
zamestnancov vo verejnom sektore z 3,3%
v 1. Stvrtroku 2021 na 6,9% v 2. Stvrtroku
tohto roka, pretoZze spotreba fixného
kapitdlu v beznych cenach vo verejnom
sektore sa ani v 2. stvrtroku tohto roka na
medziroénej baze prakticky nezmenila.
Kuvedenému rastu KSVS v beZnych
cenach prispeli tiez Uhrady zdravotnych
poistovni, ktoré v 2. Stvrtroku tohto roka
stupli na medzirocnej baze o 25,7%, do
znacnej miery aj vplyvom bazického
efektu, kedZe v 2. Stvrtroku 2020 poklesli
takmer 0 11%.

Investicny dopyt vzrastol v 2. Stvrtroku
tohto roka na medziroénej baze realne
05,6%, nomindlne o 7,6%. Jeho hlboky
pokles, ktory trval pat Stvrtrokov po sebe
(vratane 1. Stvrtroka 2021, kedy sa
prepadol 0 10,0%), sa zastavil vplyvom
zlepSenia stavu domadcej ekonomickej
klimy, ale vyznamnejsi bol vplyv bazického
efektu, kedZe v 2. Stvrtroku 2020 sa objem
THFK prepadol o0 15,2%. Investi¢ny dopyt
vSak zaznamenal oZivenie len v oblasti
strojov a zariadeni, kde objem THFK na
medziro¢nej baze stupol o 12,3%, zatial ¢o
v oblasti budov sa prepad dopytu viac-
menej len zastavil, kedZe stlpol iba
00,9%.

Z udajov o sektorovej Strukture THFK
v beznych cendch vyplyva, Ze ozivenie
investicného dopytu v 2. Stvrtroku tohto

roka bolo plosné. Kym v sektore
financnych korpordcii avo verejnom
sektore bol zaznamenany na medziro€nej
baze az dvojciferny prirastok THFK
v beznych cendch (o 24,4%, resp. o 15,7%),
v nefinanénych korporaciach a v sektore
domacnosti bol zaznamenany jednociferny
prirastok (o 5,5%, resp. 07,5%).
S vynimkou sektora domacnosti mal vsak
na prirastky THFK vo vSetkych ostatnych
sektoroch vyznamny vplyv aj bazicky efekt.

Model, ktory generoval vykonnost
hospodarstva v 2. Stvrtroku tohto roka, sa
oproti modelu z 1. Stvrtroka 2021 zmenil.
Hlavnhym faktorom rastu vykonnosti
hospodarstva bol totiz domaci dopyt, kym
vplyv Cistého vyvozu bol - na rozdiel od 1.
Stvrtroka 2021 - viac-menej marginalny
(obr. 7). Vyplyva to zo skutocnosti, Ze rast
vykonnosti hospodarstva v 2. Stvrtroku
tohto roka bol len mierne vyssi ako rast
domaceho dopytu. K vyraznej zmene
vplyvu Cistého vyvozu na vykonnost
hospodarstva doslo vplyvom obchodnej
bilancie. Vsulade socakavanim sice
dosiahla prebytok aj v 2. Stvrtroku tohto
roka, ale na rozdiel od 1. Stvrtroka 2021 sa
jeho Uroven na medzirocnej baze prakticky
nezmenila (viac v ¢asti Zahrani¢ny obchod
- saldo obchodnej bilancie).

Obr. 7

zahrani¢ny obchod vs Cisty vyvoz
(s.c. 2015)
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Aktualizovany odhad vykonnosti
slovenskej ekonomiky vroku 2021 je
ramcovo zaloZeny na predpoklade, Ze



agregatny dopyt sa bude zvySovat aj
v horizonte kratkodobej predikcie. K jeho
rastu by mal aj v2. polroku 2021
prispievat vonkajsi aj domaci dopyt.
Predpokladame teda, Ze ¢rtajlca sa tretia
vina pandémie nezasiahne v horizonte
kratkodobej predikcie vyznamne do
priebehu ekonomického cyklu, ktory sa
vsucasnosti  ofakava unds, resp.
v relevantnom vonkajSom ekonomickom
prostredi (v zmysle pozndmky 1).

Na zdklade skuto¢ného vyvoja domaceho
a vonkajSieho dopytu v 1. polroku 2021
a predpokladov uvedenych vysSie sme
odhad rastu agregatneho dopytu v roku
2021 korigovali zo 7,0% v m3ji tohto roka
na 7,8% (v priemere). V suvislosti stym
sme odhad rastu tvorby redlneho HDP
vtomto roku korigovali tiez smerom
nahor, ato zo 4,2% spred troch mesiacov
na 4,3% (v priemere). Podla
aktualizovaného odhadu by Uhrnnd
cenova hladina v hospodarstve mala
v roku 2021 vzrast 0 1,9%, ¢o je 0 0,3 p. b.
viac ako sme odhadovali pred tromi
mesiacmi. To znamend, Ze tvorba
nomindlneho HDP by sa mala oproti roku
2020 zvysit 06,2% (v priemere)
adosiahnut 97,3 mld. €. Zatial c¢o
agregdatny dopyt by vtomto roku svoju
uroven vroku 2019 (pred pandémiou)
mierne prekrocil, vykonnost ekonomiky by
za jej uroviou pred pandémiou mierne
zaostala.

Aktualizovany odhad rastu agregatneho
dopytu, vykonnosti hospodarstva a
Uhrnnej cenovej hladiny v hospodarstve
v roku 2021 je potrebné vnimat v kontexte
prevaine negativnych rizik, ktorych vplyv
mozZe vyvoj vonkajSieho aj domaceho
dopytu (vratane vyvoja cien) v horizonte
kratkodobej predikcie modifikovat.
Aktudlne k tymto rizikam pribudol pokles
IES v juli i auguste, ktory suvisi s poklesom
doévery v priemysle.

3 ZAHRANICNY OBCHOD - SALDO
OBCHODNEJ BILANCIE

Vyrazny narast dovery v priemysle
v priebehu 2. Stvrtroka tohto roka bol
reflexiou na velmi silny rast novych
objedndvok pre priemysel zo zahranicia aj
tuzemska. Vdaka rastu vonkajsSieho
dopytu, ale do zna¢nej miery aj vplyvom
bazického efektu (prepad vyvozu tovarov v
dosledku prvej viny pandémie v 1.
Stvrtroku 2020 o0 26%), sa rast vyvozu
tovarov v beznych cendch na medziro¢nej
baze zrychlil zo 14,9% v 1. Stvrtroku 2021
na 48,5% v 2. stvrtroku tohto roka (obr. 8).
Dynamika rastu sezénne ocisteného
vyvozu tovarov v beznych cendch sa vsak
na medzikvartalnej baze nezrychlila - v 1.
aj 2. Stvrtroku tohto roka jeho Uroven
stupla zhodne 01,6% (vidy oproti
predchadzajucemu  Stvrtroku).  Podla
predbeznych udajov za 1. polrok 2021
dosiahol vyvoz tovarov v beznych cenach
cca 44,226 mld. € cCo znamend, Ze na
medziroCnej baze stupol 029,4% (v
priemere).
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Vplyvom rastu vonkajsieho a domaceho
dopytu vyrazne zosilnel tlak na dovoz
zdrojov zo zahranicia, ktoré boli v 2.
Stvrtroku tohto roka potrebné na pokrytie
vecnej Struktury agregatneho dopytu. Rast
dovozu tovarov v bezinych cendch sa totiz
na medzirocnej baze zrychlil zo 7,0% v 1.
Stvrtroku 2021 na 50,2% v 2. Stvrtroku



tohto roka (vidy v priemere). Do znacnej
miery vSak ktomu prispel aj vplyv
bazického efektu (prepad dovozu tovarov
v dosledku prvej viny pandémie v 1.
Stvrtroku 2020 cca 029%). Na
medzikvartalnej baze sa vSak rast sezénne
oCisteného dovozu tovarov v beZnych
cenach spomalil zo 4,6% v 1. Stvrtroku
2021 na 1,9% v 2. Stvrtroku tohto roka
(vzdy oproti prechadzajucemu Stvrtroku).
Podla predbeinych uUdajov za 1. polrok
2021 dosiahol dovoz tovarov v beZnych
cenach cca 42,178 mld. €, o znamena, Ze
na medziro¢nej bdaze stupol o 25,2% (v
priemere)’.

Popri vonkajSom adomacom dopyte
ovplyvriovali dynamiku rastu vyvozu
a dovozu tovarov v beznych cenach aj ceny
vyvozu aceny dovozu. Zatial ¢o v 1.
Stvrtroku 2021 tieto ceny na medziro¢nej
baze poklesli, ¢im dynamiku rastu vyvozu a
dovozu tovarov v beZznych cenach timili,
v2. Stvrtroku tohto roka prispeli
k zrychleniu dynamiky ich rastu, kedze
defladtor celkového vyvozu ideflator
celkového dovozu na medziro¢nej baze
vzrastli (pozri ¢ast Hruby domdci produkt).
Ich timiaci vplyv, ktory zacal v 3. Stvrtroku
2019, teda trval celkovo sedem Stvrtrokov
po sebe.

Na rozdiel od 1. Stvrtroka 2021, kedy
ozivenie rastu vonkajSieho dopytu este
nemalo plosny charakter, v 2. Stvrtroku
tohto roka bol rast vonkajSieho dopytu
podla predbeZnych udajov o komoditnej
Strukture vyvozu tovarov (klasifikacia BEC)

" Podla udajov NBS sa v 2. $tvrfroku tohto roka
zvysil na medzirocnej baze aj vyvoz a dovoz sluzieb
v beZznych cenach, a to cca 0 12%, resp. cca 0 21%
(vZidy v priemere). Obchod so sluzbami bol
pandémiou zasiahnuty omnoho vyraznejsie ako
obchod s tovarom, pretozZe k oZiveniu rastu vyvozu
i dovozu sluZieb doslo aZz po piatich Stvrtrokoch,
v ktorych kazdy z nich zaznamenal na medziroc¢nej
baze znacny prepad. Rast vyvozu i dovozu sluZieb
v 2. Stvrtroku tohto roka bol tieZz do znaénej miery
vysledkom vplyvu bazického efektu.

zaznamenany uZ ploSne. Vzrastol teda aj
vyvoz uhlovodikovych paliv, ktory v 1.
Stvrtroku 2021 na medzirocnej baze
poklesol cca 026% (ako jediny v ramci
klasifikacie BEC), kcomu vyznamnou
mierou prispela aj nizka cena ropy na
svetovom trhu na zaciatku tohto roka. V 2.
Stvrtroku tohto roka vzrastol relativne
najviac vyvoz surovin avyvoz novych
osobnych automobilov, ato zhodne cca
060% (v priemere), k comu v obidvoch
pripadoch prispel do znacnej miery aj
vplyv bazického efektu. Naopak, relativne
najmenej stupol vyvoz potravin (cca o
11%).

Z predbeznych ddajov o komoditnej
Strukture dovozu tovarov vyplyva, Zze kym
v 1. Stvrtroku 2021 si pokrytie vecnej
Struktury agregatneho dopytu vyzadovalo
predovsetkym rast dovozu pre
medzispotrebu (hlavne dovozu surovin
adovozu zemného plynu), v 2. Stvrtroku
tohto roka uz vyrazne vzrastol tlak aj na
dovoz pre konecnu spotrebu. V ramci
dovozu pre konecnu spotrebu stupol
dovoz osobnych automobilov na
medzironej baze o vySe 70%, dovoz
spotrebného tovaru cca o030% adovoz
potravin cca 0 10% (vidy v priemere).
Vplyvom rastu investicného dopytu
vzrastol dovoz investinych zariadeni
o vyse 35%, dovoz dopravnych
prostriedkov (okrem osobnych
automobilov) dokonca takmer o 80% (vzdy
v priemere). K uvedenym velmi vysokym
prirastkom dovozu jednotlivych komodit
prispel do znacnej miery aj vplyv
bazického efektu.

Obchodna bilancia ako celok dosiahla
vsuUlade so vSeobecnym ocakavanim
prebytok aj v2. Stvrtroku tohto roka.
Podla predbeinych udajov Cinil 655 mil. €
(cca 2,7% HDP v beinych cenach), ¢o je
v porovnani s jej prebytkom v 1. Stvrtroku
2021 len polovi¢na velkost. Jeho pokles
ide hlavne na vrub globalneho nedostatku



Cipov, ktory ovplyvnil vyrobu a nasledne
vyvoz novych osobnych automobilov aj u
nas. Strukturdlny prebytok v obchode
s osobnymi autami bol napriek tomu
vysoky aj v 2. Stvrtroku tohto roka, pretoze
dosiahol cca 5,361 mld. €, ale oproti 1.
Stvrtroku 2021 poklesol zhruba o 750 mil.
€. Kumulativne za 1. a 2. Stvrtrok 2021
dosiahla obchodna bilancia prebytok 2,047
mld. € (cca 4,5% HDP v beinych cenach),
¢o predstavuje viac ako Stvornasobok
urovne jej prebytku v 1. polroku 2020.

Aktualizovany odhad vyvoja vyvozu
adovozu tovarov vbeinych cendch,
vratane obchodnej bilancie, v horizonte
kratkodobej predikcie zohladnuje
tendencie vyvoja novych objednavok pre
priemysel zo zahranitia atuzemska vich
sezénne ocistenej podobe pocas prvych
Siestich mesiacov tohto roka. Z obr. 9
vyplyva, Ze nové objedndvky ako celok
zaznamenali v 2. Stvrtroku tohto roka
mierny pokles. Ich Uroven zo zahranicia
poklesla o 3,9%, ztuzemska o 3,4% (vidy
oproti 1. Stvrtroku 2021).
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Spomalenie rastu novych objednavok pre
priemysel v 2. Stvrtroku tohto roka, ale
najma bliZziaci sa zanik vplyvu bazického
efektu na vyvoz tovarov, ku ktorému déjde
uz v priebehu 3. Stvrtroka tohto roka, by
mali rast vyvozu tovarov v beznych cenach
vyrazne spomalit. Inak povedané, velmi
vysoké dvojciferné prirastky, ktoré vyvoz

tovarov dosiahol na medziroCnej baze v 1.
a 2. stvrtroku 2021, sa zrejme zniZia aZ na
jednociferné prirastky. Rovnaky scenar
vyvoja by mal nastat aj v pripade dovozu
tovarov v beznych cendch, ale s urcitym
Casovym oneskorenim. V pripade dovozu
tovarov totiz vplyv bazického efektu
zanikne aZ v priebehu 4. Stvrtroka tohto
roka.

Na zaklade uvedenych predpokladov
oCakdvame, Ze v horizonte kratkodobej
predikcie bude rast vyvozu tovarov nizsi
ako rast dovozu tovarov (vbeZnych
cenach). Faktorom, vyznamne
determinujucim velkost medzery medzi
ich rastom, bude najma pretrvavajuci
globadlny  nedostatok  cipov, ktory
ovplyviioval unas produkciu ivyvoz
osobnych automobilov uz v 1. polroku
2021. Velkost danej medzery vsak bude
vyznamne zdvisiet aj od vyvoja dovozu
tovarov v beznych cenach. Jeho ocakavané
spomalenie rastu budu totiz tImit dovozné
ceny energetickych i neenergetickych
(vratane potravinarskych) komodit,
pretoZe ich rast na svetovom trhu by mal
pokracovat.

Za predpokladu, Ze zacinajuca tretia vina
pandémie  neskomplikuje v horizonte
kratkodobej predikcie VYVOj
hospoddrskeho  cyklu v relevantnom
vonkajSom ekonomickom prostredi ani
unds, obchodnd bilancia by si mala
zachovat prebytkovy charakter aj v 3. a 4.
Stvrtroku tohto roka. Prebytky by mali byt
velkostou porovnatelné s Urovnou
prebytkov, ktoré obchodnd bilancia
dosiahla v 3. a4. Stvrtroku 2020. Podla
aktualizovaného odhadu by kumulovany
prebytok obchodnej bilancie v roku 2021
mal dosiahnut cca 4,6 mld. € (cca 4,7%
zodhadu HDP v beinych cenach), teda
00,4 mld. € viac ako sme odhadovali
v maji tohto roka.

Aktualizovany odhad vyvoja vyvozu
adovozu tovarov a prebytku obchodnej



bilancie v roku 2021 je potrebné vnimat
v kontexte viacerych, najma negativnych
rizik. Hlavnym negativnym rizikom je
priebeh tretej viny globdlnej pandémie a
jej vplyv na ekonomicky vyvoj v krajinach,
ktoré su nasimi hlavnymi obchodnymi
partnermi.

4 SPOTREBITELSKE CENY

Rast uhrnnej hladiny cien na
spotrebitelskom trhu (merany pomocou
CPl) bol v2. S3tvrtroku tohto roka
vyznamnym faktorom zrychlenia dynamiky
rastu Uhrnnej cenovej hladiny
v hospodarstve (merany pomocou
defladtora HDP). Vaprili az juni sa totiz
uhrnnd hladina spotrebitelskych cien
zvysila na medzimesacnej baze
kumulativne o 1,6% (oproti marcu 2021),
kym v januari az marci tohto roka stupla
kumulativne len 0 1,1% (oproti decembru
2020)%. Vsuvislosti stym sa medziro¢na
miera celkovej inflacie zvySila z0,7%
v januari 2021 na 2,9% v juni a v porovnani
s jej uroviou v juni 2020 bola 01,1 p. b.
vy$Sia (obr. 10). Priemerna Uroven
celkovej inflacie za prvych Sest mesiacov
tohto roka (1,6%) vsak bola 00,8 p. b.
nizSia ako v rovnakom obdobi minulého
roka.

Vzostup celkove] inflacie bol aj v2.
Stvrtroku tohto roka dosledkom rastu
jadrovej inflacie. Regulované ceny maju
totiz na celkovu inflaciu od zaciatku tohto
roka tlmiaci vplyv, pretoZe na medziro¢nej
baze vykazuju pokles - v 1. stvrtroku 2021
01,7%, v 2. Stvrtroku 2021 0 1,8% (vidy v
priemere). Avsak jadrovd inflacia stupla
z21,6% v marci 2021 na 3,5% v juni 2021,

® Tlak na rast spotrebitelskych cien je v tomto roku
omnoho silnejsi ako v roku 2020. Za cely rok 2020
sa totiz ich Uhrnna hladina zvySila na
medzimesacnej baze kumulativne o 1,5% (oproti
decembru 2019), avsak za prvych Sest mesiacov
tohto roka stupla kumulativne uz 02,7% (oproti
decembru 2020).

pricom Ccistd infldcia, ktorda nie je
ovplyvnena cenami potravin (na rozdiel od
celkovej ajadrovej inflacie), stupla
v rovnakom obdobi z 2,3% na 4,0%. Zatial
¢o celkova inflacia bola vjuni 2021 na
medziro¢nej baze wvysSia o1,1 p. b,
jadrova a Cistd inflacia vzrastli v rovnakom
obdobi este viac (01,7 p. b., resp. 02,8 p.
b.).
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K rastu celkovej, jadrovej i Cistej inflacie
prispievaju  relativne  najviac  ceny
v doprave, ktoré sa v 2. Stvrtroku tohto
roka zvysili na medzirocnej baze o0 9,9%,
zatial ¢o v 1. Stvrtroku 2021 stupli len
01,3% (vidy v priemere). Zrychlenie
dynamiky ich rastu savisi najma s rastom
ceny ropy na svetovom trhu v 2. Stvrtroku
tohto roka’. Aviak v désledku zvysenia
dane ztabaku (od februara 2021) sa
vyrazne zrychlila aj dynamika rastu cien
alkoholickych napojov atabaku, ato
23,2% v 1. Stvrtroku 2021 na 8,2% v 2.
Stvrtroku tohto roka (vidy v priemere).
Vplyv rastu tychto dvoch okruhov cien na
celkovd a jadrovua inflaciu bol tlmeny
cenami potravin (vratane nealkoholickych
napojov). Ceny potravin totiz na
medzirocnej baze klesli aj v 2. Stvrtroku
tohto roka, ale ich pokles sa zmiernil.

® V1. &vrfroku 2021 boli pohonné hmoty na

Cerpacich staniciach na medzirocnej baze lacnejsie
00,5%, v 2. stvrtroku tohto roka naopak zdrazeli
0 21,6% (vzdy v priemere).



V dbsledku lacnejsich potravin sa celkova a
jadrova inflacia zvySovali v 1. polroku
tohto roka pomalsie ako cista inflacia.

Vzostup tlaku na rast spotrebitelskych cien
suvisi so skutoénostou, Ze na rozdiel od 1.
Stvrtroka ho generovali uZ nielen
dopytové, ale aj ndkladové faktory. Ceny
dovozu tovarov asluZieb totiz v 2.
Stvrtroku tohto roka na medziro¢nej baze
vzrastli, kym predtym takmer dva roky
klesali (viac v Casti Hruby domdci produkt).
Vsuvislosti stym sa ceny vyrobcov
v priemysle pre tuzemsko od aprila 2021
na medziro¢nej baze tiez zvysuju (obr. 11).
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Index cien priemyselnych vyrobcov (PPI)
pre tuzemsko, ktory vyjadruje suhrnny
vplyv ndkladovych faktorov prameniaci
v priemysle ako celku, wvzrastol v 2.
Stvrtroku tohto roka o 2,6%, zatial ¢o v 1.
Stvrtroku 2021 klesol 00,7% (vidy v
priemere). Suviselo to najma s vyvojom
cien v spracovatelskom priemysle. Vyrazny
rast totiz v2. Stvrtroku tohto roka
zaznamenali ceny  vyrobcov, resp.
spracovatelov koksu a vyrobkov z ropy (v
priemere o 47,8%), chemickych vyrobkov
(0 29,4%), kovov a kovovych konstrukcii (o
9,2%), ale aj dreva a papiera (v priemere o
6,9%, ale v juni az 0 13,5%).

Vplyv  dopytovych faktorov na rast
spotrebitelskych cien v 2. Stvrtroku tohto
roka zosilnel (oproti ich vplyvu v 1.
Stvrtroku 2021). Tzv. dopytova inflacia,

ktordt NBS meria indexom cien
obchodovatelnych tovarov (bez
pohonnych hmot) a cien trhovych sluzieb,
totiz vzrastla z 2,1% v 1. stvrtroku 2021 na
2,7% v 2. Stvrtroku tohto roka (vidy
v priemere). Rozhodujuci vplyv na jej rast
mali ceny trhovych sluzieb, ktorych
dynamika rastu sa vrovnakom obdobi
zrychlila z22,8% na 3,7%, zatial co
dynamika rastu cien obchodovatelnych
tovarov (bez pohonnych hmot) sa zrychlila
z21,5% na 1,8% (vidy v priemere).

Tlak na rast vyrobnych ispotrebitelskych
cien bol velmi silny aj v juli tohto roka. PPI
pre tuzemsko sa na medzimesacnej baze
zvysSil 02,2%, CPl stupol oproti junu
00,5%. Krastu PPl vyznamne prispeli uz
nielen ceny v spracovatelskom priemysle,
ale aj ceny v tazbe a dobyvani, ako aj ceny
vyrobcov elektriny, plynu a pary. Okrem
cien vyrobcov v priemysle sa v juli vyrazne

zrychlila  aj dynamika rastu cien
v stavebnictve (stavebnych prac
i stavebnych materialov) i cien Y

polnohospodarstve (v rastlinnej vyrobe)™.

Medziro€na miera celkovej inflacie sa
zvysila z 2,9% v juni na 3,3% v juli, ¢o je jej
najvysSia urovenn od novembra 2012. Jej
vzostup suvisel hlavne s cenami potravin
(vratane nealkoholickych napojov)
a cenami v doprave. Zatial ¢o v juni boli
potraviny na medzirocnej bdze drahSie
01,4%, vjuli zdrazeli o 2,6%, pricom
v pripade cien dopravy ide vrovnakom
obdobi o zrychlenie rastu z 9,9% na 10,5%.
Jadrova inflacia stupla v juli na 3,9%, Cista
inflacia na 4,2%, Co je vobdobi po
globalnej hospodarskej a financnej krize
v roku 2009 ich najvyssia Uroven.

V kontexte rastu dovoznych cien, ktory sa

vSeobecne ocakdva aj v horizonte
kratkodobej predikcie, by mali tlak na rast

9 ceny stavebnych préc boli vjdli tohto roka na
medziro¢nej baze vyssie o 5,5%, ceny stavebnych
materialov 0 12,5%.



spotrebitelskych cien nadalej generovat
najmad nakladové faktory. Neda sa vsak
vylucit, Ze ich vplyv moze este zosilniet.
Vysledky KSP z augusta totiz signalizujq, ze
vo vSetkych Styroch odvetviach je
v najblizSich  troch  mesiacoch  rast
vyrobnych cien omnoho pravdepodobne;jsi
ako ich pokles (obr. 7 v Prilohe). Pokial ide
o dopytové faktory, vzhladom na vysoky
sklon obyvatelstva k usporam, ktory bol
zaznamenany aj v 2. Stvrtroku tohto roka,
mozno predpokladat, Ze tlak na rast
uhrnnej hladiny spotrebitelskych cien
budud v horizonte kratkodobej predikcie
skor tlmit ako zvySovat. TImit ho vsak
budu regulované ceny, kedZe ich pokles na
medziroénej baze bude pokracovat aj v 2.
polroku tohto roka.

Aktualizovany odhad medziroénej miery
celkovej inflacie v roku 2021 zohladnuje jej
skutoény vyvoj (vratane vyvoja jadrovej
a Cistej inflacie) za prvych sedem mesiacov
tohto roka a predpoklady uvedené vyssie.
Oproti odhadu z maja sme ho korigovali
pomerne vyrazne smerom nahor. Celkova
inflacia by totiz mala vzrast z 3,3% v juli
tohto roka az na 3,9% v decembri tohto
roka. Priemerna miera celkovej inflacie
v roku 2021 by mala dosiahnut 2,7%, co je
o1l p. b. viac ako sme odhadovali v maji
tohto roka. Uvedené odhady -celkovej
inflacie je potrebné vnimat v kontexte
viacerych  obojstrannych  rizik  (ceny
potravin, cena ropy na svetovom trhu a
ceny dovozu, kurz eura k USD).

5 ZAMESTNANOST
A NEZAMESTNANOST
V HOSPODARSTVE

Rast  vykonnosti  hospodarstva v 2.
Stvrtroku tohto roka prispel k stabilizacii
situdcie na trhu prace, ato tak z hladiska
vyvoja celkovej zamestnanosti ipoctu
nezamestnanych os6b v hospodarstve.
Dopyt na trhu prace na medzirocnej baze
sice eSte klesol, ale omnoho miernejsie

ako v 1. Stvrtroku 2021. Vyplyva to
z Udajov podla vsetkych troch metodik
(3tatistické vykaznictvo (SV), VZPS a ESA
2010)*", pomocou ktorych SU SR
monitoruje vyvoj celkovej zamestnanosti
v hospodarstve (obr. 12 a13). Pokles
zamestnanosti bol aj v 2. Stvrtroku tohto
roka timeny opatreniami vlady na podporu
udrzania pracovnych miest.

Obr. 12
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Podla metodiky SV sa celkovy pocet
zamestnanych os6b v hospodarstve znizil v
2. Stvrtroku tohto roka o 0,5% (cca o 12
tisic), podla metodiky VZPS klesol o0 1,5%
(cca o 39 tisic) a podla metodiky ESA 2010
sa celkovd zamestnanost v hospodarstve

1 1de o novu metodiku VZPS, v ktorej su udaje
o pocte pracujucich k dispozicii zatial len za 1. a 2.
stvrtrok 2021 (vratane indexov vyjadrujucich
medziro¢né relativne zmeny).



znizila 00,4% (cca o 9 tisic). Pokles
celkovej zamestnanosti podlfa metodiky
VZPS je vabsolutnom irelativnom
vyjadreni  najhlbsi preto, lebo je
ovplyvneny poklesom celkovej
zamestnanosti vdomdacom koncepte, ako
aj poklesom poctu kratkodobo migrujucich
0s6b za pracou do zahranicia (s pobytom
do 1 roka). Na zaklade domaceho
konceptu sa pocet pracujucich v metodike
VZPS znizil v 2. Stvrtroku tohto roka 01,2
% (cca o 30 tisic os6b), pocet kratkodobo
migrujucich oséb za pracou do zahranicia
klesol 08,7% (cca o 9 tisic) a dosiahol
priblizne 106,5 tisic'? (obr. 14).

Obr. 14
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Pokles celkovej zamestnanosti

v hospodarstve bol sprevddzany rastom
nezamestnanosti,  ktorého  dynamika
oproti 1. Stvrtroku 2021 spomalila. Podla
metodiky VZPS stupol pocet
nezamestnanych osdb v 2. Stvrtroku tohto
roka medzirotne zhruba o021 tisic a
dosiahol cca 189 tisic. Miera
nezamestnanosti v metodike VZPS sa na
medziro¢nej bdze zvysSila o 0,8 p. b. a
predstavovala 6,9 %.

Pokles celkovej zamestnanosti v
hospodarstve v 2. Stvrtroku tohto roka bol

12 podra udajov UPSVaR bol potet cudzincov, ktori
pracuju vSR, v 1. a2. stvrtroku 2021 zhruba
rovnaky a predstavoval cca 68 tisic osob. Je to cca
08,5 tisic os6b menej ako vrovnakom obdobi
minulého roka.

spOsobeny poklesom dopytu po praci v
sikromnom sektore, pretoze vo verejnom
sektore dopyt po praci vzrastol. Vo
verejnom sektore zamestnanost vzrastla
01,2 % adosiahla cca 500 tisic 0sOb,
v sukromnom sektore klesla 0 0,9% a cinila
cca 1853,9 tisic os6b (vidy v priemere
podla SV). Inak povedané, vo verejnom
sektore pribudlo v 2. Stvrtroku tohto roka
na medziro¢nej baze takmer 6 tisic novych
pracovnych miest, v sukromnom sektore
naopak takmer 18 tisic pracovnych miest
zaniklo. Dynamika ubytku pracovnych
miest v sukromnom sektore sa vSak
spomalila, pretoze v 1. stvrtroku 2021 ich
bolo na medziroénej baze menej zhruba
0 63 tisic™.

Pokles dopytu po praci v sukromnom
sektore bol aj v 2. Stvrtroku tohto roka
zaznamenany vo vacSine odvetvi. Ide o
pokles spravidla miernejsi ako v 1.
Stvrtroku 2021, ¢o znamena, Ze aj
pracovnych miest vtychto odvetviach
ubudlo menej. V priemysle, ktory je u nas
najvacsim zamestnavatelom, sa pocet
pracovnych miest v 2. Stvrtroku tohto roka
znizil na medziro¢nej baze cca o 11 tisic,
zatial ¢o v 1. Stvrtroku 2021 klesol cca o 28
tisic. Z hladiska celkového poctu oséb viak
zamestnanost v priemysle vykazuje uZ
znaky stabilizdcie, pretoze v1. a2.

13 sgkromny averejny sektor sd vtomto

dokumente vymedzené na zdaklade Statistickej
klasifikacie ekonomickych cinnosti (SK NACE Rev.
2), ktord SU SR uplatfiuje vramci Stvrtro¢ného
Statistického vykaznictva. Sukromny sektor zahfna
polnohospodarstvo (vratane lesnictva a rybolovu),
priemysel, stavebnictvo, velkoobchod
a maloobchod (vratane opravy motorovych
vozidiel), dopravu a skladovanie, ubytovacie
a stravovacie sluzby, informacie a komunikaciu,
finanéné a poistovacie ¢innosti, ¢innosti v oblasti
nehnutelnosti, odborné, vedecké a technické
¢innosti, administrativne sluzby, umenie (vratane
zabavy arekreacie) a ostatné Ccinnosti. Verejny
sektor zahfna verejnu spravu aobranu (vratene
povinného socidlneho zabezpecenia), vzdeldvanie,
zdravotnictvo a socidlnu pomoc.



stvrtroku tohto roka bola zhruba rovnaka
(cca 515,5 tisic 0s6b)™.

Znaky podobnej stabilizacie zamestnanosti
boli v2.  Stvrtroku tohto  roka
zaznamenané aj vdalSich odvetviach
sukromného sektora. Patri knim aj
odvetvie ubytovacich a stravovacich
zariadeni, v ktorom zamestnanost poklesla
vplyvom druhej viny pandémie relativne
najviac. Zmienit sa vsak treba aj o odvetvi
informacii a komunikacie, pretoze je
svojim sposobom vynimkou. Je totiz
jedinym v sukromnom sektore, v ktorom
pocas prvej ani druhej viny pandémie
k poklesu zamestnanosti nedoslo. Naopak,
zamestnanost sa vrfiom pocas obidvoch
vin pandémie zvy$ovala avzrastla aj v 2.
Stvrtroku tohto roka.

Vo verejnom sektore bol dopad prvej
a druhej viny pandémie na zamestnanost
podstatne miernejsi ako v sukromnom
sektore. Vsukromnom sektore totiZ
zamestnanost pomerne vyrazne poklesla,
zatial ¢o vo verejnom sektore neklesla
vobec. Vroku 2020 sa vSak jej rast
spomalil av1. Stvrtroku 2021 sa
prechodne zastavil. V2. Stvrtroku tohto
roka sa jej rast obnovil, k comu prispel rast
dopytu po praci v odvetviach vzdeldvanie
a zdravotnictvo. V odvetvi verejnd sprava
a obrana zamestnanost v 1. a 2. Stvrtroku
tohto roka mierne poklesla.

Ocakdvame, Ze vplyvom rastu vykonnosti
hospodarstva, ktory predpokladdme v
horizonte kratkodobej predikcie, bude
stabilizacia situacie na trhu prace
pokracovat. Dynamika poklesu
zamestnanosti a rastu nezamestnanosti na
medziroénej baze by sa preto mala
postupne spomalovat. Urovef
nerovnovahy na trhu prace sa vSak napriek

14\ porovnani s najvyou zamestnanostou, ktort
priemysel dosiahol v 1. a 2. Stvrtroku 2019 (cca 562
tisic 0sOb), je to takmer o 50 tisic 0s6b mene;j.

tomu oproti roku 2020 svelkou
pravdepodobnostou mierne zvysi.

Pokial ide o vyvoj dopytu na trhu prace,
vysledky KSP za jul a august signalizuju, Ze
dopyt po praci v najblizSich troch
mesiacoch by mal vzrast v priemysle
a obchode, kym v stavebnictve a sluzbach
sa zrejme vyraznejSie nezmeni (obr. 8
v Prilohe). Pozitivnym signalom je aj pocet
volnych pracovnych miest, ktory podla SV
v 2. Stvrtroku tohto roka na medziro¢nej
baze vzrastol takmer o0 13% (po viac ako
dvoch poklesu). Na druhej strane, podla
udajov Ustredia prace, socidlnych veci a
rodiny (UPSVaR) pocet evidovanych
nezamestnanych os6b od aprila tohto roka
na medzimesacnej baze klesa. Vjuli bolo
na Uradoch prace registrovanych cca 224,5
tisic uchadzacov o zamestnanie, ¢o je 0 10
tisic os6b menej ako v aprili tohto roka®.

Na zaklade skutoc¢ného vyvoja celkovej
zamestnanosti v 1. polroku 2021, ako aj
informacii tykajucich sa trhu prace
uvedenych vysSie, oCakavame, Ze narast
nerovnovahy na trhu prdce oproti roku
2020 bude nizsi ako sme odhadovali v maji
tohto roka. Podla aktualizovaného odhadu
by celkova zamestnanost v hospodarstve
mala oproti roku 2020 klesnut o 1,0%
(podla SV), resp. 02,3% (podla VZPS). V
metodike SV to predstavuje Ubytok cca 24
tisic pracovnych miest, v metodike VZPS

15 potet kratkodobo nezamestnanych oséb (do 12
mesiacov) od zaciatku tohto roka klesa, pocet
dlhodobo nezamestnanych (nad 12 mesiacov)
naopak stupa. Vjuli tohto roka bolo kratkodobo
nezamestnanych os6b cca 128 tisic, dlhodobo
nezamestnanych osdb cca 97 tisic. Z hladiska poctu
volnych pracovnych miest, ktoré podla udajov
UPSVaR pripadaji na jedného nezamestnaného, je
situdcia stale najlepSia v Bratislavskom kraji, kde
pocet volnych pracovnych miest prevysuje pocet
uchadzacov o zamestnanie. V ostatnych krajoch SR
je situacia opacna, teda pocet uchadzacov o
zamestnanie prevysuje pocet volnych pracovnych
miest. Najhorsia je situacia v KoSickom kraji kde na
jedno volné pracovné miesto pripada 13
nezamestnanych oséb.



cca 60 tisic pracovnych miest (vidy v
priemere). Podet nezamestnanych os6b
v metodike VZPS by sa mal na medziro¢nej
baze zvysit o0 8,4%, resp. cca o015 tisic a
dosiahnut cca 186,3 tisic (v priemere). To
by znamenalo, Ze miera nezamestnanosti
v metodike VZPS v roku 2021 vzrastie 0 0,6
p. b. a dosiahne 6,8 % (v priemere).

Aktualizovany odhad vyvoja celkovej
zamestnanosti a nezamestnanosti v
hospodarstve v roku 2021 je potrebné tiez
vnimat v kontexte vysokej miery neistoty
ohladom dalSieho vyvoja pandémie,
pretoze v jeseni tohto roka sa ocakdva jej
tretia vina. Pomaly proces vakcinacie
obyvatelstva tuto neistotu zvysuje.

6 NOMINALNA A REALNA MZDA
V HOSPODARSTVE

Rast wvykonnosti hospodarstva bol v 2.
Stvrtroku tohto roka dosiahnuty primarne
vdaka tomu, Ze sa vyrazne zrychlil rast
suhrnnej produktivite prace. V stalych
cenach vzrastla 0 10,2%, v beznych cenach
stupla 012,4%. Do znacnej miery k tomu
prispel aj bazicky efekt, kedZe prva vina
pandémie spoésobila v 2. Stvrtroku 2020
hlboky pokles suhrnnej produktivity prace.
V 2. stvrtroku tohto roka sa zrychlil aj rast

nomindlnej aj redlnej mzdy
v hospodarstve, na ¢om sa podielal aZ
prekvapivo vysoky rast miezd
v sukromnom i voverejnom sektore.

Napriek tomu mozZno konstatovat, Ze tak
ako v 1. Stvrtroku 2021 bol rast nominalnej
i realnej mzdy na makroudrovni nizsi ako
rast suhrnnej produktivity prace v beznych
a stalych cenach (obr. 15).

Priemerna mesacna nomindlna mzda
vcelom hospodarstve wvzrastla v 2.
Stvrtroku o 10,5 % a dosiahla 1202 € (vidy
v priemere), ¢o je jej najvyssi rast od 4.
Stvrtroka 2004, teda za poslednych 16
rokov. Do urcitej miery vSak k tomu prispel
aj bazicky efekt, pretoze v 2. Stvrtroku

2020 priemerna mesacna nominalna mzda
na makrourovni poklesla (o 1,2%). Bol to
jej prvy pokles v histérii samostatnej
Slovenskej republiky. Vzhladom to, Ze
priemernd miera inflacie dosiahla v 2.
Stvrtroku toho roka 2,2%, znamena to, zZe
redlna mzda v hospodarstve stupla 0 8,1%
(v priemere).

Obr. 15
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Rast nominalnej mzdy v celom
hospodarstve bol podporeny rastom
nominalnej mzdy v sukromnom sektore aj
vo verejnom  sektore (obr.  16).
V sikromnom sektore sa nomindlna mzda
v 2. Stvrtroku tohto roka zvysila 010,6%
adosiahla 1153 €, vo verejnom sektore
vzrastla 09,7 % acinila 1384 € (vidy
v priemere). V obidvoch sektoroch teda
zaznamenala vysoky rast aj redlna mzda.

Obr. 16
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V sukromnom sektore vzrastla nominalna
mzda v 2. Stvrtroku tohto roka plosne,




teda uz aj vodvetviach doprava
a skladovanie, resp. ubytovanie
a stravovanie, v ktorych v 1. Stvrtroku
2021 poklesla. Vplyvom bazického efektu
zaznamenala nomindlna mzda vo vacsine
odvetvi tohto sektora dvojciferny relativny
prirastok. Patri  knim aj odvetvie
ubytovacie a stravovacie sluzby, v ktorom
stupla 020,7%, ¢o je vramci odvetvi
sukromného sektora relativne najvyssi
prirastok. Vplyv bazického efektu na jej
rast vSak bol vtomto odvetvi najsilnejsi,
kedZe pocas prvej viny pandémie, t.j. v 2.
Stvrtroku 2020, poklesla v ramci odvetvi
sukromného sektora relativne najviac (o
vySe 16%). Na druhej strane, odvetvie
odbornych avedeckych ¢innosti bolo
jedinym vtomto sektore, vktorom
nomindlna mzda v 2. Stvrtroku tohto roka
nevzrastla. Vtomto odvetvi sa rast
nominalnej mzdy pocas prvej a druhej viny
pandémie spomaloval, pricom v2.
Stvrtroku tohto roka sa jej rast zastavil,
pretoZe sa na medzirocnej baze
nezmenila.

Vo verejnom sektore sa na raste
nominalne mzdy v 2. Stvrtroku tohto roka
podielali vSetky tri odvetvia, ale relativne
najsilnejsi  vplyv ~ pramenil z rastu
nomindlnej mzdy v odvetvi zdravotnictva.
V tomto odvetvi dosahoval rast
nomindlnej mzdy pocas druhej viny
pandémie dvojciferné relativne prirastky,
pricom v 2. Stvrtroku tohto roka stupla
018,9% a dosiahla 1363 €. Vo verejnej
sprave a obrane sa jej Uroven v tom istom
Stvrtroku zvysila 0 6 % a dosiahla 1704 €,
vo vzdelavani stupla 05,7 % a Cinila 1131
€.

Aktualizovany odhad rastu vykonnosti
hospodarstva, rastu Uhrnnej cenovej
hladiny v hospodarstve a poklesu celkovej
zamestnanosti v hospodarstve (podla SV),
ktory odhadujeme v horizonte predikcie,
implicitne znamena, Ze sthrnnd
produktivita prace by v roku 2021 vzrastla

07,3% vbeinych cenach, resp. 05,4%
vstdlych cendch (vidy v priemere).
V porovnani s odhadom v maji tohto roka
je aktualizovany odhad ich rastu v tomto
roku korigovany mierne smerom nahor.
Vsulvislosti stym je aj aktualizovany
odhad rastu nomindlnej a redlnej mzdy na
makrourovni vtomto roku korigovany
smerom nahor.

Ocakavame vsSak, Ze rast nominalnej
iredlnej mzdy na makrourovni bude
vtomto roku nizsi ako rast suhrnnej
produktivity prace vbeznych astalych
cenach. Podla aktualizovaného odhadu by
totiz priemerna mesac¢na nominalna mzda
v hospodarstve mala oproti roku 2020
vzrast 06,3%, ¢o znamena, Zze by mala
dosiahnut 1204 € (vidy v priemere).
Vzhladom na priemernd mieru inflacie,
ktoru odhadujeme pre tento rok (2,7%), by
mala redlna mzda v hospodarstve v roku
2021 wvzrast 03,5 % (v priemere).
Dynamika rastu nominalnej i redlnej mzdy
v hospodarstve by sa teda oproti roku
2020 zrychlila 0 2,6 p. b., resp. 0 1,7 p. b.,
teda viac ako sme odhadovali v maji tohto
roka.

Aktualizovany odhad rastu nominalnej a
redlnej mzdy v hospodarstve v roku 2021
je potrebné vnimat tiez v kontexte
zvysenej miery neistoty ohladom dalSieho
vyvoja pandémie a jej reflexie v schémach
financnej podpory od vlady. Mieru tejto
neistoty zvySuje pomaly proces vakcinacie
obyvatelstva aocakdvana tretia vina
pandémie.

Kontakt:
Jan Haluska // haluska@infostat.sk
Branislav Pristdc // pristac@infostat.sk
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Vyvoj kliéovych ukazovatelov konjunkturalnych prieskumov a spotrebitel'ského barometra

Obr. 1
@ N
indikator ekonomického sentimentu
(konjunkturalne saldo)

Zdroj: SU SR

Obr. 3

indikator dovery v stavebnictve
(konjunkturalne saldo)
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Obr. 5

indikator dévery v sluzbach
(konjunkturalne saldo)
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Obr. 2

-
indikator dovery v priemysle
(konjunkturalne saldo)

Zdroj: SU SR

Obr. 4

indikator dovery v obchode
(konjunkturalne saldo)

Zdroj: SU SR
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Obr. 6

Zdroj: SU SR
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Obr. 7 Obr. 8
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Progndza vyvoja vybranych ukazovatelov na rok 2021

1. polrok 2021

Progndza vyvoja na rok 2021

indexy INFOSTAT
Ukazovatel 1. polrok 2021 indexy
absolutne 1. polrok 2020 absolutne 2021
2020
Hruby domaci produkt (mld €) ¥ 45.6475 104.9 97.3050 104.3
Vyberové zistovanie pracovnych sil
Zamestnanost (tis. osob) 2518.6 96.8 2536.3 97.7
Miera nezamestnanosti (%) 7.0 X 6.8 X
Pocet nezamestnanych (tis. oséb) 189.6 117.6 186.3 102.7
Priemerny pocet zamestnancov
(tis. osob) 2339.9 98.4 2 348.8 99.0
Priemerna nomindlna mesa¢nd mzda
zamestnanca hospodarstva (€) 1163 107.0 1204 106.3
Index redlnej mesacnej mzdy
zamestnanca hospodarstva X 105.3 X 103.5
Miera inflacie (%)
posledny mesiac obdobia X 297 X 3.9°
v priemere za obdobie X 167 X 2.7°

1

2 v juni 2021 oproti junu 2020

3 v decembri 2021 oproti decembru 2020

4

oy priemere za rok 2021 oproti roku 2020

'v priemere za 1. polrok 2021 oproti 1. polroku 2020

) metéda ESA 2010; predbezné udaje, absolutne hodnoty su v beznych cenach, indexy su zo stalych
cien vypocitanych retazenim objemov s pouzitim referen¢ného roka 2015
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Obr. 9
.

agregatny dopyt vs vykonnost’ ekonomiky
(vmld. € s.c. 2015)

=HDP
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Zdroj: SU SR, vlastné vypocty

Obr.11

. ™
zahraniény obchod vs gisty vyvoz
(s.c. 2015)
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Zdroj: SU SR, vlastné vypocty

Obr. 13

dopyt a nerovnovaha na trhu prace
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Zdroj: SU SR, vlastné vypocty

Obr. 10
e I

agregatny dopyt vs vykonnost’ ekonomiky
(medziro¢né zmeny v %, s.c. 2015)
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Zdroj: SU SR, vlastné vypocty

Obr. 12

cenovy vyvoj
(medziro¢né zmeny, %)
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Zdroj: SU SR, vlastné vypocty

Obr. 14

suhrnna produktivita prace vs mzda
v hospodarstve (medziroéné zmeny, %)
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