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MAKROPROGNOZA Slovenska

Aktualny vyvoj slovenskej ekonomiky

Od polovice minulého roka sa slovenska ekonomika
postupne vracala do normalu, v zavere roka sa s prichodom
druhej viny pandémie a s tym suvisiacimi karanténnymi
opatreniami tento navrat spomalil. Vo $tvrtom kvartali sa
ekonomika medziro€ne zmensila 0 2.7%, ¢o bol vSak v ramci
EU aj tak nadpriemerny vysledok (Unia klesla o 4.8%).

Karanténne opatrenia v uvode tohto roka zosilneli, a tak tlak
na spomalenie ekonomiky trva. Aktualne je vefmi zla situacia
v stavebnictve, kde sa vSak vyhliadky opatrne zlepsuju. Zlé
podmienky maju aj sluzby, kde ale pravdepodobne sa
rozmahajuca Sedd zéna vypadky Ciastoéne kompenzuje.
LepsSia situacia je v priemysle a hlavne v maloobchode.

V zasade teraz slovensku ekonomiku drzi nad vodou
priemysel. Hoci za cely rok 2020 zaznamenal 9 percentny
prepad, v novembri a v decembri uz bola produkcia
medziro¢ne v pluse. Rast vyroby zaznamenalo 10 z 15
priemyselnych odvetvi, vratane najvyznamnejSej vyroby
dopravnych prostriedkov.

Na druhej strane, prave automobilovy priemysel je ohrozeny
opatovnym lockdownom, uzavreté showroomy spomaluju
predaj automobilov. V januari sa v EU vyrobilo medziroéne
o Stvrtinu osobnych aut menej, ide o najhorsi prepad od maja
2020.

V horizonte pol roka a viac je najddlezitejSim faktorom
oCkovanie, ktoré by malo priniest postupné uvolfiovanie
opatreni, nielen na Slovensku, ale aj v partnerskych
krajinach. Mo6zu vznikndt doCasné nerovnovahy kvoli
lokalnym porucham ponuky a dopytu, ale celkom
optimisticky predpokladame, ze uz v druhom Stvrtroku by
mohlo zacat obdobie rychlejSieho rastu.

Velkym rizikom prognézy je vznik takej mutécie
koronavirusu, ktor& by nebola doposial vyvinutymi
vakcinami zvladnutelna.
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Slovensko Akt.  Akt. Akt.-1 Akt.-2
Realny rast HDP
Celkovy HDP 4Q -2.7 24 121
Domacnosti 3Q 1.0 -4.2 1.0
Verejna sprava 3Q -0.3 -104 1.2
Investicie 3Q -82 -151 -75
Export 3Q 0.7 -260 -5.6
Import 3Q -6.0 -26.8 -2.3
Inflacia
Inflacia CPI Jan 0.7 1.6 1.5
Harmonizovana inflacia Jan 0.7 1.6 1.6
Producentska inflacia Dec 0.4 -0.1 0.7
Trh prace
Miera nezamestnanosti Dec 7.0 7.1 7.1
Zmena zamestnanosti 3Q -2.2 -2.5 -1.4
Realne mzdy Dec 2.7 6.6 0.2
Priemysel
Produkcia Dec 6.8 2.2 -2.6
Objednavky Dec 11.1 8.0 24
Stavebnictvo
Produkcia Dec -1.1 -8.6 -22.7
Rezidenéné ceny 4Q 16.0 11.8 11.2
Maloobchod
Realny predaj Dec -0.6 -0.4 2.8
Registracia osobnych aut Jan -50.6 -8.2 -134
Sentiment
Celkova dovera Jan 83.3 879 87.0
Uvery domécnosti Jan 6.1 6.6 6.7
Uvery firmy Jan 5.9 5.1 5.4
Makrobilancie
Saldo statneho rozpoctu Jan -0.2 -7.8 -5.2
Bezny ucet platobnej bilancie  Dec -0.2 0.2 0.3
Eurozéna Akt.  Akt. Akt.-1 Akt.-2
HDP 4Q -5.0 -4.3 -14.7
Inflacia HICP Jan 0.9 -0.3 -0.3
Miera nezamestnanosti Dec 8.3 8.3 8.4
Ceska republika Akt.  Akt. Akt.-1 Akt.-2
HDP 4Q -5.0 -5.0 -10.8
Inflacia HICP Jan 2.2 2.4 2.8
Miera nezamestnanosti Dec 3.1 2.9 2.8
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Prognoza

Prognoéza Slovenska 2020 f 2021 f 2022 f
Hruby domaci produkt

Rast HDP (v stalych cenach, %) 3.0 3.8 2.3 -5.2 5.9 5.4
HDP (v beznych cenach, mid. EUR) 84.5 89.5 93.9 90.9 98.0 103.8
Konecna spotreba domacnosti (realny rast, %) 4.5 4.2 2.2 -1.1 3.2 3.1
Koneéna spotreba viady (realny rast, %) 1.0 0.2 4.7 -1.1 2.4 2.9
Tvorba hrubého fixného kapitalu (realny rast, %) 3.5 2.6 5.8 -11.5 6.3 7.2
Export tovarov a sluzieb (realny rast, %) 3.6 5.2 0.8 -11.4 8.2 6.6
Import tovarov a sluzieb (realny rast, %) 3.9 4.9 2.1 -11.8 6.5 5.3
Spotrebitelska inflacia CPI (koniec obdobia, %) 1.9 1.9 3.0 1.6 1.7 1.9
Spotrebitel'ska inflacia CPI (priemer, %) 1.3 2.5 2.7 1.9 1.7 1.8
Harmonizovana spotrebitel'ska inflacia (koniec obdobia, %) 2.0 1.9 3.2 1.6 1.8 1.9
Producentska inflacia (koniec obdobia, %) 2.0 4.3 1.8 0.4 2.7 2.5
Trh prace

Priemerna mesacna mzda (priemer, EUR) 954 1013 1092 1129 1189 1249
Priemerna mesacna mzda (rediny rast, %) 3.3 3.6 5.0 1.3 3.6 3.1
Zamestnanost (priemer, tis. 0sob) 2531 2 567 2584 2538 2545 2563
Miera nezamestnanosti (priemer, %) 8.1 6.5 5.8 6.7 7.3 6.6
Bilancia bezného U¢tu platobnej bilancie (koniec obdobia, mid. EUR) -1.6 -2.0 -2.5 -1.5 -0.6 -0.4
Bilancia bezného uctu platobnej bilancie (koniec obdobia, % HDP) -1.9 -2.2 -2.7 -1.6 -0.6 -0.3
Obchodna bilancia (koniec obdobia, % HDP) 0.7 -0.3 -1.0 0.7 2.2 3.0
Hospodarstvo eurozony

Rast HDP (v stalych cenach, %) 2.6 1.9 1.3 -6.8 3.8 3.8
Spotrebitelska inflacia (koniec obdobia, %) 15 1.8 1.2 0.3 14 1.3
Nezamestnanost (%) 9.1 8.2 7.6 8.3 9.4 8.9
Ceska ekonomika

Rast HDP (v stalych cenach, %) 5.2 3.2 2.3 -5.7 3.2 5.0
Spotrebitel'ska inflacia (koniec obdobia, %) 2.4 2.0 2.6 &3 2.5 2.2
Nezamestnanost (%) 2.9 2.2 2.0 2.7 3.3 3.2

Poznamky: Uzavierka vstupnych udajov k 25. februaru 2021.

V tabulke v ¢asti ,Aktualny vyvoj, stipec LAkt." znamena aktualnu, poslednd zverejnend mesacénu alebo $tvrtroénu, ,Akt-1 znamena predchadzajicu mesaénu alebo
Stvrtro¢nu hodnotu a ,Akt-2“ hodnotu, ktora predchadza predchadzajucej hodnote. VSetky hodnoty predstavuju medziroénd zmenu v percentach okrem riadku ,Celkova
ekonomicka ddvera“, 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 informacia 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 tuto spravu prijat. Hoci su 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 zaruena. Vykonnost cenného papiera
alebo iného finanéného nastroja v minulosti nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v buducnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajucich krajin st spravidla
kvoli vysSej politickej a ekonomickej nestabilite a nerozvinutému trhu a systému rizikovejSie. Zmeny vymennych kurzov a dafiovy rezim vplyvaju na hodnotu, cenu
alebo vynos cenného papiera alebo iného finanéného nastroja.



