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Kratkodoba predikcia
vyvoja slovenskej ekonomiky v roku 2021
(verzia: maj 2021)

Jan Haluska, Branislav Pristac¢
INFOSTAT Bratislava

1 U0voD

V predloZzenom dokumente su
prezentované astruCne interpretované
vysledky kratkodobej predikcie vyvoja
zakladnych makroekonomickych
ukazovatelov  z redlneho  sektora
slovenskej ekonomiky v roku 2021
(tabulka aobr. 9 az 14 v Prilohe).
Prezentované odhady zohladiuju ich
skutoény wvyvoj v 1. Stvrtroku 2021
(vyplyvajuci z udajov po ich revizii v aprili
2021), v pripade spotrebitelskych cien
v januari az aprili 2021. Odhady prihliadaju
tiez na wvysledky konjunkturalnych a
spotrebitelskych prieskumov (KSP) za
prvych pat mesiacov tohto roka, ako aj na
aktudlne progndzy vyvoja v relevantnom
vonkajSom ekonomickom prostredi, teda
v eurozéne, Nemecku a Ceskej republike,
¢o su nasi hlavni obchodni partneri. Z nich
vyplyva, Ze vplyv vonkajSieho dopytu na
rast agregatneho dopytu v roku 2021 by
mal byt slabsi ako sa javilo pred tromi
mesiacmi’.

! Progndza Consensus Forecasts (CF) z maja 2021
pre ekonomiku eurozény aekonomiku Nemecka
a progndza Eastern Europe Consensus Forecasts
(EECF) z maja 2021pre ekonomiku Ceskej republiky
signalizuju miernejsi ekonomicky rast ako vo
februdri 2021. Vykonnost ekonomiky eurozény by
mala vroku 2021 vzrast o04,2%, ekonomiky
Nemecka o 3,3% a ekonomiky CR o 3,4%. V roku
2021 by sa teda Ziadna z tychto ekonomik nemala
zotavit na Uroven spred pandémie. Inflacia
v eurozéne by mala vroku 2021 dosiahnut 1,7%,
v Nemecku 2,2% a vCR 2,5%. Odhad inflacie vo
vSetkych troch pripadoch (na rozdiel od odhadu
rastu ekonomickej vykonnosti) je korigovany
smerom nahor (oproti odhadu z februara 2021).

2 HRUBY DOMACI PRODUKT

ZhorSovanie stavu domacej ekonomickej
klimy vplyvom druhej viny pandémie
(sp6sobenej koronavirusom COVID-19)
kulminovalo vo februari tohto roka. Trvalo
zhruba Sest mesiacov, teda dlhsie ako
vplyv prvej viny pandémie. Napriek tomu,
Ze vplyv druhej viny trval dlhsie, zhorsenie
stavu domacej ekonomickej klimy nebolo
ani zdaleka také vyrazné ako pocas prvej
viny. Indikator ekonomického sentimentu
(IES) totiz klesol z 89,4 v auguste 2020 na
77,7 vo februari 2021, ¢o znamena, Ze
zostal pomerne vysoko nad jeho
historickym minimom (57,0) z aprila 2020,
kedy domaca ekonomicka klima vplyvom
nastupu prvej viny pandémie skolabovala.

V marci 2021 sa stav domacej ekonomickej
klimy zlepsil, kcomu prispel vzostup
dovery v troch zo Styroch odvetvi (okrem
dovery v stavebnictve, ktorej pokles
pokradoval aj v marci), ale aj vdaka
vzostupu doévery spotrebitefov. Zatial' ¢o
v odvetvi sluZieb stupla doévera pomerne
vyrazne, v priemysle, obchode
a u spotrebitelov vzrastla len velmi mierne
(vidy oproti februaru 2021)% IES stupol
v marci 2021 na 85,6, ¢o predstavuje jeho
najvyssiu hodnotu od novembra 2020,
teda patmesacné maximum.

Napriek vzostupu v marci vSak stav
domacej ekonomickej klimy nebol v 1.

2 Vyvoj IES a vietkych piatich zloZiek jeho $truktury
za prvych pat mesiacov tohto roka, teda
indikatorov dovery v priemysle, stavebnictve,
obchode, sluzbach aindikatora doévery spotreby
spotrebitelov, je v podobe konjunkturalnych sald
zobrazeny na obr. 1 az 6 v Prilohe.



Stvrtroku 2021 lepsi ako vo 4. Stvrtroku
2020. Naopak, priemerna hodnota IES,
odvodenda zo sezdénne  ocistenych
mesacnych udajov, sa znizila z 85,9 vo 4.
Stvrtroku 2020 na 81,3 v 1. $tvrtroku 2021
(obr. 1).

Obr. 1

ekonomicky sentiment vs ekonomicky rast

 indikéitor ekonomického sentimentu, s.a., (L'S)
= dlhodoby priemer IES (1997 - 2020), (L'S)
———HDP, 5.c. 2015, medziroiné zmeny, % (PS)

Zdroj: SU SR

Stav domiacej ekonomickej klimy v 1.
Stvrtroku 2021 bol tiez horsi ako v 1.
Stvrtroku 2020 a nachadzal hlboko pod
urovinou dlhodobého priemeru IES za roky
1997-2020 (102,4).

Na zaklade udajov o vykonnosti
hospodarstva v 3. a 4. Stvrtroku 2020 pred
ich reviziou vaprili 2021 sa vSeobecne
olakavalo, 7e trajektdria, pozdi? ktorej sa
hospodarstvo vrati z recesie (spbsobenej
globdlnou pandémiou) k rastu, by mala
mat tvar pismena W. Udaje po revizii vak
nasvedcuju viac tomu, Ze by mala mat tvar
pismena V, samozrejme za predpokladu,
Ze druhd vina pandémie podmienky pre
chod hospodarstva vyraznejsie
neskomplikuje. Navrat vykonnosti
hospodarstva k rastu vtomto roku podla
profilu pismena V sa - napriek zhorseniu
stavu domacej ekonomickej klimy v 1.
Stvrtroku 2021 - stdle javi ako moziny.
Tvorba redlneho HDP v 1. Stvrtroku 2021
sice na medzikvartdlnej baze klesla 0 2,0%
(oproti 4. Stvrtroku 2020 podla sezénne
oCistenych udajov), na medziro¢nej baze
vsak stupla 00,2%. Tvorba nominalneho
HDP sa v 1. stvrtroku 2021 na medziro¢nej

baze zvysila 00,8% a dosiahla 21,6727
mld. €.
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Z porovnania prirastku redlneho
a nominalneho HDP v 1. Stvrtroku 2021
vyplyva, Ze tlak na rast Uhrnnej cenovej
hladiny v hospodarstve (merany
defladtorom HDP) sa vyrazne zmiernil (obr.
2). Deflator HDP, ktory vroku 2020
vzrastol 0 2,4% (v priemere), sa totiz v 1.
Stvrtroku 2021 zvysil na medziroénej baze
len 00,7%. V rozhodujucej miere k tomu
prispel pokracujuci pokles cien vo
vonkajSom ekonomickom prostredi -
deflator dovozu tovarov a sluzieb sa v 1.
Stvrtroku 2021 znizil na medziro¢nej baze
01,2%°. Pokles cien dovozu mal silny
tlmiaci vplyv na rast cien v domdicom
prostredi. Sved¢i otom deflator celkovej
produkcie v hospodarstve, ktory v 1.
Stvrtroku 2021 poklesol na medzirocnej
baze 01,3%, pricom defldtor vyvozu
tovarov asluzieb zaznamenal pokles
01,5%. K spomaleniu rastu uUhrnnej
cenovej hladiny v hospodarstve v 1.

% Cena ropy Brent na svetovom trhu mala na pokles
deflatora dovozu tovarov a sluzieb v 1. Stvrtroku
2021 tlmiaci vplyv, pretoze na medzirocnej baze
stipla o vySe 20% a dosiahla 60,8 USD/barel (vidy
v priemere). Vyhlady o zvySeni dopytu po rope vo
svete zwysili jej cenu v aprili na cca 63,5 USD/barel.
Podla progndzy CF z maja 2021 by mala cena ropy
Brent v horizonte nasledujucich 12 mesiacov
oscilovat okolo 65 USD/barel.




Stvrtroku 2021 prispeli vyznamne aj ceny
na spotrebitelskom trhu (viac v casti
Spotrebitelské ceny).

Zakladné predpoklady pre obrat
vykonnosti hospodarstva smerom k rastu
na medziroénej baze v 1. Stvrtroku 2021
vytvoril agregatny dopyt, ktory vzrastol
03,1%. Vplyvom jeho rastu sa ozivila aj
tvorba domdcich zdrojov, pricom objem
celkovej produkcie stupol v 1. Stvrtroku
2021 na medziro¢nej baze o 3,2% (obr. 3).
Krastu celkovej produkcie vSak prispela
len medzispotreba, ktora vzrastla o 5,4%,
pretoze hruba pridand hodnota
zaznamenala mierny pokles 00,1%.
K oZiveniu rastu agregatneho dopytu aj
vykonnosti hospodarstva teda doslo
ojeden  Stvrtrok skor ako  sme
predpokladali pred tromi mesiacmi.

Obr. 3

agregatny dopyt vs vykonnost’ ekonomiky
(s.c. 2015, medziro¢né zmeny, %)
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Rast agregatneho dopytu sa ozivil len
vdaka vonkajSiemu dopytu, pretoze
domaci dopyt ako celok na medziroCnej
baze poklesol aj v 1. Stvrtroku 2021 (obr.
4). Pokial ide o vonkajsi dopyt, oZivenie
jeho rastu bolo generované dopytom
zkrajin  EU-27 izkrajin mimo nej,
nasledkom coho objem vyvozu tovarov
asluzieb v1. Stvrtroku 2021 vzrastol
0 10,0%. S prihliadnutim na stav domacej
ekonomickej klimy v tom istom Stvrtroku
je to rast az prekvapivo vysoky (viac v Casti
Zahranicny obchod - saldo obchodnej
bilancie).

Obr. 4

By

agregatny dopyt vs vykonnost’ ekonomiky
(s.c. 2015, medziroéné zmeny, %)
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KedZe agregatny dopyt stupol v 1.
Stvrtroku 2021 relativne viac ako tvorba
domacich zdrojov vyjadrena tvorbou
redlneho HDP (o 3,1%, resp. 0 0,2%), tlak
na dovoz zdrojov zo zahranidia,
potrebnych na Uuplné pokrytie vecnej
skladby agregatneho dopytu, vzrastol (obr.
4). Tykalo sa to hlavne dovozu pre
medzispotrebu, zatial ¢o dovoz pre
kone¢nu spotrebu zostal utlmeny (viac
v Casti  Zahranicny obchod - saldo
obchodnej bilancie). Relativne velkad cast
zdrojov  (vytvorenych doma, alebo
dovezenych) vSak nebola vyuZita, ale
zostala v zasobdach, pretoZe stav zasob
v hospodarstve v beZnych cendch sa v 1.
Stvrtroku 2021 zvysil cca 0 692 mil. € (3,2%
HDP v beZnych cenach).

Domaci dopyt ako celok zaznamenal v 1.
Stvrtroku 2021 pokles 04,0%. K jeho
Utlmu, ktory trva uz pat Stvrtrokov po
sebe, prispeli vSetky tri hlavné zlozky jeho
Struktary (obr. 5). Konecnd spotreba
domacnosti (KSD; spotrebitelsky dopyt)
klesla o 5,8%, kone¢nda spotreba verejnej
spravy (KSVS; dopyt verejného sektora)
0 1,8% atvorba hrubého fixného kapitalu
(THFK; investicny dopyt) o 10,0%. Domaci
efektivny dopyt, ktory nezohladriuje vplyv
zmeny stavu zasob v hospoddrstve, vsak
klesol v 1. Stvrtroku 2021 az o 5,7%, teda
vyraznejSie ako v priemere za cely rok
2020.



Obr. 5

domaci efektivny dopyt a jeho zloZky
(s.c. 2015, medzirocné zmeny, %)
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Pokles KSD sa v 1. Stvrtroku 2021
véeobecne ocakaval, hibka jeho poklesu je
vSak prekvapenim, pretoze je historicky
najhlbsi.  Primdrne ide o d6sledok
nezvycajne vysokého sklonu obyvatelstva
k usporam (na ukor sklonu k spotrebe),
ktory suvisel s vyraznym poklesom
spotrebitelskej dovery (obr. 6). Miera
hrubych Uspor obyvatelstva totiz v 1.
Stvrtroku 2021 vzrastla na medziroénej
baze 06,0 p. b. a dosiahla 11,6%. Skokovo
teda stupla eSte vyraznejSie ako v zavere
minulého roka*.

Zmena spotrebitelského spravania je
dosledkom velmi nizkeho rastu redlnych
disponibilnych prijmov obyvatelstva, teda
hlavného zdroja financovania KSD (obr. 6).
Redlne disponibilné prijmy obyvatelstva
totiz v 1. Stvrtroku 2021 wvzrastli len
0 0,5%, €o suvisi s vyraznym spomalenim
dynamiky  rastu beZznych prijmov
domdcnosti. Zatial ¢o v 1. Stvrtroku 2020
stupli na medzirocnej baze 04,1%, v 1.
Stvrtroku 2021 len 02,1%. VSirSom
kontexte ide o désledok pokracujuceho
poklesu celkovej zamestnanosti
v hospodarstve a spomalenia rastu
priemernej mesacnej nominalnej mzdy na
makrodrovni v 1. Stvrtroku 2021 (viac v

* Sklon obyvatelstva k spotrebe sa znizil aj podla
udajov NBS o spotrebitelskych Uveroch. Kym v roku
2020 zaznamenali pokles 04,6%, v 1. Stvrtroku
2021 sa prepadli 0 10,1% (vidy v priemere).

L v

castiach Zamestnanost a nezamestnanost
v hospoddrstve, resp. NomindIna a redlna
mzda v hospoddrstve).

Obr. 6
e
dovera spotrebitelov vs spotrebitefsky dopyt (KSD)
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Pokles dopytu verejného sektora v 1.
Stvrtroku 2021 bol spomedzi hlavnych
zloziek  Struktiury domaceho dopytu
relativne najmensi. Na druhej strane, KSVS
v beznych cenach ako jedind spomedzi
hlavnych zloZiek domaceho dopytu mierne
stupla. Jej prirastok o 0,3% vsak znamen3,
Zze dopyt verejného sektora v beznych
cenach zaznamenal vyrazny utlm rastu,
kedZe na medzirocnej bdze prakticky
stagnoval (nezmenil sa). V dosledku toho
sa takmer zastavil aj rast produkcie
verejného sektora, ktord v beznych cenach
stupla len 0 0,7%.

K spomaleniu rastu produkcie verejného
sektora prispela medzispotreba i hrubd
pridana hodnota vo verejnom sektore.
Dynamika rastu hrubej pridanej hodnoty
sa totiz vyrazne spomalila, medzispotreba
na medziroénej baze pomerne vyrazne
klesla. Relativne najsilnejsi timiaci vplyv na
rast hrubej pridanej hodnoty mali odmeny
zamestnancov vo verejnom sektore, ktoré
v 1. Stvrtroku 2021 stapli len o 3,3%, zatial
¢o vroku 2019 vzrastli 08,9% (v
priemere). K atlmu rastu KSVS v beznych
cenach prispeli aj uUhrady zdravotnych
poistovni, kedZe v 1. Stvrtroku 2021
poklesli 0 2,4%.



Na investicny dopyt mal stav domacej
ekonomickej klimy vyrazny timiaci vplyv aj
v 1. Stvrtroku 2021. Sved¢i otom jeho
dvojciferny prepad, ktory sa zopakoval uz
piaty  Stvrtrok po sebe. Prepad
investiéného dopytu sa nadalej tyka najma
oblasti strojov a zariadeni, jeho pokles
vSak pretrvava aj v oblasti budov a stavieb,
ale zmierfuje sa. Objem THFK v oblasti
strojov a zariadeni sa na medziro€nej baze
prepadol 018,3%, voblasti budov
a stavieb klesol 0 2,8%.

Zo sektorovej Struktury THFK v beZnych
cenach wvyplyva, Ze investitny dopyt
poklesol az v Styroch z piatich sektorov.
Vynimkou bol totiz sektor finanénych
korporacii, vktorom THFK v beZnych
cenach v 1. Stvrtroku 2021 medzirocne
vzrastla 0 4,4%. Ide vSak o vplyv bazického
efektu, kedZe v 1. Stvrtroku 2020 sa
investi¢ny dopyt v tomto sektore prepadol
takmer 045%. Zatial ¢o v nefinancnych
korporaciach avo verejnom sektore bol
pokles investicného dopytu aj vl1.
Stvrtroku 2021 hlboky (o 12,1%, resp.
09,2%), v sektore domacnosti klesol len
minimalne (o0 0,3%).

SkutocCnost, Ze v podmienkach pomerne
znacného poklesu domaceho dopytu sa
vykonnost hospodarstva v 1. Stvrtroku
2021 mierne zvysila, znamena, Ze Cdisty
vyvoz bol faktorom, ktory vplyv (poklesu)
domdaceho  dopytu na vykonnost
hospodarstva nielen eliminoval, ale
prevazil (obr. 7). lde o model, ktory
generoval vykonnost hospodarstva uz v 3.
a 4. stvrtroku 2020 a presadil sa aj v 1.
Stvrtroku 2021. Klucovy vplyv na to mala
obchodna bilancia, ktord v 1. Stvrtroku
2021 dosiahla porovnatelny prebytok ako
v3. ad4. stvrtroku 2020 (viac v Ccasti
Zahraniény obchod - saldo obchodnej
bilancie).

Obr. 7
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zahranicny obchod vs cisty vyvoz
(s.c. 2015)
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Odhad vykonnosti slovenskej ekonomiky
vroku 2021 je ramcovo zalozeny na
predpoklade, Ze po oZiveni agregatneho
dopytu bude jeho rast v horizonte
kratkodobej predikcie pokracovat. K rastu
agregatneho dopytu by mal prispievat uz
nielen vonkajsi, ale aj domaci dopyt, a to
najma vdaka bazickému efektu, ktorého
vplyv bude velmi silny hlavne v 2.
Stvrtroku 2021. Predpokladdme teda, Ze
potencialna tretia vina pandémie by
v horizonte kratkodobej predikcie
vyznamne  neovplyvnila v sucasnosti
oCakavany priebeh ekonomického cyklu
v relevantnom vonkajSom ekonomickom
prostredi ani u nas.

Na zaklade uvedenych predpokladov
odhadujeme, ze vplyvom rastu
agregatneho dopytu vroku 2021 o 7,0%
by sa tvorba redlneho HDP mala zvysit
04,2% (vidy v priemere). Uhrnna cenova
hladina v hospodarstve by mala vroku
2021 vzrast 0 1,6%, ¢o znamena, Ze tvorba
nominalneho HDP by sa mala zvysit oproti
roku 2019 zvysit 0 5,8% (vZdy v priemere)
a dosiahnut 96,8934 mld. €. Zatial ¢o
agregatny dopyt by v tomto roku dosiahol
uroven spred pandémie, teda v roku 2019,
vykonnost ekonomiky by udroven spred
pandémie este nedosiahla.

Odhad rastu vykonnosti hospodarstva a
vyVvoja Uhrnnej cenovej hladiny
v hospodarstve vroku 2021 je potrebné



vnimat v kontexte prevazne negativnych
rizik, ktorych vplyv moze mat dopad na
vyvoj vonkajSieho aj domaceho dopytu
(vratane  vyvoja  cien) v horizonte
predikcie.  Aktudlne ktymto rizikdm
pribudol pokles IES v maji, ktory je
dosledkom poklesu dovery v priemysle.

3 ZAHRANICNY OBCHOD - SALDO
OBCHODNEJ BILANCIE

Podla predbeznych uUdajov dosiahol vyvoz
tovarov v beZinych cenach v 1. Stvrtroku
2021 cca 21,936 mld. €, ¢o znamena, Ze
napriek druhej vine pandémie stupol na
medziroénej baze 014,3%. Kjeho
vysokému prirastku sice prispel aj vonkajsi
dopyt, v rozhodujucej miere vSak vznikol
vdaka bdzickému efektu, ktory suvisi
s nastupom prvej viny pandémie v marci
2020. Pocas prvych dvoch mesiacov tohto
roka totiz wvyvoz tovarov stupol na
medzirocnej baze len o 3,4% (v priemere),
avSak zdasluhou bazického efektu v marci
2021 vzrastol o vyse 38% (obr. 8). V ramci
Stvrtrocného pohladu dosiahol vyvoz
tovarov v beZnych cenach na medziroénej
baze rast treti Stvrtrok po sebe.

Obr. 8
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Na rozdiel od 3. a 4. stvrtroka 2020, kedy k
rastu vyvozu tovarov doslo vyluéne vdaka
zvySujucemu  sa  vyvozu  osobnych
automobilov, v 1. Stvrtroku 2021 vzrastol
uz aj vyvoz tovarov po ocisteni o vplyv ich
vyvozu. Takto ocisteny vyvoz stupol v 1.

Stvrtroku 2021 na medzirocnej baze
07,1%, avsak tiez zdsluhou bdzického
efektu v marci, kedy vzrastol o vyse 21%,
pretoze pocas prvych dvoch mesiacov
tohto roka na medziroCnej baze prakticky
stagnoval (v priemere). Mimochodom,

vramci Stvrtroéného pohladu doslo
k ozZiveniu rastu vyvozu tovarov,
oCisteného 0 Vyvoz osobnych

automobilov, az po dvoch rokoch.

Dovoz tovarov v beznych cendch bol podla
predbeznych Gdajov za 1. Stvrtrok 2021 na
medziro¢nej baze vyssi o0 5,8% a dosiahol
cca 20,610 mld. €. Aj dovoz tovarov v 1.
Stvrtroku 2021 vzrastol najmé zasluhou
bazického efektu v marci. Vdaka nemu
totiZz stupol na medziro¢nej baze takmer
0 21%, kym pocas prvych dvoch mesiacov
tohto roka klesol 01,4% (v priemere).
Relativne nizsi prirastok, ktory za januar az
marec 2021 zaznamenal dovoz tovarov
oproti vyvozu tovarov, suvisi s tym, Ze
domaci dopyt ako celok zaznamenal
vplyvom druhej viny pandémie - na rozdiel
od vonkajsieho dopytu - aj v 1. Stvrtroku
2021 pokles. Tato skutocnost mala timiaci
vplyv na rast dovozu zdrojov zo zahranicia,
ktoré boli potrebné na  pokrytie
agregatneho dopytu v 1. $tvrtroku 2021°.

K vyznamnym determinantom vyvoja
vyvozu a dovozu tovarov v beznych cenach
patria okrem vonkajSieho a domdaceho
dopytu aj ceny vyvozu aceny dovozu.
KedZe deflator celkového vyvozu aj
deflator celkového dovozu v 1. Stvrtroku
2021 na medziro¢nej baze opat pomerne
vyrazne poklesli (pozri ¢ast Hruby domdci
produkt), je zrejmé, Ze na rast vyvozu a
dovozu v beinych cenach mali timiaci
vplyv. Ich timiaci vplyv tym pretrvava uz
sedem stvrtrokov po sebe.

% Druha vina pandémie md nepriaznivy dopad aj na
obchod so sluzbami. Podla udajov NBS sa vyvoz
sluZieb v beznych cenach prepadol v 1. Stvrtroku
2021 na medziro¢nej baze takmer o 14%, dovoz
sluZieb zhruba o 8% (vzdy v priemere).



Na zdklade predbeinych Udajov o
komoditnej Strukture vyvozu tovarov
v beznych cenach (podla klasifikacie BEC)
mozno konstatovat, Ze oZivenie rastu
vonkajsieho dopytu v 1. Stvrtroku 2021
nemalo ploSny charakter. V pripade
potravin sa totiz vonkajSi dopyt na
medziro¢nej baze prakticky nezmenil (ich
vyvoz zaznamenal nulovy rast), v pripade
uhlovodikovych paliv pokles vonkajsieho
dopytu pokracoval a navySe sa vyrazne
prehibil (ich vyvoz poklesol 0 26%, k comu
prispela nizka cena ropy na svetovom trhu
na zaciatku tohto roka). Na druhej strane,
vonkajsi dopyt vzrastol relativne najviac po
novych osobnych automobiloch, ktorych
vyvoz v 1. Stvrtroku 2021 stupol na
medziroénej bdze takmer 036% (v
priemere), pricom v marci 2021 bol vyssi
o viac ako 100% (vplyv bazického efektu).
Popri vyvoze novych osobnych
automobilov vzrastol aj vyvoz surovin (o
vysSe 9%), ako aj vyvoz investicnych
tovarov avyvoz spotrebnych tovarov
(zhodne takmer o 6%).

Z predbeznych Udajov o komoditnej
Strukture dovozu tovarov je zrejmé, Ze
ozivenie rastu agregatneho dopytu v 1.
Stvrtroku 2021 generovalo tlak na rast
dovozu pre medzispotrebu, hlavne dovozu
surovin a dovozu zemného plynu, ktoré
v 1. Stvrtroku 2021 na medzirocnej baze
vzrastli 07%, resp. ovySe 33% (vidy
v priemere). Vzrastol vSak aj dovoz
investi¢nych zariadeni a dovoz dopravnych
prostriedkov (okrem osobnych
automobilov), a to o vySe 9%, resp. takmer
0 12% (vzdy v priemere). Na druhej strane,
dovoz pre koneénu spotrebu zostal
utimeny. Dovoz spotrebného tovaru sa
totiZz na medzirocnej baze prakticky
nezmenil, v pripade potravin a osobnych
automobilov dovoz poklesol ovyse 8%,
resp. 0 2% (vzdy v priemere).

Obchodna bilancia ako celok vykazala v 1.
Stvrtroku 2021 prebytok, ktory podla

predbeznych udajov cinil 1,327 mld. € (cca
6,1% HDP v beinych cendach). Bol teda
vyrazne vysSi ako sme odhadovali pred
tromi mesiacmi, kedZe negativne rizik3,
tykajuce sa najma vyroby a tym aj vyvozu
novych  osobnych  automobilov, sa
nenaplnili. Vdaka tomu sa Strukturalny
prebytok v obchode s osobnymi autami
zvysil v 1. Stvrtroku 2021 na medzirocnej
baze 01,731 mld. € a dosiahol 6,025 mld.
€. Vsulade socdakdvanim zaznamenala
obchodna bilancia Strukturalny prebytok aj
vobchode so spotrebnym tovarom
(spotrebnou elektronikou), ktory na
medziro¢nej baze stupol cca o 142 mil. €
a dosiahol zhruba 263 mil. €. Tieto dva
Strukturdlne prebytky prevysili
kumulativnu Uroven Strukturdlnych
deficitov, ktoré obchodna bilancia dosiahla
vobchode so vSetkymi  ostatnymi
kategériami obchodu (podla klasifikacie
BEC).

Obr. 9
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Odhad vyvoja vyvozu adovozu tovarov
v beznych cenach v horizonte kratkodobej
predikcie  zohladniiuje  vyvoj novych
objednavok pre priemysel zo zahraniéia
atuzemska vich sezédnne o istenej
podobe pocdas prvych troch mesiacov
tohto roka. Zobr. 9 vyplyva, Ze nové
objednavky ako celok v 1. Stvrtroku 2021
vzrastli, avSak ich relativne prirastky boli
nizsie ako vo 4. Stvrtroku 2020 (vidy
oproti predchadzajucemu Stvrtroku). Zo



zahrani¢ia wvzrastli 01,8%, ztuzemska
stupli 0 6,7%. Zatial ¢o zo zahranicia sa ich
rast spomalil, stuzemska sa ich rast
naopak mierne zrychlil.

Napriek tomu, Ze dynamika rastu novych
objednavok pre priemysel sa v 1. Stvrtroku
2021 spomalila, o¢akdavame, Ze vplyvom
velmi silného bazického efektu bude vyvoz
aj dovoz tovarov vbeinych cendach
dosahovat este aj v najblizsich mesiacoch
na medzirotnej baze velmi vysoké
(dvojciferné) prirastky. Zaroven
oCakdvame, Ze znacny rozdiel medzi
dynamikou rastu vyvozu a dovozu tovarov
v beznych cendch, ktory bol zaznamenany
v 1. Stvrtroku 2021, sa bude postupne
zmensovat. A to hlavne po odzneni vplyvu
bazického efektu na vyvoz tovarov (a
zvlast na vyvoz osobnych automobilov),
teda na zaciatku 2. polroka tohto roka. Vo
svete iunas totiz produkcia osobnych
automobilov atym aj ichvyvoz Ccelia
globalnemu nedostatku cipov, zatial co
dovoz tovarov bude ovplyviiovany nielen
vysSou cenou ropy, plynu, ale aj vyssimi
cenami neenergetickych (vratane
potravinarskych) komodit, ktoré su na
svetovom trhu u? tie? realitou®.

Zakladnym vychodiskom pre odhad vyvoja
obchodnej bilancie je predpoklad, Ze
potencidlna tretia vina pandémie nebude

v horizonte kratkodobej predikcie
faktorom, ktory by vyvoj hospodarskeho
cyklu v relevantnom vonkajSom

ekonomickom prostredi ani u nds vyrazne
skomplikoval. Vtom pripade by si
obchodna bilancia mala zachovat aj v 2. az
4. Stvrtroku 2021 prebytkovy charakter,
avsak jej prebytky by nemali dosahovat
uroven z 1. Stvrtroka 2021. Odhadujeme,

® podla medializovanych informéacii méze
vyrieSenie globdlneho nedostatku dipov trvat aj
niekolko rokov. Nedostatok Cipov spdOsobil u nas
v priebehu maja viaceré odstavky vyroby v
automobilkach. V do6sledku toho dovera
v priemysle v mdji poklesla.

Ze obchodnd bilancia dosiahne v roku
2021 prebytok cca 4,2 mld. € (cca 4,3%
z odhadu HDP v beZnych cenach), ¢o by
znamenalo, Ze oproti roku 2020 vzrastie
zhruba 0 1,5 mld. €.

Uvedeny odhad vyvoja vyvozu a dovozu
tovarov a vysledku obchodnej bilancie
v horizonte kratkodobej predikcie je
potrebné vnimat v kontexte viacerych,
najma  negativnych  rizik.  Hlavnym
negativnym rizikom je dalSi priebeh
globdlnej pandémie a jej vplyv na
ekonomicky vyvoj v krajinach, ktoré su
nasimi hlavnymi obchodnymi partnermi.

4 SPOTREBITELSKE CENY

Aj v 1. stvrtroku 2021 - tak ako v priebehu
celého minulého roka - bol vyvoj cien na
spotrebitelskom trhu (merany pomocou
CPI) faktorom, ktory prispel vyznamnou
mierou k spomaleniu dynamiky rastu
uhrnnej cenovej hladiny v hospodarstve
(meranej deflatorom HDP) na medzirocnej
baze. Celkova inflacia totiz klesla z 2,8%
v 1. Stvrtroku 2020 na 1,0% v 1. stvrtroku
2021 (vZdy v priemere). Od februdra 2021
sa vsak tlak na rast uUhrnnej hladiny
spotrebitelskych cien zvysuje, v dosledku
¢oho sa medziro¢na miera celkovej inflacie
zvysila 20,7% v janudri na 1,4% v marci
tohto roka (obr. 10). Napriek tomu bola
celkova inflacia v marci 2021 00,9 p. b.
nizSia ako v marci 2020.

Tlak na zvySovanie celkovej inflacie
generuju od zaciatku tohto roka tie ceny,
ktoré ovplyviuju jadrovu inflaciu, pretoze
regulované ceny v 1. Stvrtroku 2021 na
medzironej baze klesli 01,7% (v
priemere)’. Jadrova inflacia totiZ stdpla
z1,2% vjanuari 2021 na 1,6% v marci

7V 1. &vrtroku 2021 sa zniZili ceny elektrickej
energie pre domadacnosti na medzirocnej baze
0 12%, ceny plynu 011,2% aceny tepla 01,2%
(vidy v priemere; rozhodnutie URSO z decembra
2020).



2021, ale cista inflacia, ktorej vyvoj nie je
ovplyvneny cenami potravin (na rozdiel od
celkovej ajadrovej inflacie), stupla
vrovnakom obdobi vyraznejSie, ato
z1,6% na 2,3%. Zatial ¢o celkova a jadrova
infladcia boli vmarci 2021 nizsSie ako
v marci 2020, cistda inflacia bola v marci
2021 naopak na medziro¢nej baze 0 0,6 p.
b. vyssia.

Obr. 10
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Tlak na zvySovanie celkovej, jadrovej
i Cistej inflacie vo februari a marci tohto
roka pramenil najmda zo zvySujucej sa
dynamiky rastu cien v doprave. Su to ceny,
ktoré na medzirocnej baze takmer rok (od
marca 2020 do januara 2021) klesali, ¢o
suviselo s prepadom ceny ropy na
svetovom trhu (do6sledok globalnej
pandémie). Zatial ¢o v januari 2021 este
klesli 02,3%, vo februari na medziro¢nej
baze wvzrastli 01,0% avmarci 05,2%
(désledok rastu cien ropy na svetovom
trhu)®. Navy3e, zrychlil sa aj rast cien
alkoholickych napojov a tabaku (désledok
zvysenia dane z tabaku od februara 2021),
odevov a obuvi, vzdelavania a hotelov.

Ceny na spotrebitelskom trhu nerastli v 1.
Stvrtroku 2021 ploSne. Ceny potravin
(vratane nealkoholickych napojov),
ktorych rast na medzirocnej bdze sa

8 Kym vjanudri 2021 boli pohonné hmoty na

Cerpacich staniciach na medziroCnej baze lacnejsie
08,9%, vmarci 2021 uZz boli naopak drahsie
0 8,8%.

v priebehu  minulého roka sustavne
spomaloval, od zaciatku tohto roka
klesaju. V1. Stvrtroku 2021 boli ceny
potravin na medzirocnej bdaze niisie
00,7% (v priemere). V dosledku
zlachovania potravin sa jadrova inflacia
zvySovala pocas prvych troch mesiacov
tohto roka pomalsie ako ¢istd inflacia.

Tlak na zvysSovanie inflacie v 1. Stvrtroku
2021 generovali vyluéne dopytové faktory,
pretoze nakladové faktory ho naopak
vyrazne tlmili. Vplyvom poklesu cien
dovozu tovarov asluzieb, ktory trva uz
takmer dva roky, zacali totiz ceny vyrobcov
v priemysle pre tuzemsko od januara 2021
na medziro¢nej baze klesat (obr. 11). Index
cien priemyselnych vyrobcov (PPI) pre
tuzemsko, ktory vyjadruje suhrnny vplyv
nakladovych faktorov prameniaci
v priemysle ako celku, sa v 1. Stvrtroku
2021 znizil 00,7% (v  priemere).
V rozhodujucej miere k tomu prispeli ceny
v spracovatelskom priemysle, ktoré
poklesli o 1,6% (v priemere), ale vyznamny
bol aj vplyv utlmu dynamiky rastu cien
vyrobcov energii. Kym v 1. Stvrtroku 2020
ich ceny vzrastli 04,4%, v 1. Stvrtroku
2021 stupli len 0 0,2% (vZdy v priemere).
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Na zaklade tzv. dopytovej inflacie, ktoru
NBS meria indexom cien
obchodovatelnych tovarov (bez
pohonnych hmot) a cien trhovych sluZieb,
mozno konstatovat, Ze vplyv dopytovych



faktorov na rast celkovej inflacie bol v 1.
Stvrtroku 2021 zhruba rovnako silny ako
v roku 2020. Dopytova inflacia v roku 2020
totiz dosiahla 2,2%, v 1. Stvrtroku 2021
predstavovala 2,1% (vidy v priemere).
Avsak dynamika rastu jej dvoch hlavnych
zloZiek bola znacne rozdielna. Zatial ¢o
ceny obchodovatelnych tovarov (bez
pohonnych hmot) vzrastli v 1. Stvrtroku
2021 na medziro¢nej baze o 1,5%, ceny
trhovych sluzieb stupli v rovhakom obdobi
0 2,8% (vidy v priemere).

Zvysujuci sa tlak na rast vyrobnych
i spotrebitelskych cien pokraCoval aj
vaprili tohto roka. Relativne vysoké
prirastky na  medzimesacnej baze
zaznamenal totiz PPI pre tuzemsko aj CPI
(00,4%, resp. 00,2%). Na rast PPl mali
najsilnejsi vplyv ceny v spracovatelskom
priemysle, vramci nich najma ceny
potravin, dreva, papiera, chemickych
produktov, kovov a kovovych konstrukcii.
Ceny v spracovatelskom priemysle, ktoré
na medziro¢nej baze takmer rok klesali,
stupli vaprili 03,0%. Vaprili sa vsak
zrychlil  nielen rast vyrobnych cien
v priemysle, ale aj dynamika rastu cien
v stavebnictve (cien stavebnych prac
i stavebnych materidlov)
i polnohospodarstve  (cien v rastlinnej
vyrobe).

Vplyvom  posunu  Uhrnnej  hladiny
spotrebitelskych cien v aprili smerom
nahor o 0,2% (oproti marcu) sa
medziro¢nd miera celkovej inflacie zvysila
na 1,6%. Jej vzostup suvisel hlavne so
zrychlenim rastu cien v doprave z5,2%
marci na 9,3% v aprili. V dbsledku velmi
silného  bazického efektu boli totiz
pohonné hmoty na cerpacich staniciach
v aprili na medziro¢nej baze drahsie az
0 19,6%. Jadrova inflacia stupla v aprili na
1,9%, cistd inflacia na 2,7%, ¢o je jej
najvyssia uroven od oktdbra 2018, teda za
poslednych 30 mesiacov.

Ocakavame, Ze v horizonte kratkodobej
predikcie budu tlak na rast
spotrebitelskych cien timit uZz len
regulované ceny. Tlak na rast
spotrebitelskych cien by totiz mali
generovat uZ nielen dopytové, ale aj
nakladové faktory, pricom vplyv
nakladovych  faktorov bude zrejme
narastat. Vyplyva to z vysledkov KSP za
april amaj 2021, ktoré signalizuju, Ze vo
vSetkych Styroch odvetviach je
v najblizSich  troch  mesiacoch  rast
vyrobnych cien omnoho pravdepodobnejsi
ako ich pokles (obr. 7 v Prilohe). Pokial ide
o dopytové faktory, vzhladom na znacny
narast sklonu obyvatelstva k Usporam v 1.
Stvrtroku 2021 sa neda vyludit, Ze ich vplyv
bude postupne slabnut.

Na zaklade uvedenych predpokladov
oCakdavame, Ze rast medzirocnej miery
celkovej inflacie, ktory zacal vo februari
2021, bude pokradovat. Odhadujeme, Ze
v juni tohto roka jej uroven stuUpne na
1,8% avdecembri tohto roka na 2,3%.
Priemerna miera celkovej inflacie v roku
2021 by mala dosiahnut 1,7%. Uvedené
odhady celkovej inflacie je potrebné
vhimat 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

Druha vina pandémie zhorsila situaciu na
trhu prace v 1. stvrtroku 2021 vyraznejsie
ako sa na zaklade odolnosti trhu prace
voéi jej vplyvu vo 4. Stvrtroku 2020
vSeobecne ocakavalo. Pokles dopytu na
trhu prace sa totiz nezmiernil, ale naopak
prehibil. V dosledku toho v hospodarstve
zanikol relativne velky pocéet pracovnych
miest apocCet nezamestnanych o0s6b
vzrastol. Pokles dopytu na trhu prace bol
zaznamenany podla vSetkych troch



metodik (3tatistické vykaznictvo (SV), VZPS
a ESA2010), pomocou ktorych SU SR
monitoruje vyvoj celkovej zamestnanosti
v hospodarstve (obr. 12 a13). Pokles
zamestnanosti a rast nezamestnanosti bol
aj v 1. stvrtroku 2021 timeny opatreniami
vlady na podporu udrZzania pracovnych
miest.

Obr. 12
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Podla metodiky ESA 2010 sa celkova
zamestnanost v hospodarstve zniZila o
2,5% (cca o 61 tisic osdb), podla metodiky
SV sa celkovy pocet zamestnanych osob
v hospodarstve zniZil 02,7% (cca 65 tisic
0s6b) a pocet pracujucich podla metodiky
VZPS klesol 0 4,8% (cca o 125 tisic os6b).
Radovo vyssi pokles absolutneho poctu
pracujucich podla VZPS odzrkadluje hlavne
vplyv novej metodiky VZPS, ktora je v EU

platnd od roku 2021°. Je vdak tie?
dosledkom pokracujuceho poklesu poctu
kratkodobo migrujucich za pracou do
zahranicia (s pobytom do 1 roka), ktory sa
na medzirocnej baze v 1. Stvrtroku 2021
znizil 012,2% a v priemere predstavoval
zhruba 110 tisic osdb (obr. 14)%.
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Pokles dopytu na trhu prace bol
sprevadzany rastom nezamestnanosti,
pricom pocCet nezamestnanych o0s6b
dosiahol v 1. Stvrtroku 2021 cca 190 tisic
0s6b (v priemere podla VZPS). Ich pocet
medziro¢ne stupol na medziro¢nej baze
takmer o 29 tisic os6b, €o predstavuje
narast o 23,2%. Miera nezamestnanosti sa
tym na medziro¢nej baze zvysila 0 1,3 p. b.
a dosiahla 7,1% (v priemere podla VZPS).

Pokles celkovej zamestnanosti v
hospodarstve v 1. Stvrtroku 2021 bol
sposobeny poklesom dopytu po préci v
sukromnom sektore aj vo verejnom

V novej metodike VZPS su Udaje o pocte

pracujucich k dispozicii zatial len za 1. Stvrtrok
2021 (vratane indexov vyjadrujlucich medzirocné
relativne zmeny). Vyvoj poctu pracujucich
v metodike VZPS preto nie je na obr. 12
znazorneny.
% podla ddajov UPSVaR pokratuje trend poklesu
poctu cudzincov, ktori pracuju v SR, aj od zaciatku
tohto roka. V 1. stvrtroku 2021 ich pracovalo u nas
cca 67,5 tisic, ¢o je cca o 10,5 tisic menej ako v 1.
Stvrtroku 2020 (vZdy v priemere).



sektore'. Vsidkromnom sektore klesla
zamestnanost 03,4% a predstavovala
1829,1 tisic osOb, zatial ¢o vo verejnom
sektore poklesla 0 0,2% a ¢inila zhruba 497
tisic 0séb (vidy v priemere podla SV). Inak
povedané, zcelkového poctu 65 tisic
pracovnych miest, ktoré podla SV ubudli
na medzirocnej baze v 1. Stvrtroku 2021,
az 64 tisic zaniklo v sikromnom sektore
a priblizne tisic vo verejnom sektore.

V sukromnom sektore bol v 1. Stvrtroku
2021 pokles zamestnanosti zaznamenany
takmer vo vsetkych odvetviach. Vynimkou
boli len dve odvetvia, menovite odvetvie
informacii  a komunikdcie  a odvetvie
ostatnych ¢innosti, v ktorych
zamestnanost v 1. stvrtroku 2021 vzrastla
06,0%, resp. 0 1,5%. Su to odvetvia, ktoré
sa vzhladom na povahu priace dokazali
prispésobit uz aj v minulom roku
protipandemickym obmedzeniam
(prechodom na pracu zdomu) relativne
najjednoduchSie. Na druhej strane,
vplyvom druhej viny pandémie
zamestnanost poklesla relativne najviac
najma v ubytovacich a stravovacich
zariadeniach.  Zamestnanost v tomto
odvetvi totiz napriek finanénej pomoci od
vladdy na udrianie pracovnych miest
poklesla az o 15,3%, o predstavuje ubytok
takmer 10 tisic pracovnych miest.
Relativne velmi silny pokles zamestnanosti

1 sgkromny averejny sektor sd vtomto

dokumente vymedzené na zdklade Statistickej
klasifikacie ekonomickych cinnosti (SK NACE Rev.
2), ktord SU SR uplatriuje vramci S$tvrtro¢ného
Statistického vykaznictva. Sukromny sektor zahtna
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
nehnutefnosti, odborné, vedecké a technické
¢innosti, administrativne sluzby, umenie (vratane
zabavy arekreacie) a ostatné Ccinnosti. Verejny
sektor zahfna verejnu spravu a obranu (vratene
povinného socidlneho zabezpecenia), vzdelavanie,
zdravotnictvo a socidlnu pomoc.

vSak bol zaznamenany aj v stavebnictve (o
9,2%), v ¢innostiach v oblasti
nehnutelnosti (o 6,3%), ale aj v priemysle
(05,2%). V priemysle zaniklo cca 28 tisic
pracovnych miest, v stavebnictve ich
ubudlo cca 17 tisic.

Vo verejnom sektore ako celku
zamestnanost v 1. Stvrtroku 2021 na
medzironej baze poklesla 00,2%,
mimochodom prvy raz od 3. Stvrtroka
2013. Neklesla vsak vo vsetkych troch
odvetviach toho sektora, teda plosne,
pretoze vodvetvi vzdeldvania 00,3%
stupla. Pokles zamestnanosti vtomto
sektore teda suvisel sjej poklesom v
odvetvi verejnej spravy aobrany 00,7%
a v odvetvi zdravotnictva o 0,2%.

Ocakavame, Ze vplyvom postupného
oZivenia rastu vykonnosti hospodarstva,
ktoré  predpokladdme v  horizonte
kratkodobej predikcie, by sa mal pokles
dopytu na trhu prace postupne
zmiernovat. Dynamika poklesu
zamestnanosti a rastu nezamestnanosti by
sa preto mala postupne spomalovat.
Nerovnovaha na trhu prace sa vsak
napriek tomu oproti roku 2020 s velkou
pravdepodobnostou prehibi.

Zmierfiovanie poklesu dopytu na trhu
prace signalizuju aj vysledky KSP za april a
maj 2021. Podla nich moze dopyt po praci
v najblizsich troch mesiacoch vzrast vo
vietkych Styroch Statisticky sledovanych
odvetviach, teda v priemysle,
stavebnictve, obchode aj sluzbach(obr. 8
v Prilohe). Z tychto vysledkov tiez vyplyva,
ze firmy vo vsetkych Styroch odvetviach
avizuju zlepsujuci sa trend dopytu po ich
produkcii. Daldim pozitivnym signdlom je
pocet volnych pracovnych miest, ktorych
pokles kulminoval vo 4. Stvrtroku 2020
av 1. Stvrtroku 2021 ich podet mierne
vzrastol (podla SV). Na druhej strane,
podla udajov Ustredia prace, socidlnych
veci a rodiny (UPSVaR) za april 2021 sa
rast poctu evidovanych nezamestnanych



0s6b na medzimesacnej baze prakticky
zastavil. Vaprili tohto roka bolo na
uradoch prace registrovanych cca 234,5
tisic uchadzacov o zamestnanie, ¢o je
prakticky rovnaky pocet ako vo februari
a marci tohto roka®.

Na zaklade vyvoja zamestnanosti v 1.
Stvrtroku  tohto roka a informacii
tykajucich sa trhu prace uvedenych vyssie
odhadujeme, Ze celkovd zamestnanost v
hospodarstve poklesne oproti roku 2020
01,1% (podla SV), resp. 03,7% (podla
VZPS). V metodike SV to predstavuje
ubytok cca 27 tisic pracovnych miest (v
priemere). Pocet nezamestnanych
v metodike VZPS by sa mal na medziro¢nej
baze zvysit cca o 19 tisic osdb a dosiahnut
cca 200,2 tisic osOb (vzdy v priemere). To
by znamenalo, Ze miera nezamestnanosti
v metodike VZPS v roku 2021 vzrastie 0 0,7
p. b. a dosiahne 7,4 % (v priemere).

Uvedené odhady  vyvoja celkovej
zamestnanosti a nezamestnanosti v
hospodarstve (najmd v novej metodike
VZPS) v horizonte kratkodobej predikcie je
potrebné tiez vnimat v kontexte zvysenej
miery neistoty ohladom dalSieho vyvoja
pandémie COVID-19 ajej reflexie v
schémach finanénej podpory od vlady.
Vakcinacia obyvatelstva by mala tuto
mieru neistoty postupne zniZzovat. Podla
medializovanych informAcii planuju

2 Kym pocet kratkodobo nezamestnanych os6b

(do 12 mesiacov) od zaciatku roka postupne klesa,
pocet dlhodobo nezamestnanych (nad 12
mesiacov) naopak stupa. Kratkodobo
nezamestnanych osob bolo v aprili tohto roka cca
140,5 tisic, dlhodobo nezamestnanych os6b bolo
cca 94 tisic. Z hladiska poctu volnych pracovnych
miest, ktoré podla udajov UPSVaR pripadaju na
jedného nezamestnaného, je situdcia 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 15 nezamestnanych oso6b.

vakcinaciu podporit aj zamestnavatelia,
ktori veria, Ze pomoze zlepsit zdravie a
ochranit pracovné miesta.

6 NOMINALNA A REALNA MZDA

V HOSPODARSTVE

Pokles vykonnosti hospodarstva sa v 1.
Stvrtroku 2021 zastavil primarne vplyvom
suhrnnej  produktivity  prace, ktord
v stalych cendch vzrastla o 3,0%, v beznych
cenach stupla o 3,6%. Redlna aj nomindlna
mzda v hospodarstve tiez vzrastli, ale
dynamika ich rastu sa na medziro¢nej baze
spomalila, k omu prispel vyvoj miezd
v sukromnom i voverejnom sektore.
V konechnom doésledku to znamena, Ze
vyraznad disproporcia medzi rastom
nominalnej, resp. realnej mzdy
v hospodarstve asuhrnnej produktivity
prace, ktord bola sprievodnym javom
vyvoja slovenskej ekonomiky od roku
2015, v 1. Stvrtroku 2021 zanikla (obr. 15).
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Priemernda mesacna nomindlna mzda
v hospodarstve vzrastla v 1. Stvrtroku 2021
0 3,5% a dosiahla 1124 €. Vzhladom to, Ze
priemernd miera inflacie v 1. Stvrtroku
2021 dosiahla 1,0%, znamena to, Ze redlna
mzda v hospodarstve stupla o 2,5%. Na
medziroénej baze sa dynamika rastu
priemernej mesaénej nominalnej mazdy
v hospodarstve spomalila takmer
o polovicu. K spomaleniu jej rastu prispel



verejny aj sukromny sektor, avsak
dynamika rastu nomindlnej mzdy vo
verejnom sektore sa spomalila vyraznejsie
ako vsukromnom sektore (obr. 16).
Nomindlna mzda vo verejnom sektore
stupla medziro¢ne o 4,7% a dosiahla 1282
€, v sukromnom sektore vzrastla o 3,0%
a dosiahla 1081 € (vidy v priemere).

Obr. 16
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V sukromnom sektore sa rast nominalnej
mzdy spomalil vo vacsine odvetvi, pricom
v troch odvetviach nomindlna mzda v 1.
Stvrtroku 2021 medzirocne poklesla.
Vynimkou bol priemysel, stavebnictvo
a ¢innosti v oblasti nehnutelnosti,
v ktorych sa rast nominalnej mzdy zrychlil.
V priemysle ako celku sa jej uroven v 1.
Stvrtroku 2021 medzirocne zvysila o 4,4%
a dosiahla 1194 €, ale ako tradicne,
absolutne najvysSiu priemernd mesacnu
mzdu vykdzalo aj v 1. Stvrtroku 2021
odvetvie financnych a  poistovacich
Cinnosti (2110 €), resp. odvetvie
informacie  a komunikacia (2055 €).
Najvacsi pokles nomindlnej mzdy bol
zaznamenany v ubytovacich a stravovacich
sluzbach (o 3,2%), ktoré boli prvou
idruhou vinou pandémie zasiahnuté
najviac. K poklesu nominalnej mzdy doslo
tiez v odvetvi dopravy a skladovania (o
1,2%) a v ostatnych ¢innostiach (0 0,5%).

Spomalenie dynamiky rastu nominalnej
mzdy vo verejnom sektore ako celku v 1.
Stvrtroku 2021 bolo doésledkom poklesu

nominalnej mzdy VO vzdelavani
avyrazného spomalenia dynamiky rastu
nomindlnej mzdy v odvetvi verejnej spravy
aobrany. Vzdravotnictve sa  totiz
dynamika rastu nominalnej mzdy zrychlila,
pricom jej uroven v 1. Stvrtroku 2021
medziro¢ne stupla 014,5% a dosiahla
1289 €. V odvetvi verejnej spravy a obrany
sa nominalna mzda v 1. Stvrtroku 2021
zvySila 01,8% na 1552€, v odvetvi
vzdeldvania poklesla 01,4% a dosiahla
1042 €. V odvetvi vzdeldavania bola teda
nomindlna mzda aj v1. Stvrtroku 2021
nizSia ako priemerna mesa¢na nomindlna
mzda v celom hospodarstve.

Odhad vyvoja vykonnosti hospodarstva,
uhrnnej cenovej hladiny v hospodarstve
a celkovej zamestnanosti v hospodarstve
(podla SV), ktory odhadujeme v roku 2021,
implicitne znamena, Ze suhrnna
produktivita prace v beznych cenach by
vtomto roku vzrastla o7,0%, v stalych
cenach by stupla o 5,3% (vZdy v priemere).
Rast suhrnnej produktivity prace vytvara
priestor pre rast nomindlnej mazdy
v hospodarstve, ktory sa v horizonte
predikcie zrejme zrychli. O¢akdavame vsak,
Zze rast nomindlnej iredlnej mzdy na
makrourovni bude v tomto roku nizsi ako
rast suhrnnej produktivity prace v beznych
a stdlych cendch. Odhadujeme totiz, Ze
priemerna mesac¢nd nominadlna mzda v
hospoddarstve vzrastie oproti roku 2020
0 4,4%, ¢o znamena, Ze by mala dosiahnut
1182 € (v priemere). Vzhladom na
priemernu mieru inflacie, ktoru
odhadujeme pre tento rok (1,7%), by mala
realna mzda v hospodarstve v roku 2021
vzrast 02,7 % (v priemere). Rast
nominalnej i realnej mzdy v hospodarstve
by sa teda na medziro¢nej baze zrychlil (o
0,7 p. b., resp.00,8 p. b.).

Uvedené odhady rastu nomindlnej a
redlnej mzdy v hospodarstve v horizonte
kratkodobej predikcie je potrebné vnimat
tiez v kontexte zvySenej miery neistoty



ohfadom dalSieho vyvoja pandémie
COVID-19 ajej reflexie v schémach
financnej podpory od vlady. Aj vtomto
pripade by mala vakcinacia obyvatelstva
mieru neistoty postupne znizZovat.

Kontakt:
Jdan Haluska // haluska@infostat.sk
Branislav Pristda¢ // pristac@infostat.sk



7 PRILOHA

Vyvoj kliéovych ukazovatelov konjunkturalnych prieskumov a spotrebitel'ského barometra
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Progndza vyvoja vybranych ukazovatelov na rok 2021

1. Stvrtrok 2021 Progndza vyvoja na rok 2021
indexy INFOSTAT
Ukazovatel 1.0.2021 indexy
absolitne | 1.Q.2020 absolutne 2021
2020
Hruby domaci produkt (mld. €) " 21.6728 100.2 96.8934 104.2
Vyberové zistovanie pracovnych sil
Zamestnanost (tis. 0s6b) 2501.8 95.2 2510.2 96.3
Miera nezamestnanosti (%) 7.1 X 7.4 X
Pocet nezamestnanych (tis. oséb) 190.3 123.2 200.2 110.3
Priemerny pocet zamestnancov
(tis. osob) 2326.1 97.3 2349.4 99.0
Priemerna nomindlna mesa¢nd mzda
zamestnanca hospodarstva (€) 1124 103.5 1182 104.4
Index redlnej mesacnej mzdy
zamestnanca hospodarstva X 102.5 X 102.7
Miera inflacie (%)
posledny mesiac obdobia X 1.4% X 2.3%
v priemere za obdobie X 1.09 X 1.7%

Y metéda ESA2010; predbezné udaje, absolitne hodnoty su v beznych cenach, indexy su zo stalych

cien vypocitanych retazenim objemov s pouzitim referen¢ného roka 2015

2 v marci 2021 oproti marcu 2020

3 v decembri 2021 oproti decembru 2020

v priemere za 1. &vrtrok 2021 oproti 1. étvrtroku 2020
oy priemere za rok 2021 oproti roku 2020




Progndza vyvoja vybranych ukazovatelov na rok 2021
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Obr. 10
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agregatny dopyt vs vykonnost’ ekonomiky
(medziroéné zmeny v %, s.c. 2015)
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