2020/ 04

MAKROPROGNOZA Slovenska

Aktualny vyvoj slovenskej ekonomiky

V tretom Stvrtroku slovenska ekonomika prudko otocila
smerom nahor, ked medzikvartdlne vzrastla o 11.7%.
Medziro€ne vSak bola v 3Q stale mensia 0 2.2%, ¢o je ale
na druhej strane po Litve a Polsku treti najlepsi vysledok
v ramci EU (ta klesla o 4.3%). Struktira HDP zatial nie je
znama.

Kraéom k takému vyvoju je priemysel. Jednak sa na
Slovensku vyvija lep$ie ako v Unii a jednak je jeho podiel na
HDP vysSi. Priemyselna produkcia na Slovensku sa po
prudkych prepadoch kazdym mesiacom od aprila zvySuje
a v septembri 2020 bola uZ medziroéne rovnaka (v EU bola
nizSia o 6%). Podiel priemyslu na HDP (vratane
stavebnictva) je takmer 30%, v EU nie¢o vyse 20%.

Viaceré ukazovatele naznaduju, ze pozitivny vyvoj v tomto
segmente bude pokracovat. PredovSetkym, od aprila
s vynimkou augusta realne priemyselné objednavky
neustéle rastu, pri€om oZivenie pozorujeme vo vacéSine
priemyselnych odvetvi, vratane dominantnej vyroby
automobilov. Prvykrat od januara 2020 bol v oktébri v pluse
aj indikator dovery v priemysle, v novembri sa este zlepsil.

V stavebnictve stale chybaju nové objednavky, ale
minimalne v rezidencnej vystavbe su vcelku sfubné
neklesajuce ceny nehnutelnosti a aj stale rastuce tvery.

Situacia v sluzbach je pod vplyvom lockdownu horsia, od
oktébra sa dbvera opatovne zhorsila. Z dopravy trpi letecka
doprava, ktora je podobne ako cestovné kancelarie na 20%
minuloro€ného vykonu. Domaci cestovny ruch sa v lete
nadychol, ale v septembri uz bola navstevnost ubytovacich
zariadeni medziroCne o tretinu nizSia. Zasiahnuté su
kulturne zariadenia, reStauracie, fitnescentra. Osud tychto
sektorov zavisi od vyvoja pandémie a viadnej reakcie na riu,
celkovo je pravdepodobné pokracovanie utimu.

V sulasnej situacii su prichadzajuce makrospravy
nestabilné a budu revidované viac ako zvy&ajne. Zaroven,
buduci ekonomicky vyvoj zavisi hlavne od globalneho
epidemiologického vyvoja a ten je slabo predpovedatelny.
Preto je miera rizika progn6zy vysoka.
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Akt.  Akt. Akt.-1 Akt.-2
3Q 24  -121  -37
2Q -4.2 1.0 2.3
2Q -104 11 4.7
2Q -146 -48 8.2
2Q -26.8 -6.8 -0.5
2Q -27.0 -15 -0.5
Okt 1.6 14 1.4
Okt 1.6 14 1.4
Sep 0.5 0.1 0.4
Sep 6.8 6.9 6.8
2Q -2.5 -1.4 0.1
Sep 3.9 -1.7 -1.7
Sep -0.2 -0.9 -3.6
Sep 4.8 11 9.0
Sep -228 -18.0 -154
3Q 11.8 11.2 8.6
Sep 5.9 4.0 1.5
Okt -29.1 31.0 -30.6
Nov 86.6 884 87.7
Sep 6.9 7.0 7.2
Sep 3.7 Bi5 6.0
Okt -4.8 -4.7 -4.0
Aug -1.2 -1.1 -1.2
Akt.  Akt. Akt.-1 Akt.-2
3Q -4.4 -148 -3.3
Okt -0.3 -0.3 -0.2
Sep 8.3 8.3 8.1
Akt.  Akt. Akt.-1 Akt.-2
3Q -58 -109 -19
Okt 2.9 3.3 35
Sep 2.8 2.8 2.7
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Prognoza

Prognoéza Slovenska 2019 f 2020 f 2021 f
Hruby domaci produkt

Rast HDP (v stalych cenach, %) 2.1 3.0 3.9 2.4 -5.3 5.8
HDP (v beznych cenach, mid. EUR) 81.0 84.5 89.6 94.2 914 97.6
Konecna spotreba domacnosti (realny rast, %) 3.9 4.5 4.2 2.1 -2.8 2.4
Konecna spotreba vlady (realny rast, %) 1.9 1.0 0.2 4.6 -3.3 3.2
Tvorba hrubého fixného kapitalu (realny rast, %) -9.3 3.5 2.6 6.8 -13.2 11.2
Export tovarov a sluzieb (realny rast, %) 5.0 3.6 5.3 1.7 -14.8 7.3
Import tovarov a sluzieb (realny rast, %) 4.8 3.9 4.9 2.6 -16.9 6.5
Spotrebitelska inflacia CPI (koniec obdobia, %) 0.2 1.9 1.9 3.0 2.0 15
Spotrebitel'ska inflacia CPI (priemer, %) -0.5 1.3 2.5 2.7 2.5 1.7
Harmonizovana spotrebitel'ska inflacia (koniec obdobia, %) 0.2 2.0 1.9 3.2 2.1 15
Producentska inflacia (koniec obdobia, %) -1.8 2.0 4.3 1.8 1.2 3.1
Trh prace

Priemerna mesacna mzda (priemer, EUR) 912 954 1013 1092 1100 1155
Priemerna mesacna mzda (rediny rast, %) 3.8 3.3 3.6 5.0 -1.2 3.5
Zamestnanost (priemer, tis. osob) 2 492 2531 2 567 2584 2543 2537
Miera nezamestnanosti (priemer, %) 9.7 8.1 6.5 5.8 7.0 7.3
Bilancia bezného u¢tu platobnej bilancie (koniec obdobia, mld. EUR) -2.2 -1.6 -2.0 -2.5 -1.1 -0.7
Bilancia bezného uctu platobnej bilancie (koniec obdobia, % HDP) -2.7 -1.9 -2.2 -2.7 -1.3 -0.8
Obchodna bilancia (koniec obdobia, % HDP) 15 0.7 -0.3 -1.0 1.2 2.0
Hospodarstvo eurozony

Rast HDP (v stalych cenach, %) 1.9 2.5 1.9 1.3 -7.8 4.2
Spotrebitelska inflacia (koniec obdobia, %) 0.2 15 1.8 1.2 0.3 1.1
Nezamestnanost (%) 10.1 9.1 8.2 7.6 8.3 9.4
Ceska ekonomika

Rast HDP (v stalych cenach, %) 2.6 5.1 3.2 2.3 -6.7 4.8
Spotrebitelska inflacia (koniec obdobia, %) 0.7 25 2.1 2.8 2.7 2.0
Nezamestnanost (%) 4.0 2.9 2.2 2.0 3.8 4.3

Poznamky: Uzavierka vstupnych udajov k 27. novembru 2020.

V tabulke v ¢asti ,Aktualny vyvoj, stipec LAkt." znamena aktualnu, poslednd zverejnend mesaénu alebo $tvrtroénu, ,Akt-1“ znamena predchadzajicu mesaénu alebo
Stvrtro¢nu hodnotu a ,Akt-2“ hodnotu, ktora predchadza predchadzajucej hodnote. VSetky hodnoty predstavuju medziroént zmenu v percentach okrem riadku ,Celkova
ekonomicka dovera“, kde su uvedené absolutne hodnoty indexu a okrem riadkov ,Saldo $tatneho rozpoctu“ a ,Bezny ucet platobnej bilancie”, kde su uvedené
kumulativne hodnoty od zaciatku roka v mid. EUR. CPI (Consumer Price Index) = narodna metodika merania inflacie. Harmonizovana inflacia = eurépska metodika
merania inflacie. Zdrojom Statistickych udajov je Bloomberg. V tabulke v ¢asti ,Prognéza“ v ¢asti ,Slovensko® su uvedené prognézované udaje tak ako ich projektuje
Privatbanka. Udaje v &asti ,Eurozéna“ a ,Ceska republika“ st aktualnou projekciou analytikov oslovenych agenttrou Bloomberg.

Kontakt: Richard Téth, Hlavny ekoném. Tel. +421 2 3226 6531. Fax: +421 2 3226 6910. E-mail: research@privatbanka.sk, toth@privatbanka.sk, Web:
www.privatbanka.sk / Trhové informacie.

Upozornenie: Vyjadrené nazory a pohlady su stanoviskom autora v &ase pisania spravy. Tato sprava vyjadruje len véeobecné stanovisko. Ziadna informéacia alebo
nazor nepredstavuje ponuku na nakup alebo predaj cenného papiera alebo iného finanéného nastroja. Sprava nie je uréena na poskytovanie osobného investicného
poradenstva a neberie do Uvahy Specifické investi¢né ciele, finanénu situaciu a osobné zaujmy kohokolvek, kto by mohol tato spravu prijat. Hoci st informacie v
sprave povazované za spolahlivé, nie je mozné zarucit ich spravnost. Pravo menit akukolvek formulaciu kedykolvek a bez upozornenia vopred je vyhradené. Hodnota
cenného papiera alebo iného finanéného aktiva a prisluSného vynosu méze stupat alebo klesat a navratnost investicie nie je zaru¢ena. Vykonnost cenného papiera
alebo iného finanéného nastroja v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v buducnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajdcich krajin st spravidla
kvoli vysSej politickej a ekonomickej nestabilite a nerozvinutému trhu a systému rizikovejSie. Zmeny vymennych kurzov a danovy rezim vplyvaju na hodnotu, cenu
alebo vynos cenného papiera alebo iného finanéného nastroja.



