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Kratkodoba predikcia vyvoja slovenskej ekonomiky
v roku 2023 a v 1. Stvrtroku 2024
(2. aktualizovana a rozSirena verzia: november 2023)

Jan Haluska, Branislav Pristac, Miroslav Sukenik
INFOSTAT Bratislava

1 UvoD

V predloZenom materidli su prezentované
a interpretované vysledky 2. aktualizacie
kratkodobej predikcie vyvoja vybranych
makroekonomickych ukazovatelov
slovenskej ekonomiky v roku 2023, ktoré
su rozsSirené o odhad ich vyvoja v1.
Stvrtroku 2024 (v Prilohe tabulka a obr. 9
az 14). Prezentované odhady zohladnuju
skutoény vyvoj danych ukazovatelov v 1.
az 3. Sstvrtroku 2023, ktory vyplyva
z Udajov po ich revizii v septembri 2023.
Prihliadaju tiez na vyvoj spotrebitelskych
cien v januari az oktébri 2023, ako aj na
vysledky konjunkturalnych a
spotrebitelskych prieskumov (KSP)
vijanuari az novembri 2023. Zdrojom
informAcii 0 o¢akdvanom VYVoji
v relevantnom vonkajSom ekonomickom
prostredi  boli  progndézy Consensus
Forecasts (pre eurozénu a Nemecko) a
Eastern Europe Consensus Forecasts (pre
Ceskd republiku) z novembra 2023. Ich
vysledky nasvedCuju tomu, Ze vonkajsi
dopyt bude faktorom, ktory rast
agregatneho dopytu v slovenskej
ekonomike podpori najskor v 1. Stvrtroku
2024,

! vykonnost ekonomik eurozény, Nemecka a CR sa
v 3. Stvrtroku tohto roka zniZila - v pripade
eurozény a Nemecka zhodne 0 0,1%, v pripade CR
00,3% (vidy oproti 2. Stvrtroku 2023). Na
medziroénej baze by mala v roku 2023 vzrast len
vykonnost ekonomiky eurozény (o 0,5%), v pripade
ekonomik Nemecka a CR by mala naopak klesnut
(00,5%, resp. 00,2%). Vroku 2024 by mala
vykonnost ekonomik eurozény, Nemecka iCR
vzrast, ale velmi mierne.

2 HRUBY DOMACI PRODUKT

Domdca ekonomickd klima zotrvdva uz
vyse roka hlboko pod dUdroviiou jej
dlhodobého priemeru (obr. 1). lJej
zotavenie, ktoré sa Ccrtalo zadiatkom 2.
Stvrtroka 2023, bolo totiz len prechodnym
javom, kedZe bolo velmi krehké.
Vdosledku toho sa stav domacej
ekonomickej klimy v 3. Stvrtroku tohto
roka opatovne zhorsil. Sezénne ocisteny
indikator ekonomického sentimentu (IES)
sa znizil z94,1 v 2. Stvrtroku 2023 na 91,5
v3. Stvrfroku tohto roka (vidy
v priemere). Domaca ekonomicka klima
bola teda pod urovniou jej dlhodobého
priemeru (priemer IES za roky 1997-2022
je 101,9) hibsie ako v 2. Stvrtroku 2023. Jej
stav. sa vSak zhorSil nielen na
medzikvartalnej, ale aj na medziro¢nej
baze, pretoze IES v 3. Stvrtroku 2022
dosiahol 92,5.

Obr. 1
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ekonomicky sentiment vs ekonomicky rast

= dlhodoby priemer IES (1997 - 2022), (L'S)
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Zdroj: SU SR

ZhorSenie domacej ekonomickej klimy
bolo spbsobené vyraznym poklesom
dovery podnikatelov v stavebnictve a
sluzbdach, ciastoéne vsak klesla aj dovera
podnikatelov obchode (vidy oproti 2.



Stvrtroku 2023). Vplyv ich poklesu na IES
bol tlmeny do6verou podnikatelov
v priemysle, ako aj déverou spotrebitelov,
ktoré stapli treti Stvrtrok po sebe.
Dlhodoby vyvoj IES a jeho vSetkych piatich
zloziek na mesacnej baze, teda indikatorov
dovery podnikatelov v priemysle,
stavebnictve, obchode, sluzbach
aindikdtora dovery spotrebitelov, je
v podobe konjunkturdlnych sald zobrazeny
v Prilohe na obr. 1 az 6.

Napriek zhorseniu domacej ekonomickej
klimy vykonnost hospodarstva aj v 3.
Stvrtroku tohto roka vzrastla, ale jej rast sa
spomalil na medzikvartalnej i medziro¢nej
baze. Na medzikvartalnej baze sa tvorba
HDP zvysSila redlne 00,2% (oproti 2.
Stvrtroku 2023 podla sezdénne ocistenych
udajov SU SR), ¢o je rast o polovicu nizi
ako v 2. Stvrtroku 2023. Na medziro¢nej
baze tvorba HDP vzrastla realne o 1,1%,
v beznych cenadch stupla 011,0% a
dosiahla cca 32,181 mld. €. Kumulativne za
1. az 3. stvrtrok 2023 bola tvorba realneho
HDP na medziro¢nej baze vyssia o 1,3%,
nominalny HDP wvzrastol 012,1% (vidy
v priemere) a dosiahol cca 90,134 mild. €.

Obr. 2
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Relativne velmi slaby rast vykonnosti
hospodarstva trva uz od 2. Stvrtroka 2022.
Od 2. stvrtroka 2023, teda srocnym
oneskorenim, zacal tlmit tlak na rast
Uhrnnej cenovej hladiny v hospodarstve.
Rast deflatora HDP sa spomalil z 10,8% v 1.

polroku 2023 (v priemere) na 9,8% v 3.
Stvrtroku tohto roka (obr. 2). Utlm rastu
uhrnnej cenovej hladiny v hospodarstve
suvisi primarne so slabnucim tlakom na
rast domadcich cien, ktory prichadza z
vonkajSieho ekonomického prostredia.
Deflator dovozu tovarov a sluzieb, ktory
v1. a 2. stvrtroku 2023 stupol o 18,0%,
resp. 06,7%, v 3. Stvrtroku tohto roka
poklesol o 3,5%°.

Pokles dovoznych cien prispel k tomu, Ze
inflacny charakter domaceho
ekonomického prostredia sa vyrazne
zmiernil. Rast deflatora celkovej produkcie
v hospodarstve sa spomalil zo 16,2% v 1.
polroku 2023 (v priemere) na 3,2% v 3.
Stvrtroku tohto roka, kcomu prispel
predovsetkym defldtor medzispotreby -
zatial ¢o v 1. polroku 2023 vzrastol
019,8%, v 3. stvrtroku tohto roka sa znizil
01,7%. Vyrazny utlm rastu deflatora
celkovej produkcie v hospodarstve mal
dopad aj na ceny vyvozu. Deflator vyvozu
tovarov a sluzieb v 3. Stvrtroku tohto roka
dokonca poklesol 00,7%, pricom v 1.
polroku 2023 vzrastol 0 9,8% (v priemere).
TImiaci vplyv deflatora celkovej produkcie
v hospodarstve na spomalenie rastu cien
na spotrebitelskom trhu v 3. Stvrtroku
tohto roka bol omnoho slabsi ako
v pripade cien vyvozu (viac v cCasti
Spotrebitelské ceny).

Hlavnou pri¢inou relativne velmi slabého
rastu vykonnosti hospodarstva vtomto
roku je agregatny dopyt, ktory zaznamenal
vo vSetkych troch Stvrtrokoch pokles (obr.
3). V3. stvrtroku tohto roka to bolo
0 1,6%, teda menej ako v 1. polroku 2023.
Zatial ¢o v 1. a 2. Stvrtroku 2023 bol pokles
agregatneho dopytu spb6sobeny domacim

2 Vyvoj cien dovozu bol vyznamne ovplyvneny aj
cenou ropy Brent na svetovom trhu, ktora bola vo
vsetkych troch Stvrtrokoch tohto roka lacnejsia (na
medziroénej baze). V3. Stvrtroku tohto roka
zlacnela cca o0 14,0% a dosiahla cca 86,7 USD/barel
(vZdy v priemere).



i vonkajSim dopytom, v 3. Stvrtroku tohto
roka uz len domacim dopytom. Objem
vyvozu tovarov a sluzieb uz neklesol, ale
zaznamenal nulovy rast (viac v Casti
Zahrani¢ny obchod - saldo obchodnej
bilancie).

Obr. 3
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Pokles agregatneho dopytu v tomto roku
sposobuje, Ze klesd aj objem celkovej
produkcie v hospodarstve. V 3. Stvrtroku
tohto roka klesol o 3,4%, teda (tiez) menej
ako v 1. polroku 2023. Hrubd pridand
hodnota v hospodarstve napriek tomu aj
v 3. Stvrtroku tohto roka vzrastla o0 2,6%,
pretoZze pokles objemu medzispotreby
v hospodarstve 0 6,8% bol oproti poklesu
objemu celkovej produkcie v hospodarstve
az dvojnasobne hlbsi. Zatial ¢o rast hrubej
pridanej hodnoty sa iv 3. stvrtroku tohto
roka Ciastocne zrychlil, rast tvorby
redlneho HDP sa naopak spomalil. Objem
Cistych dani z produktov sa totiZz vyrazne
prepadol aj v3. Stvrtroku tohto roka
(011,9%).

KedZe tvorba domacich zdrojov (vyjadrena
tvorbou redlneho HDP) v 3. Stvrtroku
tohto roka vzrastla (o 1,1%), zatial co
agregatny dopyt naopak poklesol (o 1,6%),
vecnu skladbu agregatneho dopytu bolo
mozné pokryt mensim objemom zdrojov
dovezenych zo zahranicia (obr. 4). Objem
dovozu tovarov asluZieb v 3. Stvrtroku
tohto roka klesol o 4,0%, ¢ize menej ako v
1. polroku 2023 (viac v Casti Zahrani¢ny

obchod - saldo obchodnej bilancie). Cast
zdrojov vsak zostala v zasobach, pretoze
ich stav v beZnych cenach sa v 3. Stvrtroku
tohto roka zvysil 00,425 mld. €, co
predstavuje zhruba tretinu poklesu stavu
zasob v hospodarstve v predchadzajucich
troch Stvrtrokoch.

Obr. 4

agregatny dopyt vs vykonnost ekonomiky
(s.c. 2015, medzirocné zmeny, %)
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Domaci dopyt ako celok v 3. Stvrtroku
tohto roka klesol o 3,2%, teda menej ako
v 1. polroku 2023. Pri¢inu jeho poklesu
bola konecna spotreba domacnosti (KSD;
spotrebitelsky dopyt), pretoZe konecnd
spotreba verejnej spravy (KSVS; dopyt
verejného sektora) a tvorba hrubého
fixného kapitalu (THFK; investi¢ny dopyt)
vzrastli (obr. 5). AvSak domaci efektivny
dopyt ako celok, ktory nezohladruje vplyv
zmeny stavu zdsob v hospodarstve, sa v 3.
Stvrtroku tohto roka nezmenil (dosiahol
nulovy rast), zatial ¢o v 1. polroku 2023

poklesol 0 0,9%. Obr. 5
domaci efektivny dopyt a jeho zlozky
(s.c. 2015, medzirocné zmeny, %)
30
20 n
o Av / \ A A
- 2
10 V vv
20
-30 V’
L
y dopyt t Y
‘ dopyt dopyt
A\ J
Zdroj: SU SR




KSD v stalych cendch sa v 3. Stvrtroku
tohto roka na medziro¢nej baze znizila
01,8% a oproti 1. polroku 2023 sa jej
pokles CiastoCne zmieril (obr. 6). Klesla uz
treti Stvrtrok po sebe, aj ked sklon
domacnosti k tvorbe Uspor bol v kazdom
z nich extréme nizky. Hrubd miera Uspor
domacnosti dosiahla v 3. Stvrtroku tohto
roka len 1,2% a bola vyrazne nizsia ako
dlhodobd hruba miera Uspor domacnosti
(7,9% za roky 1995-2022).

Obr. 6
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Extrémne nizka hruba miera Udspor
domdcnosti  odzrkadluje  zmenu v
spotrebitelskom spravani, ktora nastala
hlavne preto, lebo realne disponibilné
prijmy  domadacnosti  (hlavny  zdroj
financovania KSD) klesli uz Siesty Stvrtrok
po sebe. Rozhodujuci vplyv na ich pokles
maju  nomindlne disponibilné prijmy
domdcnosti, ktorych rast sa spomaluje.
V 3. Stvrtroku tohto roka stupli len o 6,5%,
pricom k spomaleniu ich rastu prispela
priemerna mesacnd nomindlna mzda
v hospodarstve na makrourovni i celkova
zamestnanost v hospodarstve (viac v
Castiach Zamestnanost a nezamestnanost
v hospoddrstve, resp. Nomindlna a redina
mzda v hospoddrstve).

KSVS v stalych cenach sa v 3. Stvrtroku
tohto roka zvysSila readlne 02,9%, Co je
vyznamna zmena, kedze
v predchadzajucich Siestich  Stvrtrokoch
sustavne klesala. KSVS v beznych cendch

stipla 010,8%, kcomu vyznamnou
mierou prispeli Uhrady zdravotnych
poistovni, ktoré stupli 018,2%, co je
vzostup cca 2,5 krat vyssi ako stupli v 1.
polroku 2023 (v priemere). Vplyvom
redlneho rastu dopytu vo verejnom
sektore sa produkcia verejného sektora
v beznych cenach zvysila 0 7,6%, na ¢om
sa zhruba rovnako podielala
medzispotreba i hruba pridand hodnota vo
verejnom sektore. Hrubd pridand hodnota
vzrastla najma vplyvom odmien
zamestnancov, ktoré v 3. Stvrtroku tohto
roka vzrastli 0 8,2%, kym spotreba fixného
kapitalu stupla len o 4,5%. Zatial ¢o rast
odmien zamestnancov sa aj v 3. Stvrtroku
tohto roka zrychlil, v pripade spotreby
fixného kapitalu ide na medziro¢nej baze o
rast naopak o viac ako polovicu pomalsi.

THFK wvzréastla v 3. Stvrtroku tohto roka
realne len o 2,8%, teda vyrazne menej ako
sa vSeobecne ocakdavalo. Jednd sa aj
o dosledok zhorSenia stavu domacej
ekonomickej klimy. Velmi slaby rast THFK
ide na vrub investicného dopytu v oblasti
budov a stavieb, ktory v 3. Stvrtroku tohto
roka realne poklesol o07,9%. Na druhej
strane, investicny dopyt v oblasti strojov
a zariadeni stupol 0 16,2%, ¢o je prirastok
zhodny s tym, ktory dosiahol v 1. polroku
2023 (v priemere).

Zo sektorovej Struktury THFK v beZnych
cenach vyplyva, Ze investicny dopyt
v hospodarstve sa v 3. Stvrtroku tohto
roka zvysil vtroch zo Styroch sektorov.
Vynimkou bol sektor domacnosti,
v ktorom investicny dopyt poklesol az o
24%. Do znacnej miery vsak ide o dbsledok
vplyvu bazického efektu, kedZie v 3.
Stvrtroku 2022 sa THFK vtomto sektore
zvySila 027,5%. Vo vsetkych ostatnych
sektoroch dosiahla THFK v beZznych cenach
v 3. Stvrtroku tohto roka aZz dvojciferny
prirastok, pricom relativne najviac vzrastla
vo verejnej sprave (0 35%).



Rast vykonnosti hospodarstva v 1.-3.
Stvrtroku tohto roka bol slaby preto, lebo
domaci dopyt klesal. Zdrojom rastu
vykonnosti bol teda vo vSetkych troch
Stvrtrokoch len Cisty vyvoz (obr. 7). Tento
model rastu vykonnosti sa vtroch
Stvrtrokoch po sebe presadil vdaka tomu,
Ze obchodnd bilancia dosiahla v kazdom
znich vysoky prebytok (viac v Ccasti
Zahrani¢ny obchod - saldo obchodnej
bilancie).

Obr. 7

zahrani¢ny obchod vs éisty vyvoz
(s.c. 2015)
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Odhad vykonnosti hospoddarstva
v horizonte kratkodobej predikcie

zohladniuje vyvoj, ktory sa ocakdva
v relevantnom vonkajSom ekonomickom
prostredi (uvedeny vyssie) a prihliada aj na
aktualne vysledky KSP. Zatial ¢o vyvoj
oCakdvany vo vonkajSom  prostredi
predstavuje pre odhad vykonnosti
hospodarstva hlavné negativne riziko,
domdca ekonomicka klima sa javi ako
pozitivne riziko, pretoze po dvoch
mesiacoch zhorsovania (september
a oktober) sa vnovembri Cciastocne
zlepSila. IES stdpol vplyvom zvySenia
dovery podnikatelov v priemysle, sluzbach
adbvery spotrebitelov, kym dobvera
podnikatelov v stavebnictve a obchode sa
naopak znizZila. Pozitivnym rizikom je aj
potencidlne zrychlenie cerpania
eurofondov, resp. inych zdrojov z Planu
obnovy a odolnosti, ktoré ma SR
k dispozicii. V kontexte uvedenych

a dalSich prevazne negativnych rizik je
potrebné vnimat vsetky nizsie

prezentované vysledky kratkodobej
predikcie.
Aktualizovany odhad vykonnosti

hospodarstva pocita stym, Ze agregatny
dopyt sa bude z hlbokého poklesu v 1.
Stvrtroku 2023 zotavovat aj v horizonte
kratkodobej predikcie len postupne. Na
rozdiel od odhadu spred troch mesiacov sa
vSak ukazuje, Ze oZivenie jeho rastu mozno
oCakavat az v 1. Stvrtroku 2024, teda
v druhej polovici horizontu kratkodobej
predikcie. Preto moZino uZz takmer
sistotou ocakavat, Ze agregatny dopyt
oproti roku 2022 poklesne.
Pravdepodobnost, Ze rast vykonnosti
hospodarstva bude v tomto roku nizsi ako
v roku 2022, ¢o mimochodom signalizoval
uz nas povodny odhad v maji tohto roka,
je teda v sucasnosti vyssSia ako pred tromi
mesiacmi.

Podla aktualizovaného odhadu by sa mal
rast tvorby redlneho HDP spomalit z 1,8%
v roku 2022 na 1,1% v roku 2023, zatial ¢o
rast defldtora HDP, t.j. Uhrnnej cenovej
hladiny v hospodarstve by sa mal vtom
istom case zrychlit zo 7,5% na 9,6% (vidy
v priemere). Tvorba nominalneho HDP by
sa teda v roku 2023 zvysila v priemere
010,8% adosiahla by 121,448 mld. £.
Vplyvom ocakdvaného obnovenia rastu
agregatneho dopytu v 1. Stvrtroku 2024
02,7% by mala vykonnost hospoddarstva
vzrast 0 1,3%. Pokial ide o Uhrnnu cenovu
hladinu v hospodarstve, odhadujeme, Ze
v 1. Stvrtroku 2024 vzrastie 05,7%, Co
znamena, ze nominalny HDP by sa mal
zvysit 0 7,1% a dosiahnut 29,561 mld. €.

3 ZAHRANICNY OBCHOD - SALDO
OBCHODNEJ BILANCIE

Pred tromi mesiacmi sme odhad vyvoja
vyvozu  tovarov  adovozu  tovarov
v beznych cenach v roku 2023 zaloZili na
predpoklade, Ze ich znacny utlm, ktory



nastal v2. Stvrtroku 2023, bude
pokracovat. Ich skutoény utlm v juli az
septembri tohto roka vsak bol silnejsi ako
sme predpokladali. Zatial ¢o rast vyvozu
tovarov sa na medzirocnej baze takmer
zastavil, v pripade dovozu tovarov bol
pokles omnoho hlbsi ako v 2. Stvrtroku
2023 (obr. 8). Zo sezénne ocistenych
ddajov. SU SR vyplyva, Ze na
medzikvartalnej bdze klesol uz nielen
dovoz tovarov, ale aj vyvoz tovarov
(01,7%, resp. 00,6%; vidy v priemere
oproti 2. Stvrtroku 2023). Dovoz tovarov
klesa na medzikvartadlnej baze uZ tri
Stvrtroky po sebe.

Obr. 8
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Podla predbeinych Statistickych udajov
dosiahol vyvoz tovarov v 3. stvrtroku tohto
roka cca 25,6 mld. €, dovoz tovarov Cinil
cca 24,3 mld. €. Kym vyvoz tovarov v juli aZ
septembri 2023 na medziroénej baze
vzrastol 01,7%, dovoz tovarov naopak
poklesol 0 6,0% (vidy v priemere)®. Velmi
nizky prirastok vyvozu tovarov, resp.
znaény pokles dovozu tovarov bol
sposobeny hlavne tym, Ze v septembri
obidva poklesli - vyvoz tovarov sice len

% Znadny utlm vykazuje od zatiatku tohto roka aj
vyvoz sluzieb a dovoz sluzieb v beZznych cenach.
Podla udajov NBS klesol prvy z nich v 3. Stvrtroku
tohto roka na medziro¢nej baze cca o 10%, druhy
cca 08% (vidy v priemere), o je dosledok ich
vyrazného prepadu v auguste aseptembri tohto
roka.

00,6%, ale dovoz tovarov aZz o 8,7%.
Vpripade vyvozu tovarov ide na
medziro¢nej baze o prvy pokles vtomto
roku, v pripade dovozu tovarov, ktory
klesd uz od aprila 2023, to predstavuje
jeho najhlbsi pokles v tomto roku.

Vyrazny utlm rastu vyvozu tovarov ako
celku suvisi vrozhodujucej miere s
vyvozom tovarov pre vyrobnu spotrebu,
ktory sa v 3. Stvrtroku tohto roka prepadol
takmer 020% (v priemere podla udajov
klasifikacie BEC), teda viac ako v 1. polroku
2023. Vyvoz tovarov pre konecnu
spotrebu, ako aj vyvoz tovarov
investiéného charakteru, v 3. Stvrtroku
tohto roka vzrastli (o 14,1%, resp. o 3,7%),
ale ich rast sa od 2. Stvrtroka 2023
spomaluje. Dvojciferny rast vyvozu pre
konecénu spotrebu prameni hlavne z velmi
silného dopytu po osobnych automobiloch
zo zahraniCia. Ich vyvoz sav juli az
septembri 2023 zvysil oviac ako 24%,
pricom v 1. polroku 2023 stupol ovyse
33% (vZdy v priemere). Pokial ide o vyvoz
tovarov ocisteny o vplyv vyvozu osobnych
automobilov, v 1. Stvrtroku 2023 na
medziro¢nej baze este vzrastol 0 5,6%, ale
v 2. a 3. Stvrtroku tohto roka uZ poklesol -
00,1%, resp. 0 5,4% (vzdy v priemere).

Pokles dovozu tovarov ako celku (teda
zdrojov dovezenych zo zahranicia), ku
ktorému doslo uz v dvoch Stvrtrokoch po
sebe, bol spbsobeny vylu¢ne dovozom
tovarov pre vyrobnu spotrebu. Ich dovoz
sa v 3. Stvrtroku tohto roka prepadol
025,8% (vpriemere podla udajov
klasifikacie BEC), teda este viac ako v 1.
polroku 2023. Pokles dovozu tovarov pre
vyrobnu spotrebu je d6ésledkom oslabenia
(domdceho) dopytu po zdrojoch pre
medzispotrebu v hospodarstve, kedZe vo
vsetkych  troch  Stvrtrokoch  redlne
poklesla. K poklesu dovozu tovarov ako
celku vSak do urcitej miery prispeli aj ceny
energetickych komodit (vrdtane ceny
ropy) na svetovom trhu, ktoré klesaju.



Pokles celkového dovozu tovarov bol aj
v3. Stvrtroku tohto roka timeny
zvySujucim sa dovozom pre konecnu
spotrebu a dovozom tovarov investi¢ného
charakteru. Ich tlmiaci vplyv v3ak bol
omnoho slabsi ako v 2. Stvrtroku 2023.
Vrdmci dovozu pre konecnu spotrebu
stupol dovoz osobnych automobilov
021,6%, dovoz potravin o 5,7%, zatial ¢o
dovoz spotrebného tovaru zaznamenal
viac-menej nulovy rast (vidy v priemere
podla udajov klasifikacie BEC).

Kumulativne za 1.-3. Stvrtrok 2023 sa
vyvoz tovarov zvysil o 7,3%, dovoz tovarov
naopak poklesol o0 0,7% (vZdy v priemere).
Vyvoz tovarov v danom obdobi dosiahol
cca 81,4 mld. €  dovoz tovarov
predstavoval cca 77,8 mld. €, ¢o znamen3,
Ze obchodna bilancia vykdazala za prvych
devat mesiacov tohto roka kumulativny
prebytok cca 3,6 mld. €*. AZ jedna tretina
uvedeného prebytku vznikla v 3. Stvrtroku
tohto roka. Mimochodom, za 1.-3. $tvrtrok
2022 bola obchodna bilancia v deficite cca
2,5 mld. € Kzmene obchodne] bilancie
z deficitnej vroku 2022 na prebytkovu
vtomto roku doSlo hlavne preto, Ze
vyrazne poklesol Strukturdlny deficit
v obchode s uhlovodikovymi  palivami
(vplyvom poklesu ich cien) azéaroven
vyrazne narastol Strukturdiny prebytok
v obchode s osobnymi automobilmi. Dany
Strukturdlny deficit klesol z cca 7,2 mld. €
za 1.-3. Stvrtrok 2022 na cca 3,7 mld. € za
1.-3. Stvrtrok 2023, zatial ¢o uvedeny
Strukturdlny prebytok sa vrovnakom
obdobi zvysil z cca 16,0 mld. € na cca 20,9
mld. €.

* Podla Gdajov NBS sa vyvoz sluzieb za 1.-3.

Stvrtrok 2023 zniZil na medziroénej baze o 2,3%,
dovoz sluzieb klesol 0 5,7% (vidy v priemere). Prvy
z nich dosiahol cca 8,5 mld. €, druhy ¢inil cca 8,0
mld. €, zcoho vyplyva, Ze bilancia sluzieb za
uvedené obdobie dosiahla kumulativny prebytok
cca 0,5 mld. €.

Vychodiskom pre odhad vyvoja vyvozu
adovozu tovarov vbeinych cendach
(vratane obchodnej bilancie) v horizonte
kratkodobej predikcie bol jednak ich vyvoj
v sezénne ocistenej podobe (sezénnu
analyzu spracoval SU SR), jednak vyvoj
sezénne ocistenych novych objednavok
pre priemysel zo zahranidia atuzemska
(sezénnu analyzu spracoval INFOSTAT) v 3.
Stvrtroku tohto roka. Pripominame, Ze
sezénne ocisteny vyvoz tovarov idovoz
tovarov v 3. Stvrtroku tohto roka poklesli
(00,6%, resp. 01,7%), pricom celkové
sezénne ocistené nové objednavky pre
priemysel sa znizili 01,6% (v priemere
oproti 2. Stvrtroku 2023). Kich poklesu
prispeli nové objednavky zo zahranicia
i tuzemska (obr. 9). Prvé z nich sa vtom
istom obdobi zniZili na medzikvartalnej
baze 0 1,3%, druhé o 3,1%. Klesli teda viac
ako v 2. stvrtroku 2023 (oproti 1. Stvrtroku
2023).

Obr. 9
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Prehibenie poklesu novych objednévok zo
zahranicia i tuzemska nasved¢uje tomu, Ze
utlm vyvozu tovarov i dovozu tovarov
mozno ocCakavat aj v najblizsich
mesiacoch. Avsak timiaci vplyv na ich vyvoj
budu nadalej generovat aj ceny vyvozu
a dovozu tovarov. Na druhej strane, proti
tlmiacemu vplyvu novych objedndvok
a cien vyvozu, resp. cien dovozu by mal
v horizonte kratkodobej predikcie posobit
bazicky efekt. Zatial ¢o v pripade vyvozu



tovarov by mal jeho vplyv prispiet k tomu,
Ze na medziroCnej baze vzrastie aj vo 4.
Stvrtroku tohto roka, v pripade dovozu
tovarov by mal viest k zmierneniu jeho
poklesu. Zrychlenie rastu vyvozu tovarov,
resp. obnovenie rastu dovozu tovarov
v beznych cenach je preto mozné oc¢akavat
najskér v 1. Stvrtroku 2024, v obidvoch
pripadoch tiez hlavne vplyvom bazického
efektu.

Na zaklade uvedenych predpokladov
odhadujeme, Ze vyvoz tovarov v roku 2023
vzrastie o0 6,6%, zatial ¢o dovoz tovarov
klesne 0 1,1% (vZdy v priemere v beznych
cenach). Vzhladom na to, Ze dovoz tovarov
by mal klesnut viac ako sme odhadovali
pred tromi mesiacmi, aktualizovany odhad
prebytku obchodnej bilancie v roku 2023
je vyssi a mal by dosiahnut cca 3,3 - 3,5
mld. € (cca 2,8% 1z aktualizovaného
odhadu HDP v b. c. vroku 2023). Oproti
odhadu spred troch mesiacov je to zhruba
o1 mld. € viac. Obchodna bilancia by si
mala udrzat prebytkovy charakter aj v 1.
Stvrtroku 2024.

4 SPOTREBITELSKE CENY

Tlak, ktory poésobil na uUhrnnu hladinu
spotrebitelskych cien v juli az septembri
2023, bol najslabsi od zaciatku tohto roka.
Vseptembri sice ich hladina na
medzimesacnej baze stupla 00,3%, ale
kumulativne za wuvedené tri mesiace
nevykdzala Ziaden prirastok (oproti junu
2023)°. Pokles medziro¢nej miery celkovej
inflacie, ktory zacal v marci tohto roka,
vdaka tomu pokracoval aj v 3. Stvrtroku
tohto roka. Vjuli sa po 16 mesiacoch
znizila  z dvojcifernej na jednocifernu
uroven (9,7%), v septembri klesla na 8,2%
a bola 06,0 p. b. nizSia ako v septembri
2022 (obr. 10). Priemernd miera celkovej

> Pre porovnanie, vjanuari az marci 2023 sa

kumulativne zdvihla 04,8% (oproti decembru
2022).v aprili az juni vzrastla 0 0,7% (oproti marcu
2023).

inflacie za prvych devat mesiacov tohto
roka Cinila 12,0% a bola 00,1 p. b. vy3sia
ako v rovnakom obdobi minulého roka.

Obr. 10
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K poklesu medziroénej miery celkovej
inflacie doslo aj v 3. Stvrtroku tohto roka
vplyvom regulovanych cien a jadrovej
inflacie. Rast regulovanych cien sa
spomalil 29,9% v 2. Stvrtroku 2023 na
7,0% v 3. stvrtroku tohto roka, jadrova
infldcia sa vrovnakom obdobi znizila z
13,1% na 9,7% (vidy v priemere)®. Zatial
¢o celkovad inflacia klesla na jednocifernu
uroven v juli, jadrova inflacia az v auguste,
teda o mesiac neskor. Avsak Cista inflacia,
ktora nie je ovplyvnend cenami potravin
(na rozdiel od celkovej a jadrovej inflacie)
sa na jednocifernu Uroven znizila uz v juni
tohto roka. Prispeli ktomu aj ceny
vdoprave, ktoré wvaprili az juli na
medziroénej baze poklesli, ale v juni bol
ich pokles najhlbsi (o 5,1%). Vjuni totiz
kulminoval pokles cien pohonnych hmoét
na Cerpacich staniciach, ktoré boli oproti
junu 2022 lacnejsSie az 0 19,7%.

Pokles celkovej i jadrove] inflacie suvisi
v rozhodujlicej miere s cenami potravin
(vratane nealkoholickych napojov). Zatial

6 V septembri klesla jadrova inflacia na 8,8%, v EU
sa znizila na 8,9%. Pokial ide o regulované ceny,
elektrickd energia pre domacnosti bola v3.
stvrtroku tohto roka na medzironej baze drahsia
02,5%, plyn 011,7%, teplo 016,9%, vodné
a sto¢né o 15,3% (vidy v priemere).



¢o v2. stvrtroku 2023 sa ich rast na
medzimesacnej baze "len" wvyrazne
spomalil, vjuli aauguste uz opakovane
poklesli (0 0,7%, resp. 0 1,1% v priemere).
Julové zlacnenie potravin bolo prvé od
augusta 2021, t.j. po 22 mesiacoch.
Vseptembri sa ceny potravin na
medzimesacnej bdze nezmenili, ale na
medziro¢nej baze sa ich rast spomalil -
z13,5% v auguste na 11,2% v septembri
2023. Ich dvojciferny rast teda trval uz 19
mesiacov. Okrem cien potravin
zaznamenali dvojciferny rast v 3. Stvrtroku
tohto roka aj ceny vzdravotnictve (o
10,4% v priemere), ceny vzdeldvania (o
13,3%) aceny sluzieb vhoteloch (o
12,4%).

Obr. 11
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Tlak na rast spotrebitelskych cien
zmierfovali ndkladové i dopytové faktory,
pricom ich tlmiaci vplyv oproti 1. polroku
2023 zosilnel. V pripade nakladovych
faktorov to primdrne suvisi s poklesom
cien dovozu (defldtora dovozu tovarov
asluzieb) v 3. Stvrtroku tohto roka, ale
spomenut treba aj pokracujuci utlm rastu
cien vyrobcov elektrickej energie. Vdaka
tomu sa dvojciferny rast cien vyrobcov
v priemysle pre tuzemsko (merany
pomocou PPI), ktory zacal vo 4. Stvrtroku
2021, zredukoval v 3. stvrtroku tohto roka
na jednociferny (obr. 11). PPl pre
tuzemsko vzrastol o0 5,5%, ceny vyrobcov
v spracovatelskom priemysle pre

tuzemsko vsak uz poklesli 0 1,6% (vzdy v
priemere). Vyrazné spomalenie rastu
zaznamenal aj PPl pre export, pretoze v 3.
Stvrtroku tohto roka sa jeho rast Uplne
zastavil. Utlm rastu cien pokracoval aj
v stavebnictve (najma cien stavebnych
materidlov, ale aj cien stavebnych prac),
ale Cciastotne sa spomalil aj rast cien
vybranych trhovych sluzieb.

TImiaci vplyv dopytovych faktorov na
pokles celkovej inflacie tiez zosilnel. Tzv.
dopytovd inflacia, ktord NBS meria
indexom cien obchodovatelnych tovarov
(bez pohonnych hmot) aindexom cien
trhovych sluzieb, klesla z11,6% v 2.
stvrtroku 2023 na 9,2% v 3. Stvrtroku
tohto roka (vZdy v priemere), pricom k jej
poklesu prispeli ceny obidvoch zloziek jej
Struktury. V porovnani s celkovou inflaciou
v 3. Stvrtroku tohto roka bola teda
dopytova inflacia cCiastocne vyssia (obr.
12).

Obr. 12
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Nakladové i dopytové faktory timili tlak na
rast spotrebitelskych cien aj v oktébri
tohto roka. Ich Uhrnna hladina stupla
oproti septembru 0 0,2%, k Comu prispeli
relativne najviac ceny vzdeldvania a ceny
odevov a obuvi, ktoré vzrastli o 2,4%, resp.
0 1,9%. Ceny potravin stupli 0 0,3%, ¢o bol
na medzimesacnej baze ich prvy vzostup
od maja 2023. Na druhej strane, vzostup
Uhrnnej cenovej hladiny timili hlavne ceny
v doprave, ktoré oproti septembru klesli



02,6%. Pokial ide o ceny potravin, na
medziro¢nej bdze sa ich rast spomalil
z11,2% v septembri na 9,0% v oktdbri,
pricom pod 10% klesol po 19 mesiacoch.
Celkova inflacia sa v oktoébri zniZila na
7,1%, jadrova inflacia na 7,6% a Cistd
inflacia, ktora vplyv cien potravin (vratane
nealkoholickych ndpojov) nezohladnuje,
na 7,1%. Celkova inflacia bola v oktébri

vV

Vzhladom na to, Ze pokles jadrovej, Cistej
i dopytovej inflacie vykazuje vo vSetkych
troch pripadoch zretelny trend, mozino
predpokladat, Ze slabnuci tlak na rast cien
ma uZ viac-menej plosny charakter.
V désledku toho moino ocakavat, Ze
celkova inflacia bude klesat aj v horizonte
kratkodobej predikcie. K jej poklesu bude
totiz nadalej prispievat bazicky efekt.
Avsak vysledky KSP z novembra 2023 o
oCakdvanom vyvoji vyrobnych cien v
najblizSich troch mesiacoch nasvedcuju
tomu, Ze nakladové faktory v Styroch
odvetviach budu pokles celkove] inflacie
zmierniovat (obr. 7 v Prilohe). Okrem toho,
od zaciatku buduceho roka budu vyvoj
celkovej inflacie ovplyviiovat ocCakavané
rozhodnutia URSO  ohladom  Uprav
regulovanych cien pre domacnosti
(elektrickej energie, plynu atepla).
Ocakdvame, Ze ich upravy trend poklesu
celkovej inflacie zaciatkom buduceho roka
nezastavia, ale s velkou
pravdepodobnostou zmiernia.

Aktualizovany odhad medziroénej miery
celkovej inflacie v roku 2023 je zhodny s
povodnym odhadom spred troch mesiacov
- vdecembri 2023 by sa celkova inflacia
mala znizit na 6,2%, pricom priemerna
miera celkovej inflacie vroku 2023 by
mala predstavovat 10,6%. Bola by teda
02,2 p. b. nizSia ako v roku 2022. V marci
2024 by mala celkova inflacia klesnut na
4,7% a jej priemernd miera v 1. Stvrtroku
2024 by mala predstavovat 5,4%.

5 ZAMESTNANOST
A NEZAMESTNANOST

V HOSPODARSTVE

Vplyvom slabého rastu, ktory slovenska
ekonomika dosahuje uz vySe roka, sa rast
dopytu na trhu prace prakticky zastavil
(obr. 13 a 14). Tento jav bol zaznamenany
opakovane v 2. aj 3. Stvrtroku tohto roka
podla vsetkych troch metodik (Statistické
vykaznictvo (SV), VZPS aESA 2010),
pomocou ktorych SU SR monitoruje a
vykazuje vyvoj celkovej zamestnanosti
v hospodarstve. Pokial ide o zniZovanie
nerovnovahy medzi dopytom a ponukou
na trhu, na medziro¢nej baze pokracovalo
aj v 3. stvrtroku tohto roka, ale vyrazne sa
pribrzdilo.

Obr. 13
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Podla metodik SV a ESA 2010 sa celkovy
pocet zamestnanych os6b v hospodarstve



zvysil v 3. Stvrtroku tohto roka zhodne
00,2% (cca o 1,4 tisic osOb, resp. cca 0 4,3
tisic os6b), podla metodiky VZPS vsak
pocet pracujucich os6b v hospodarstve (vo
veku 15-89 rokov) 0 0,2% poklesol (cca o 5
tisic o0sdb). V metodike VZPS pocet
pracujucich osO6b v hospodarstve podla
domaceho konceptu sice mierne vzrastol
(o 0,2%, resp. cca o5 tisic os6b), jeho
vplyv bol vSak prevazeny poklesom poctu
kratkodobo migrujucich oséb za pracou do
zahraniia (s pobytom do 1 roka). Ich
poCet klesol druhy Stvrtrok po sebe,
pricom v 3.tvrtroku tohto roka to bolo
0 8,0%, resp. cca o 10 tisic os6b a dosiahol
zhruba 114 tisic osob.

Pocet cudzincov, ktori pracuju v SR, od
zaCiatku tohto roka rastie aku koncu
oktdbra prekrocil podla udajov Ustredia
prace, socialnych veci a rodiny (UPSVaR)
hranicu 100 tisic o0s6b (obr. 15).
Z uvedeného poctu bolo cca 32 tisic 0s0b z
EU/EHP a vyse 68 tisic osOb z tretich
krajin. Oproti decembru 2022 sa pocet
0s6b z EU/EHP zwysil cca o 4 tisic, zatial ¢o
pocet os6b z tretich krajin sa zvysil cca
07,5 tisicc najma vplyvom odidencov z
Ukrajiny.

Obr. 15
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PoCet nezamestnanych o0s6b sa na
medziroénej baze znizil aj v 3. Stvrtroku
tohto roka (podla metodiky VZPS). Klesol
na necelych 163 tisic os6b, ¢o oproti 3.
Stvrtroku 2022 znamena Ubytok cca 5 tisic

0s6b. Voci 2. stvrtroku 2023 sa vsak ich
pocet naopak cca o 5 tisic os6b zvysil. Inak
povedané, uroven nerovnovahy medzi
dopytom aponukou na trhu prace sa
oproti 2. Stvrtroku 2023 zvysila. Miera
nezamestnanosti sa v 3. Stvrtroku tohto
roka na medziro¢nej baze znizila 0 0,1 p. b.
a dosiahla 5,9% (podla VZPS).

Rozhodujuci vplyv na atlm rastu celkovej
zamestnanosti v hospodarstve mal aj v 3.
Stvrtroku tohto roka pokles dopytu po
praci v sikromnom sektore. Zamestnanost
v tomto sektore sa zniZila uz dva Stvrtroky
(0 0,1%, resp. 0 0,2%) a v 3. stvrtroku toho
roka ¢Cinila 1878,5 tisic o0sO0b (vidy
v priemere podla SV). Vo verejnom
sektore sa zamestnanost v poslednych
dvoch stvrtrokoch naopak zvysila zhodne
01,0%, priCom v 3. Stvrtroku tohto roka
dosiahla cca 512 tisic os6b (vidy v
priemere podla §V)7. Inak povedané, kym
v sikromnom sektore oproti 3. Stvrtroku
2022 cca 3,6 tisic pracovnych miest
zaniklo, vo verejnom sektore v rovnakom
obdobi takmer 5 tisic novych pracovnych
miest pribudlo.

V sukromnom sektore bol pokles dopytu
po prdci zaznamenany aj v 3. Stvrtroku
tohto roka vo vacsine odvetvi. Odvetvim,
v ktorom zamestnanost klesd od zaciatku
tohto roka relativne najviac, je

" stkromny a verejny sektor sd v tomto dokumente
vymedzené na zaklade Sstatistickej klasifikacie
ekonomickych &innosti (SK NACE Rev. 2), ktort SU
SR uplatiiuje vramci Stvrtro¢ného Statistického
vykaznictva. Sukromny sektor zahfia
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 C¢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.



velkoobchod a maloobchod - v 3. Stvrtroku
tohto roka sa znizila o 2,8%, ¢o na
medziro¢nej baze predstavuje Ubytok cca
10 tisic pracovnych miest. V priemysle,
v ktorom zamestnanost klesa uZ viac ako 4
roky, ubudlo v 3. Stvrtroku tohto roka na
medziro¢nej baze dalSich cca 3 tisic
pracovnych miest, oproti 2. Stvrtroku 2023
ich ubudlo az 3,5 tisic. Na druhej strane,
dopyt po praci vtomto roku rastie v
stavebnictve, administrativnych sluzbach,
ako aj v ubytovacich astravovacich
sluzbach.

Vo verejnom sektore sa dopyt po praci
zvySuje vtomto roku vo vsetkych troch
odvetviach tohto sektora, teda plosne.
V odvetvi vzdeldvania sa zamestnanost
zvySila aj v 3. Stvrtroku tohto roka
relativne najviac (o 1,7%), relativhe menej
stupla v zdravotnictve (o 1,0%) a najmene;j
vo verejnej sprave a obrane (00,1%). To
znamena, Ze vabsolutnom vyjadreni
pribudlo vo vzdelavani pribudlo cca 3 tisic
novych pracovnych miest, v zdravotnictve
cca 2 tisic a vo verejnej sprave a obrane
cca 150 novych pracovnych miest (podla
Sv).

Ocakdvame, Ze slaby rast vykonnosti
hospodarstva  bude  pokraCovat aj
v horizonte kratkodobej predikcie.
V désledku toho by sa mal rast dopytu na
trhu prace utlmit este viac ako doteraz,
moZe sa vsak aj Uplne zastavit.

V koneénom dosledku by to malo viest
nielen  kzastaveniu rastu  celkovej
zamestnanosti v hospodarstve, ale aj
zastaveniu poklesu nerovnovahy na trhu
prace. Signalizuju to niektoré relevantné
informacie, ktoré boli dostupné v Case
aktualizacie kratkodobej predikcie.

Jednd sa o zniZujuci sa pocet volnych
pracovnych miest (VPM), pricom ich
pokles sa v 3. $tvrtroku tohto roka prehibil

(podfa SV)8. Vysledky KSP za oktdber
a november 2023 signalizuju, Zze dopyt po
praci by mal v najblizsich troch mesiacoch
zoslabnut v priemysle, stavebnictve
a sluzbdch, zatial ¢o v obchode by mohol
mierne  vzrast. Pokial ide o vyvoj
nerovnovahy na trhu prace, zudajov
UPSVaR vyplyva, pokles poctu
evidovanych nezamestnanych oséb sa v
tomto roku spomaluje. Zatial ¢o v januari
2023 ich na medziro¢nej baze ubudlo cca
24 tisic, v oktébri bol ich pocet nizsi uz len
o necelych 9 tisic osob.

Skutoény vyvoj celkovej zamestnanosti
v1.-3. Stvrtroku 2023 a informacie
uvedené vyssie nasvedcuju tomu, Ze rast
dopytu na trhu préce sa spomali viac ako
sme odhadovali v septembri tohto roka.
Podla aktualizovaného odhadu by mala
celkovd zamestnanost v hospodarstve
v roku 2023 vzrast 00,1% podla SV, resp.
00,0% podla VZPS. V metodike SV to
predstavuje prirastok cca 5 tisic novych
pracovnych miest oproti roku 2022 (v
priemere). Na druhej strane, pocet
nezamestnanych oséb by mal oproti roku
2022 klesnut cca o 7 tisic a dosiahnut cca
163,3 tisic, pricom miera nezamestnanosti
by sa mala zniZit zo 6,1% v roku 2022 na
5,9% v roku 2023 (vidy v priemere podla
VZPS). Aktualizovany odhad Urovne

 podla Udajov UPSVaR existovalo v oktdbri

existovalo cca 81 tisic VPM, pricom celkovy pocet
evidovanych nezamestnanych oséb (uchadzacov o
zamestnanie) predstavoval cca 170 tisic osob.
Z uvedeného poctu VPM bolo zhruba 65 tisic na
zapadnom Slovensku, priblizne 10 tisic na
strednom Slovensku a cca 6 tisic na vychodnom
Slovensku. Z hladiska poctu VPM, ktoré pripadaju
na jedného evidovaného nezamestnaného, je
situdcia najlepsia v Bratislavskom kraji, v ktorom je
pocet VPM takmer 2,5 ndsobne vyssi ako pocet
uchadzacov o zamestnanie. Pocet VPM prevysuje
pocet uchadzacov o zamestnanie aj v Trnavskom. V
ostatnych krajoch SR je situacia opacna, teda pocet
uchadzacov o zamestnanie prevysuje pocet VPM.
Najhorsia je situacia je v PreSovskom kraji, kde na
jedno VPM pripada takmer 15 uchadzacov o
zamestnanie.



nerovnovahy na trhu prace v roku 2023 je
mierne vyssi ako sme odhadovali pred
troma mesiacmi.

Slaby rast wvykonnosti hospodarstva
ocakavame aj v 1. Stvrtroku 2024, pricom
rast dopytu na trhu prace by sa mal Uplne
zastavit. Odhadujeme, Z7e celkova
zamestnanost v hospodarstve dosiahne v
1. Stvrtroku 2024 na medzirocnej baze
nulovy rast podla SV, resp. rast 00,1%
podla VZPS. Nerovnovaha na trhu prace by
sa preto mala Ciastoéne zvysit (oproti 4.
Stvrtroku 2023), pricom pocet
nezamestnanych osdb by mal dosiahnut
cca 169,7 tisic. Miera nezamestnanosti by
mala vzrast z odhadovanych 5,9% vo 4.
Stvrtroku 2023 na 6,2% v 1. Stvrtroku 2024
(podla VZPS).

6 NOMINALNA A REALNA MZDA
V HOSPODARSTVE

Rast vykonnosti hospodarstva je uZ viac
ako rok velmi slaby, lebo suhrnna
produktivita prace vstalych cenach
vykazuje vySe roka prakticky len nulovy
rast. V2. a3. Stvrtroku tohto roka sice
vzrastla (0 1,4%, resp. 01,1%), ale iba
vdaka vplyvu bazického efektu. Bez jeho
vplyvu by bol jej rast vobidvoch
Stvrtrokoch tiez velmi blizky nule. SGhrnna
produktivita prace v beznych cenach vsak
dosahuje v tomto roku az dvojciferny rast,
k ¢omu vrozhodujucej miere prispieva
zrychlenie rastu uhrnnej cenovej hladiny
v hospodarstve. V 3. Stvrtroku tohto roka
tohto roka vzrastla o011,0%. Pokial ide
o priemernd mesac¢nd nomindlnu mzdu
v hospodarstve, na rozdiel od viacerych
predchadzajucich rokov je jej rast vtomto
roku vporovnani s rastom suhrnnej
produktivity prace v beznych cendch nizsi
(obr. 16).

Priemernd mesaéna nomindlna mzda
vcelom hospodarstve wvzrastla v 3.
Stvrtroku tohto roka o08,3% a dosiahla
1403 €. Vzhladom na to, Ze priemerna

miera inflacie dosiahla v 3. $tvrtroku toho
roka 8,9%, redlna mzda v hospodarstve
klesla 00,6%. Oproti 1. polroku 2023,
v ktorom sa realna mzda v hospodarstve
znizila 0 3,5% (v priemere), bol jej pokles
mensi. Redlna mzda v hospodarstve klesa
uz od 1. Stvrtroka 2022, teda sedem
Stvrtrokov po sebe.

Obr. 16

e ™
suhrnna produktivita prace vs mzda v hospodarstve
(medzirocné zmeny, %)

= stihmna produktivita prace, s.c. 2015
—— siihmna produktivita prace, b.c.

iemerna mes atna mzda v NH, nominlna
= priemerna mes atnamzda v NH, reaina

Zdroj: SU SR

K rastu priemernej mesacnej nominalnej
mzdy v hospodarstve prispel v 3. Stvrtroku
tohto roka sukromny sektor aj verejny
sektor (obr. 17). V sukromnom sektore sa
uroven nominalnej mzdy zvysila o 8,6% a
dosiahla 1353 €, vo verejnom sektore
stupla 07,1% a cinila 1586 €. V obidvoch
sektoroch sa jej rast oproti 1. polroku
2023 spomalil, kym v sikromnom sektore
len Cciasto¢ne, vo verejnom sektore
pomerne znacne.

Obr. 17

~
nominalna mzda v hospodarstve

(medzirocné zmeny, %)

= priemerna mesatna mzda vo verejnom sektore, nominalna

Zdroj: SU SR



V sukromnom sektore sa na ciastoCnom
spomaleni rastu nominalnej mzdy oproti 1.
polroku 2023 podielali dve odvetvia,
menovite ubytovacie a stravovacie sluzby
a odvetvie informacie a komunikacie.
V prvom z nich sa rast nomindlnej mzdy
spomalil z12,6 v1. polroku 2023 (v
priemere) na 4,0% v 3. Stvrtroku tohto
roka, vdruhom zo 7,2% (v priemere) na
5,3%. Redlna mzda vtychto dvoch
odvetviach teda poklesla v 3. Stvrtroku
tohto roka najviac. Vo vacSine odvetvi
sukromného sektora vsak realna mzda v 3.
Stvrtroku tohto roka wvzrastla. Najviac
stupla v odvetvi nehnutelnosti, v ktorom
sa rast nominalnej mzdy zrychlil z 12,0%
v 1. polroku 2023 (v priemere) na 18,5%
v 3. Stvrtroku tohto roka.

Znacné spomalenie rastu nomindlnej mzdy
vo verejnom sektore v 3. Stvrtroku tohto
roka pramenilo z dvoch odvetvi, ktorymi
boli vzdeldvanie a verejnd sprava
a obrana. Zatial ¢o v 1. polroku 2023 sa
nominalna mzda v nich zvysSila o 11,8%,
resp. 012,0%, v 3. Stvrtroku tohto roka
stupla len 0 2,1%, resp. 0 2,3% (v obidvoch
odvetviach to bolo do znacnej miery
vplyvom bazického efektu)’. V prvom
znich dosiahla nomindlna mzda v 3.
Stvrtroku tohto roka 1268 €, v druhom
1896 €. V zdravotnictve, teda v tretom
odvetvi tohto sektora, sa rast nominalnej
mzdy zrychlil z12,2% v 1. polroku 2023 (v
priemere) na 17,2% v 3. Stvrtroku tohto
roka adosiahla 1642 €. Zatial ¢o vo
vzdeldvani averejnej sprave aobrane
redlna mzda v 3. Stvrtroku vyrazne klesla,
v zdravotnictve pomerne vyrazne vzrastla.

Aktualizovany odhad rastu vykonnosti
hospodarstva, rastu Uhrnnej cenovej
hladiny v hospodarstve a rastu celkovej
zamestnanosti v hospodarstve (podla SV)

°® Nominalna mzda v obidvoch tychto odvetviach

vzrastla v 3. Stvrtroku 2022 ovyse 13%, k comu
prispela aj jednorazova odmena 500 € pre Statnych
zamestnancov a zamestnancov verejnej spravy.

vroku 2023 implicitne znamena, Ze
stihrnnd produktivita prace by v roku 2023
vzrastla 0 10,6% v beznych cendch, resp.
0 0,9% v stalych cendch (vidy v priemere).
Oproti odhadom spred troch mesiacov su
aktualizované odhady korigované mierne
smerom nadol (o 0,2 p. b., resp. 00,1 p.
b.). Vroku 2023 by vsak mal byt rast
nomindlnej mzdy na makrourovni nizsi ako
rast suhrnnej produktivity prace v beznych
cendch.

Podla aktualizovaného odhadu by mala
priemerna mesacnd nomindlna mzda v
hospodarstve vzrast oproti roku 2022
09,0% a dosiahnut 1422 € (v priemere).
Vzhladom na priemernud inflaciu, ktoru
odhadujeme pre rok 2023 (10,6%), by sa
mal pokles redlnej mzdy v hospodarstve
zmiernit zo 4,5% vroku 2022 na 1,4 %
vroku 2023 (v priemere). Pokles realnej
mzdy v hospodarstve v roku 2023 by teda
mal byt Ciastotne hilbsi ako sme
odhadovali v septembri tohto roka.

Z vykonnosti hospodarstva, rastu uhrnnej
cenovej hladiny v hospoddrstve a rastu
celkovej zamestnanosti v hospodarstve
(podla SV), ktoré odhadujeme v 1.
Stvrtroku 2024, implicitne vyplyva, Ze
suhrnna produktivita prace vbeZnych
cenach vzrastie o 7,1%. Ocakavame vsak,
Ze rast priemernej mesacnej nominalnej
mzdy v hospodarstve bude aj v1.
Stvrtroku 2024 nizsi ako rast suhrnnej
produktivity prdce vbeinych cenach.
Odhadujeme, Ze priemernd mesacnd
nominalna mzda v hospodarstve vzrastie v
1. Stvrtroku 2024 0 6,3% a dosiahne 1410
€, ¢o by vzhladom na odhad priemernej
inflacie v tom istom Stvrtroku (5,4%)
viedlo k rastu redlnej mzdy v hospodarstve
o 0,8%. Pozitivne riziko pre rast
nominalnej mzdy v hospodarstve
v budidcom roku predstavuje minimalna
mzda v hospodarstve, ktord sa od 1.
janudra 2024 zvysi zo sucasnych 700 € na
750 €. Okrem tohto, z medializovanych



informacii vyplyva, Ze zamestnavatelia
v sukromnom sektore planuju  kvoli
nedostatku kvalifikovanej pracovnej sily
stabilizovat zamestnanost  zvySovanim
platov.

Kontakt:

Jdan Haluska // haluska@infostat.sk
Branislav Pristdac // pristac@infostat.sk
Miroslav Sukenik // sukenik@infostat.sk



7 PRILOHA

Vyvoj kliéovych ukazovatelov konjunkturalnych prieskumov a spotrebitel'ského barometra

Obr. 1
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indikator ekonomického sentimentu
(konjunkturalne saldo)
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Zdroj: SU SR

Obr. 3
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Obr. 5

indikator dévery podnikatefov v sluzbach
(konjunkturalne saldo)
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Obr. 4
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indikator dévery podnikatefov v obchode
(konjunkturalne saldo)

tor dévery podnikatefov v obchode - s.a.
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Zdroj: SU SR

Obr. 6
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Obr. 7 Obr. 8

océakavany vyvoj cien ocakavany vyvoj zamestnanosti
(konjunkturalne saldo) (konjunkturalne saldo)

Zdroj: SU SR Zdroj: SU SR



Aktualizovana prognéza vyvoja vybranych ukazovatelov na rok 2023 a progndza na 1.

$tvrtrok 2024

1. - 3. $tvrtrok 2023

Progndza - INFOSTAT

rok 2023 1. stvrtrok 2024
Ukazovatel Index Index Index
absolutne | 1.-3.Q 2023 | absolutne | 2023 |absolitne | 1.Q 2024
1.-3.Q2022 2022 1.Q 2023
Hruby domdci produkt (mld €) 2 90.1337 101.1 121.4480 | 101.1 29.5608 101.3
Vyberové zistovanie pracovnych sil
pracujuci (tis. osob) 2599.7 100.1 2604.2 100.0 2581.9 100.1
miera nezamestnanosti (%) 2 5.9 X 5.9 X 6.2 X
pocet nezamestnanych (tis. osob) 163.5 95.7 163.3 95.8 169.7 99.9
Priemerny pocet zamestnanych 2 396.6 100.2 2398.3 100.1 2387.3 100.0
0s6b v hospodarstve (tis. 0s6b)
Priemernd nominalna mesacna mzda 1383 109.2 1422 109.0 1410 106.3
zamestnanca hospodarstva (€)
Index redlnej mesacnej mzdy
zamestnanca hospodarstva X 97.5 X 98.6 X 100.8
Miera inflacie (%)
posledny mesiac obdobia X g2?% X 6.24 X 4.7°
v priemere za obdobie X 12.0° X 10.6” X 549

Y metéda ESA 2010; predbezné udaje, absolutne hodnoty su v beznych cendach, indexy su zo stalych

cien vypocitanych retazenim objemov s pouzitim referen¢ného roka 2015

2

3

*) v marci 2024 oproti marcu 2023

"v septembri 2023 oproti septembru 2022
v decembri 2023 oproti decembru 2022

oy priemere za 1. - 3. $tvrtrok 2023 oproti 1. - 3. Stvrtroku 2022

Ty priemere za rok 2023 oproti roku 2022

8y priemere za 1. $tvrtrok 2024 oproti 1. $tvrtroku 2023

"v stfpcoch Prognéza - INFOSTAT na rok 2023 a 1. $tvrtrok 2024 je miera nezamestnanosti
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Progndza vyvoja vybranych ukazovatelov na rok 2023 a 1. $tvrtrok 2024

Obr. 9

agregatny dopyt vs vykonnost ekonomiky
(s.c. 2015, mid. €)

L1l ||||||||| | |

doméci dopyt svonkafidopyt  magregitny dopyt  WHDP
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Obr. 14
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suhrnna produktivita prace vs mzda v hospodarstve
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ace, b.c.

Zdroj: SU SR, vlastné vypocty
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