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MAKROPROGNOZA Slovenska

Aktualny vyvoj slovenskej ekonomiky

Medziroény rast spotrebitel'skych cien vrcholil v novembri
2022 az februari 2023 na urovni 5.4 %, potom sa tempo rastu
cien pozvolne znizovalo na aktualnych septembrovych 8.2 %.
Z 12 hlavnych zloziek spotrebného koSa sa vSak inflacia
vyrazne spomal’uje len v potravinach a nehnutelnostiach, inde
je tempo rastu stale prilis dynamické. V najblizsich mesiacoch
vSak budeme pozorovat podstatné znizenie celkovej inflacie
kvoli tzv. bazickému efektu — budeme odchadzat’ z prudkého
zvySovania cien na jesen a vV zime 2022 / 2023.

V septembri bolo na Urade prace evidovanych vyse 172 tis.
uchadzacov o zamestnanie, pricom vol'nych pracovnych miest
bolo 84 tis. Uchadza¢i a miesta boli rozdelené geograficky
nerovnomerne. V rekordnom okrese Bratislava IV bolo 6
volnych miest na uchadzaa a Vv ostatnych bratislavskych
okresoch okrem V a aj v okrese Nitra bolo 3 - 5 voInych miest
na uchadzaca. Na druhom konci $tatistiky, v okrese Kezmarok
bolo naopak 50 uchadzacov na jedno pracovné miesto, v Poltari
ich bolo az 77 avSabinove 78. Len v Bratislavskom
aV Trnavskom kraji pocCet volnych pracovnych miest
prevysoval pocet uchadzacov. Celkova miera nezamestnanosti
zostava nizka.

Situécia v priemysle zostdva zmieSand. StarSie Cisla z augusta
potvrdzuju silni produkciu, hlavne kvoli velkému narastu
vyroby dopravnych prostriedkov, ale va¢sina hlavnych odvetvi
klesala. Nové objednavky Vv auguste vzrastli, ale novy
oktobrovy prieskum o dovere v priemysle priniesol negativny
pohl’ad, zdsoby vyrobenych aut a elektrickych zariadeni rastli.

Stavebna produkcia sa v auguste zrychlila hlavne kvoli
inzinierskym stavbam vratane vystavby ciest a dial'nic. Pocet
dokoncenych bytov 2Q 2023 napredoval, avSak zacata vystavba
vyrazne spomalila.

Slovensky S§tatny rozpocet vyprodukoval za prvé tri Stvrtroky
2023 deficit na urovni 3.9 mld. EUR, ¢o sice nie je malo, ale
v . kovidovych“ rokoch 2021 to bolo 4.1 mld. a v roku 2020 az
4.7 mld. EUR. V dolezitejSom porovnani k HDP je teraz deficit
4.4 % HDP, ¢o nie je zd’aleka najhorsie ¢islo. Za poslednych 20
rokov bol za prvé tri stvrtroky najvyssi v roku 2020 na 6.8 %
HDP a v roku 2010 na 6.1 % HDP. Celkovo najmensie deficity
boli v rokoch 2005 az 2008, dokonca za prvé tri Stvrtroky roka
2008 bol zaznamenany prebytok.
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Prognoza
Slovensko 2023 f 2024 f
Hruby domaci produkt
Rast HDP (v stalych cenach, %) 25 -3.4 3.0 1.7 11 1.9
HDP (v beznych cenach, mld. EUR) 94.4 934 98.5 107.7 1227 1328
Konec¢na spotreba domacnosti (realny rast, %) 2.6 -1.2 1.6 5.2 -1.6 1.2
Konec¢na spotreba vlady (realny rast, %) 4.5 -0.6 4.2 -3.2 -2.2 1.3
Tvorba hrubého fixného kapitalu (realny rast, %) 6.7 -10.8 0.2 6.5 5.2 4.3
Export tovarov a sluzieb (realny rast, %) 0.8 -6.4 10.6 1.0 -14 6.0
Import tovarov a sluzieb (realny rast, % 2.2 -8.2 12.1 3.0 -6.2 7.2
Spotrebitel'ska inflacia CPI (koniec obdobia, %) 3.0 1.6 5.8 154 6.0 3.9
Spotrebitel'ska inflacia CPI (priemer, %) 2.7 1.9 3.2 12.8 10.2 4.6
Harmonizovana spotrebitel'ska inflacia (koniec obdobia, %) 3.2 1.6 5.1 15.0 6.4 4.0
Producentska inflacia (priemer, % 1.8 0.4 12.3 36.5 12.7 0.7
Priemerna mesa¢na mzda (priemer, EUR) 1092 1133 1211 1304 1424 1527
Priemerna mesacnd mzda (realny rast, %) 5.0 1.9 3.6 -4.5 -1.8 3.3
Zamestnanost (priemer, tis. 0s6b) 2584 2531 2561 2604 2632 2640
Miera nezamestnanosti (priemer, %) 5.8 6.7 6.8 6.1 5.6 5.4
Zahranicie
Bilancia bezného uctu plat. bilancie (koniec obdobia, mld. EUR)  -3.2 0.5 -2.5 -8.8 -4.8 -2.4
Bilancia bezného ctu plat. bilancie (koniec obdobia, % HDP) -3.3 0.6 -2.5 -8.2 -3.9 -1.8
Obchodna bilancia (koniec obdobia, % HDP -1.2 1.1 -0.5 -6.2 -2.4 -0.7
Refinan¢na sadzba ECB (%) 0.00 0.00 0.00 2.50 4.50 3.75
Vynos 10 roéného Statneho dlhopisu Slovenska (% 019 -052 0.14 3.70 3.55 3.11
Eurozona 2022 2023f 2024 f
Rast HDP (v stalych cenéch, %) 1.6 -6.1 5.9 3.4 0.5 0.8
Spotrebitel’ska inflacia (koniec obdobia, %) 1.2 0.3 2.6 8.4 5.6 2.7
Nezamestnanost’ (%) 7.6 8.0 7.7 6.7 6.5 6.7
Vynos 10 ro¢ného $tatneho dlhopisu Nemecka (%) -0.19 -057 -0.18 257 2.64 2.27
Vynos 10 ro¢ného statneho dlhopisu Talianska (%) 1.41 0.54 1.17 4.72 4.74 4.26
USD / EUR 1.12 1.22 1.14 1.07 1.06 1.11
Ceska republika 2019 2020 2021 2022 2023 f 2024 f
Rast HDP (v stalych cenéch, %) 3.0 -5.4 3.6 24 0.0 2.2
Spotrebitel'ska inflacia (koniec obdobia, %) 2.8 3.2 3.9 15.1 11.0 2.5
Nezamestnanost’ (%) 2.0 2.6 2.8 24 2.9 3.4
Repo sadzba CNB (%) 2.00 0.25 3.75 7.00 6.75 4.25
Vynos 10 ro¢ného $tatneho dlhopisu (%) 1.63 1.30 2.86 5.10 4.43 3.71
CZK/EUR 25.4 26.2 24.9 24.2 24.5 24.5

Poznamky: Uzavierka vstupnych Gidajov k 3. novembru 2023.

V prvej tabulke (v &asti ,,Aktualny vyvoj,,) stipec ,,Akt.“ znamena poslednu zverejneny mesaény alebo tvrtroény tdaj, ,,Akt-1* znamené predchadzajici tdaj a ,,Akt-2* udaj,
ktory predchadza predchadzajicemu tdaju. Vsetky hodnoty predstavuju medziroénu zmenu Vv percentach okrem riadkov ,,Miera nezamestnanosti, ,,Celkova ekonomicka
dovera“ a vsetkych riadkov tykajucich sa finanéného trhu, kde st uvedené absolutne hodnoty a okrem riadkov ,,Saldo §tatneho rozpod&tu* a ,,Bezny tcet platobnej bilancie®, kde
st uvedené kumulativne hodnoty od zag¢iatku roka v mld. EUR. CPI (Consumer Price Index) = narodnd metodika merania inflacie. Harmonizovana inflacia = eurépska metodika
merania inflacie. Zdrojom $tatistickych tidajov je Bloomberg. V druhej tabul'ke (v ¢asti ,,Prognéza) st pri Slovensku okrem ¢asti ,,Finanény trh* uvedené odhadované udaje
tak ako ich projektuje Privatbanka. Udaje v asti ,,Slovensko — Finanény trh®, ,,Eurozéna“ a ,,Ceska republika“ st aktualnou projekciou analytikov oslovenych agentirou
Bloomberg.

Kontakt: Richard Té6th, Hlavny ekonom. 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 nézory a pohlady st stanoviskom autora v &ase pisania spravy. Tato spriva vyjadruje len vieobecné stanovisko. Ziadna informécia alebo nazor
nepredstavuje ponuku na nadkup alebo predaj cenného papiera alebo iné¢ho finan¢ného néstroja. Sprava nie je urena na poskytovanie osobného investicného poradenstva a
neberie do Givahy $pecifické investi¢né ciele, finanént situaciu a osobné zaujmy kohokol'vek, kto by mohol tito spravu prijat. Hoci si informacie v sprave povaZované za
spolahlivé, nie je mozné zaruc€it’ ich spravnost. Pravo menit’ akukol'vek formulaciu kedykol'vek a bez upozornenia vopred je vyhradené. Hodnota cenného papiera alebo iné¢ho
finan¢ného aktiva a prislusného vynosu moze stipat’ alebo klesat’ a navratnost’ investicie nie je zarucend. Vykonnost’ cenného papiera alebo iného finan¢ného nastroja v minulosti
nie je zarukou alebo indikatorom vykonnosti v budicnosti. Investicie na trhoch rychlo sa rozvijajicich krajin st spravidla kvoli vyssej politickej a ekonomickej nestabilite a
nerozvinutému trhu a systému rizikovejsie. Zmeny vymennych kurzov a danovy rezim vplyvaji na hodnotu, cenu alebo vynos cenného papiera alebo iné¢ho finan¢ného nastroja.



