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Témy mesiaca v skratke

Slovenské samospravy okrem zvySenia nakladov trpia najméa vypadkom prijmov z dane z prijmov
fyzickych oséb pre zvy3enie dafnového bonusu na deti

Ich hospodarenie je tak po dlhych rokoch deficitné, aj ked zakon schodkové rozpod&ty nepripusta
MozZnost, ako ich prijmy zvysit, predstavuje dan z nehnutelnosti, ktora je u nas relativne nizka

V januari 2024 okresné mesta zvySovali dan v priemere az o0 40% a vlada v ramci potrebnej
konsolidacie planuje dalSie zvySenie aj v buducom roku

SpravodlivejSie by bolo zdafiovanie podlahovej, nie zastavanej plochy, alebo trhovej hodnoty
nehnutelnosti podfa dat z transakcii z registra nehnutelnosti

Dlhodobo by pre samospravy mohol byt vhodnejsi podiel na celkovom dafiovom mixe Statu

Slovensko sa v marci na par dni z hfadiska Statnych dlhopisov stalo najrizikovejSou krajinou
eurozény
Slovenska miera nezamestnanosti v 4. Stvrtroku vlariajSka dosiahla rekordné minimum

Ocakavané udalosti

11.4. zasada Eurdpska centralna banka k nastaveniu menovej politiky pre eurozénu, urokove sadzby
by vSak eSte menit nemala. Americky Fed k tej istej téme zasada az na prelome aprila a maja.

22.4. Eurostat zverejni vySku deficitov a dlhov eurdpskych krajin za rok 2023. Slovensko bude spolu s
Talianskom, Rumunskom, Polskom a Madarskom patrit' ku krajinam s najvy$Sim schodkom.

V aprili by mala prehodnocovat Uverovy rating Slovenskej republiky agentiura Moody’s. Koncom
mesiaca tiez Rada pre rozpoctovu zodpovednost publikuje spravu o dlhodobej (ne-)udrzatelnosti
slovenskych verejnych financii.

Trendy trhu

aktualne pred mesiacom medzimesacna zaciatok roka

2.4.2024 1.3.2024 zmena 30.12.2023 ibzmensa
EUR/USD 1,073 1,084 -1,01% v 1,104 -2,82% v
EUR/ICZK 25,30 25,35 -0,20% v 24,70 2,42% A
EURIBOR 3M 3,892 3,938 -0,05 p.b. v 3,909 -0,02pb. V¥
EURIBOR 12M 3,669 3,744 -0,08 p.b. v 3,513 0,16 pb. A
SK SD 10R VYNOS 3,610 3,632 -0,02 p.b. v 3,175 0,44 p.b. A
DE SD 10R VYNOS 2,338 2,414 -0,08 p.b. v 2,024 0,31 p.b. A

Zdroj: Bloomberg



_ [ VUB BANKA

MESACNIK MAREC 2024

Predikcie

aktualne

2.4.2024 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25
EUR/USD 1,073 1,10 1,11 1,12 1,12
EUR/CZK 25,30 25,20 25,00 25,00 24,80
EURIBOR 3M 3,892 3,72 3,53 3,24 2,74
EURIBOR 12M 3,669 3,38 3,31 3,05 2,58
SK SD 10R vynos 3,610 3,60 3,50 3,30 3,30
DE SD 10R vynos 2,338 2,30 2,20 2,10 2,10

Zdroj: Bloomberg, Intesa Sanpaolo, VUB Research
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Skusane financie samosprav: ako by im
mohla poméct’ poduzivana dan z
nehnutel’nosti?

Byt mestom alebo obcou nie je ako mat na ruzZiach ustlané — aktualne najma kvéli napatym rozpoctom. Tie
v ostatnom obdobi tazko skuSala nie len vysoka inflacia a teda rast nakladov, ale aj zoSkrtanie o€akavanych prijmov
prostrednictvom zvySenia dafiového bonusu na deti minulou vliadou. MenSi vyber dane z prijmov fyzickych oséb totiz
znamena aj mensi prijem obci, miest a samospravnych krajov z takzvanych podielovych dani, a to az o stovky
miliénov eur ro¢ne.

Samospravy pritom dlhé roky hospodérili so svojimi financiami tak, ako im aj kaZze zakon: teda vyrovnane, ¢i dokonca
s miernymi prebytkami. To sa zmenilo az predvlani, ked sa po prvykrat po dlhom ¢ase dostali sa do minusu aj vdaka
pandemickej vynimke. V roku 2022 dosiahla ich bilancia -0,4% HDP a podobny schodok oCakava Rada pre
rozpoctovu zodpovednost aj za vlanajsok (vysledok bude zverejneny v aprili spolu s bilanciou celej verejnej spravy).
Vlani totiz doSlo aj k spominanému velkému zvySeniu dariového bonusu na deti: zo 47 eur v prvej polovici
predvlanajska az na 140 eur mesacne. Danovnik s dietatom a priemernou mzdou tak méze Statu, a teda lepSie
povedané samospravam, odvadzat az takmer o sto eur mesacne menej. Kvoli tomu mesta a obce uz nejaké obdobie
znizuju najma kapitalové vydavky, teda investicie. Tento trend v tomto roku zvyraznil eSte aj bazicky efekt silného
docerpavania eurofondov v minulom roku. Samospravy su tiez nutené zvySovat miestne poplatky dane a Casto Setrit
aj na beznych vydavkoch (mzdové naklady a nakup tovarov a sluzieb). V tomto mesacniku sme sa preto zamerali
prave na financie obci a miest, a blizSie najma na dodato&ny prijmovy potencial dane z nehnutefnosti.
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Ako obciam (ne-)rastil prijmy z podielovych dani

Tradi¢ne najobjemnejsim zdrojom prijmov Graf 1: Vyvoj vynosu DPFO (tis. eur)
slovenskych samosprav je vynos z dane z prijmov fyzickych & 555 00
os6b (DPFO), ktory Stat medzi obce a kraje prerozdeluje mESA2010
prostrednictvom jasného vzorca. Tento vynos vdaka sviznému  5gggggg ™ 1OtOvOStn princip 7%
rastu miezd a neklesajucej zamestnanosti celkom solidne 16.4%
rastie, no $tat samospravam tento rok prevedie menej zdrojov 4 000 000 '
ako vlani. Je to spbsobené najma preddavkovymi platbami z 0.5%
roku 2023, ktoré mali obciam a mestam pomoct vykryt straty z 3 000 000
vysSieho darnového bonusu a z vysokych cien energii. Peniaze
vyplatené uz vlani v8ak samospravam v tomto roku chybaju. 2 000 000
Zaroven sa voCi rozpoctu z decembra vlanajSka oCakavania
vynosov DPFO do marca tohto roku mierne zniZili, o zhruba 70 1000 000
mil. eur, teda okolo -1,4%. Na hotovostnom uc¢tovnom principe
dokonca voc€i vilanajSku tieto prijmy mierne klesaju aj v 0 2023 0094 2095

absolutnej hodnote (Graf 1 vpravo).
Slovensko zdarnuje nehnutel’nosti len malo...

Naproti tomu najddlezitejSia miestna dan, dan z nehnutelnosti, pini kasy nasich ,komunalov‘ nasobne
menej ako dan z prijmov. A to aj v porovnani s inymi vyspelymi krajinami, ako ukazuju porovnania v ramci OECD.

Zdroj: Ministerstvo financii, februar 2024

Graf 2: Slovensko vybera na daniach z majetku malo... (% HDP)
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Graf 3: ...najma na dani z bytov... (% HDP) Graf 4: ...nie az tak na dani zo stavieb a pozemkov
(% HDP)
0,6 0,6 i
priemer OECD
0,5 0,5
priemer OECD
0,4 0,4
Slovensko
0,3 M 0’3
0,2 0,2
0,1 __/\’-\ Slovensko 0,1
0,0 0,0
LM~ O M WwIMN~NO A M WwmMN~ OO «d
2g88cg8eE88g¢88 2228233888588
Zdroj: OECD Zdroj: OECD



_ [ vUB BANKA

MESACNIK MAREC 2024

Sadzby iSli od januara v priemere silno nahor, avSak ako-kde

Dan z nehnutelnosti u nas vlani samospravam podla odhadov ministerstva financii priniesla okolo 497
mil. eur, dan z prijmu fyzickych oséb (aj pre samospravne kraje) spolu 4,6 miliardy. Vaésinu vynosov pritom tvorili
dane zo stavieb a pozemkov, teda z komerénych priestorov, platenu firmami, a len menSiu ¢ast dan z bytovych a
nebytovych priestorov, vlastnenych najma domacnostami. Od januara 2024 pritom ich sadzby isli prostrednictvom
vSeobecne zavaznych nariadeni miest a obci signifikantne nahor. Pri okresnych mestach to bolo v priemere o
40%, no tento narast sa velmi ligil od okresu k okresu. Kym v Pezinku, Martine, Cadci a Snine to bolo aj o viac ako
100%, v mnohych okresnych mestach, napriklad v Trnave ¢i Banskej Bystrici, sa dan z nehnutelnosti tento rok ani
nemenila (pozri mapu nizSie). V mensich mestach a obciach to zasa bolo zrejme miernejSie tempo ako vo
vacsich. Tento rast sadzieb by mal zvysit’ aj prijmy zo spominanej takmer pol miliardy na zhruba 620 miliénov eur.

Mapa 1: Od januara iSli sadzby vyrazne nahor (okresné mestd)

[—1Bez zmeny
[1<33%
[ 34 - 66 %
I 66 - 100 %
> 100 %

Zdroj: Indtitut financnej politiky
Vyhody a nevyhody dani z nehnutel'nosti
Ani to vS8ak nebude systémova zmena. Ako ukazali grafy 2-4, celkovy vynos z tejto dane na Slovensku
vyrazne, Casto nasobne, zaostava za priemerom vyspelych krajin. V. mnohych obciach ro¢na dan za jednu

nehnutelnost’ predstavuje menej ako 10 eur, ¢o pri jej nakladoch na spravu otvara az otazku zmysluplnosti jej
existencie.

Dane z nehnutelnosti pritom ale mézu byt délezitou su€astou potrebnej konsolidacie verejnych financii. A to takou,
ktora ekonomike skodi zvacésa menej ako priame dane z prijmu, ukazuju aj slovenské odhady ekonémov. Ich vysSie
sadzby mézu teoreticky tiez motivovat k efektivnejSiemu vyuZivaniu miestneho kapitalu: pozemkov, stavieb, bytov —
aby si na seba (a na dan) takpovediac zarobili. Zaroven sa takymto daniam pomerne tazko vyhyba — vlastnikov &i
najomcov, a teda aj neplatiCov, spravidla urady poznaju. NavySe, vacsi podiel prijmov samosprav z vlastnych dani by
znizil politické riziko dopadov zasahovania centralnej vlady do podielovej dane z prijmov. Nevyhodou zvySovania
takejto dane naopak je, Zze Slovensko ma velmi vysoky podiel byvania vo vlastnom, o znamena, Ze dan z bytov viac
dopada na ,beznych [udi“ ako v inych krajinach, kde sa nehnutelnosti viac prenajimaju.

Ako je to v inych krajinach?

Formy a sadzby dani z nehnutelnosti sa po svete velmi ligia. V Polsku a Cesku st podobne nizke, ako u nas,
ale uz v susednom Madarsku sa plati bud do 1100 forintov (2,75 eura) za m2, alebo az do 3,6% upravenej hodnoty
domu. Centralna vlada pritom stanovuje legislativou tento strop a samospravy si potom sadzbu do tohto maxima
uréuju samy. V Rakusku a Nemecku sa za domy a byty plati ovela viac — a to nie len v absolutnej hodnote, ale aj v
pomere k miestnym prijmom. V Rakusku je to zvacsa 0,1-0,2% (zakon umoznuje sadzbu az do 1,0%) hodnoty
nehnutelnosti, bezne 200-400 eur a dar sa plati kvartalne, teda v Styroch splatkach. Podobne v Nemecku je maximum
dane az 1%, ale vyuziva sa zaklad 0,35%, ¢o je bezne 300-600 eur na vlastnika 2-izbového bytu. Podobne vysoké
dane ma aj Taliansko. Takéto krajiny na vypocCet zakladu dane, teda odhadovanej trhovej hodnoty nehnutelnosti,

pouzivaju podrobné cenové mapy, ¢asto aj starSie. Preto napriklad Nemecky systém aktualne prechadza reformou na
novu cenovu mapu.

Iné krajiny, napriklad Estonsko a Australia, vyrubuju dan len z pédy, pozemkov, a nie podla toho, ¢o na nich stoji.
Tento systém nedemotivuje od akéhokolvek zhodnocovania &i investicii ha pozemku, no zasa nezohfadhuje velkost
majetku toho ¢i oného vlastnika. 4


https://www.mfsr.sk/files/archiv/38/Optimalna_konsolidacia_komentar.pdf
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Dalsie zvySovanie dani z nehnutel'nosti chysta aj viada

~__ Kedze Slovensko dosahuje jeden z tapyrka 1: Eo navrhovali,lego kocky“ pre daii zo stavieb?
najvacsich  deficitov  verejnych financii v

Eurdpskej unii, a do jeho zniZovania krajinu U:pt;rafdo_fméné 2024 210425 2026
okrem rozpodtovych pravidiel a Bruselu uz tlagia e vmik-eun Qepora___1__-___ 6| S0

o Lo . X . . B , » Progndzovany vyber dane zo stavieb na rok 2025 je vo vyske 374 mil. Eur.
aj financné trhy, je celkom racionalne oCakavat o Prechod na zdafiovanie podia podiahovej plochy by vroku 2025 malo
dodato(";ny tlak aj na dalsie zvyéovanie dani, pozitivny vplyv na rozpoget obci vo vyske takmer 220 mil. eur v pripade, ak

. ) . v . by obce nekorigovali sadzby smerom nadol v pripade stavieb uréenych na
vratane dane z nehnutefnosti. Uz vo svojom podnikanie. Tieto typy stavieb by zmena zasiahla najviac a zmena vypoctu
programovom vyhlaseni nova koalicia ohlasila, dane by spasobila takmer 100 % rast viberu.
ze ,v oblasti majetkovych dani vlada navrhne ' Kjdﬁ';"ci"i,j:;?{:#ﬁ,fﬁ?ﬁi‘i;:ﬁfﬁ'éﬁcfs%"ad"' prasmnstnt
ZV}lléit' zdanenie nehnutelnosti reflektujl]c sV poslednom roku sa rata s hodnotovym zdanenim nehnutelnosti na Grovni
socialny Standard obyvatelov bez negativneho _ 1% HOP (teraz 0.5 % HDP). i
vplyvu na nizkoprijmové skupiny obyvatelstva, ~P¥Yreskeromiu L Komentér
pricom vlastnikov viacerych nehnutefnosti Infiécia Pozitivny vplyv

= Y Y i ' i A& ai Zamestnanost’
urce,nyCh na bxvam.e v prjpade_,qSUhej a dalse‘J‘ Sposob implementacie Zakon ¢. 582/2004 Z. z. o miestnych daniach a miestnom poplatku za
'[akF,‘JIO nehnutelnosti zdani vo vaéSom rozsahu. komunélne odpady a drobné stavebné odpady v zneni neskor3ich predpisov
Podla nasich informacii je tak jednym Z Procesna naroénost Naroénost Komentéar

. p . v . . implementacie Novelou zakona o miestnych daniach zaviest podlahovi
prlpravovanyCh navrlhov kopsolld'zicnych opat,rem plochu stavby ako zaklad dane zo stavieb. Nasledne by
na rok 2025 prave aj zvySenie dani z kazdy dafovnik podal v roku 2025 nové dafiové priznanie
nehnutelnosti. Ta je v8ak v kompetencii s uvedenim podiahovej plochy stavby. Na zavedenie

opatrenia je potrebnych niekolko mesiacov.

samosprav a vlada mobéze zmenit niektoré
koeficienty prislusného zakona, alebo zakon Zdroj: Navrh na ozdravenie verejnych financii, oktéber 2023

e

uplne ,prekopat®.
Férovejsie je zdanovat’ podiahowvi, nie zastavani plochu

Zvysovanie dani z nehnutelnosti sa ako navrh objavilo uz vo vlafiajSom subore moznosti znamom ako ,lego
kocky* uradnickej vlady Ludovita Odora (Tabulka 1 vy$sie). Pri dani zo stavieb sa odporucalo prejst zo zdanovania
zastavanej plochy na plochu podlahovu, ¢o by pre viacpodlazné budovy znamenalo aj vysSiu dan. A do rozpoctu
mozno az dodatoCnych 500 mil. eur. I\{Ioino totiz predpokladat, Ze viacpodlazna budova ma aj vacsiu hodnotu a
majitefom zaraba viac. Okrem toho aj Odorove lego kocky obsahovali tiez navrh vy$sieho zdanenia vlastnikov viac

nez jednej nehnutelnosti, o by sa nedotklo ludi bez investiCnych bytov ¢i domov. Podobne, ako to v programovom
vyhlaseni navrhuje aktualna vlada.

Do buducnosti tiez mozno oakavat prechod na hodnotové zdarnovanie — teda odvijanie zakladu dane od trhovej
hodnoty nehnutelnosti tak, ako sa to robi v mnohych inych vyspelych krajinach. K tomu od roku 2021 dopomaha fakt,
Ze Statisticky Urad zbiera informéacie o cenéch zo v$etkych transakcii nehnutelnosti z prislusnych zmlav uloZenych v
Registri nehnutelnosti. V tomto smere vSak napriek dlhym rokom uvah Zziadny pokrok nenastal. Teoretickou
moznostou je aj centralizacia tejto dane, ktora by mohla priniest’ pri jej sprave a vybere urcité Uspory z rozsahu.


https://ulozisko.institutfinancnejpolitiky.sk/WEB_IFP/03_Publikacie/03_Strategicke_materialy/04_INE/Ozdravenie%20verejnych%20financi%C3%AD_final.pdf
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DalSie spravy ostatného mesiaca

Slovensko sa na chvil'u stalo najrizikovejSou krajinou eurozény

Zly stav slovenskych verejnych financii a z neho vyplyvajuce rozpoctoveé rizika do buduicnosti v marci primali
finan¢né trhy k prehodnocovaniu rebri¢ka najhorsie hodnotenych krajin eurozény. Kym talianska rizikova prirazka od
jesene klesala, ta slovenska len stagnovala a v marci dokonca narastla, ¢o Slovensko na niekolko dni posunulo na
nelichotiva najhorsiu prieCku v ramci eurdpskej menovej Unie. Situacia na takzvanom sekundarnom trhu so Statnymi
dihopismi sa prejavila aj na primarnych emisiach slovenského dlhu Statnou agentirou Ardal, kde investori od
Slovenska ako kompenzaciu za vySSie riziko pozaduju aj vyssi vynos. Voci Nemecku na desatrocnych dlhopisoch o
viac ako polovicu vyssi: aktualne 2,32 verzus 3,54% rocne, s prirazkou 122 bazickych bodov.

Do konca marca sa toto poradie prirdzok este Graf 7: Rizikoveé prirazky vybranych krajin (bb)
premenilo, ked znovu vy$Sie narastla talianska
prémia, a velmi podobnu ako Slovensko ma v
eurozéne aj Litva, ktora hrani¢i s agresivnym

B Greece 10Y vs Germany 10Y 108.2
Lithuania 10Y ermany 10Y
M Slovakia ermany 10Y

Ruskom a vlani zaznamenala miernu recesiu. Italy 10Y vs Germany 10Y

Podla aktualnej spravy Eurdopskej komisie je
pritom Slovensko stadle s krajinou s
najneudrzatelnejSimi verejnymi financiami s
dlhodobého hladiska. Ak k aktualnemu deficitu
okolo 6% HDP pripoCitame buduce naklady
starnutia obyvatelstva, dlhodoba rozpoctova
.,medzera® nam vystupi az na 9,9%
kazdorocného HDP. Koncom aprila by mala
spravu 0 dlhodobej  (ne-)udrzatelnosti

. ) . T ) / Feb
verejnych financii zverejnit aj Rada pre iy 2024
rozpoctovu zodpovednost. ——

Zdroj: Bloomberg

Slovenska miera nezamestnanosti dosiahla rekordné minimum

Podrobné Cisla vyberového zistovania pracovnych sil za 4. Stvrtrok vlanajSka ukazali, Ze miestna miera
nezamestnanosti klesla na historické minimum zaznamenané aj pred pandémiou: 5,6%. Januarova sezénne ocistena
miera podla Eurostatu klesla az na 5,5%. Zaroven, vyvoj takzvanej Sirokej miery nezamestnanosti, ktora okrem
nezamestnanych zapocitava aj zamestnanych na Ciastocné uvazky, ktori by si zelali pracovat viac, alebo ludi, ktori si
aktivne pracu nehladaju, ale chceli by, dosiahol v zavere vlanajska tiez rekordné minimum. Miera nezamestnanosti
evidovana na uradoch prace eSte svoj rekord nedosiahla, no vo februari klesla na 5,1% (spolu s nedisponibilnymi

uchadzacmi 6,1%), €o je len dve, resp. jednu desatinu percentualneho bodu viac, ako doteraz minimalna uroven z

maja 2019. Trh prace je tak na Slovensku, podobne ako v

Graf 8: Vyvoj ,,Sirokej“ miery nezamestnanosti (%) inych krajinach, velmi napaty a firmy nevedia
10 B ~ lahko n3jst potrebné pracovné sily. Aj preto
—rr;ozu pracovat  priemerna mzda pokracovala v rychlejSom
ale pracu v ..
8 nehladaji raste, ako by naznaCoval rast produktivity

prace. V zavereCcnom kvartdli vlanajSka

mmm h'adaju pracu, ale zaknihovala medziro¢ne az +10,6% a ocCistena
6 aktualne o rast spotrebitelskych cien uz rastla o siiné 4%.
nedostupni V ostatnych mesiacoch situaciu s nedostatkom

4 mmm"podzamestnani® Pracovnikov zhorsila aj legislativa pred¢asného
dochodku, ktora skorSi odchod do penzie

5 vyrazne zatraktivnila. Podobny efekt
masivnejSieho odchadzania do dbéchodku

= nezamestnani : s - .
zrejme uvidime eSte aj ku koncu tohto roka.
0 Kvoli nedostatku pracovnych sil vlada uvolfiuje
gQgogQQoQoQUQoUooQQoagyu pravidla pre zamestnavanie ludi z krajin mimo
egeffdasasgggggeng spolu Europskej unie. Prave zahrani¢ni pracovnici
OO 0000000000000 00
NN NN AN NN NN NN NN

obsadzuju vacsinu novych pracovnych miest uz
Zdroj: Eurostat, VUB nejaku dobu. 6


https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/e3a23fba-1402-4cc9-b571-7473b5e7842a_en?filename=ip271_en.pdf
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Makroekonomickeé indikatory a prognézy

2022 2023 20Q23 3Q23 4Q23 XIl.23 1.24 .24 2024F 2025F
Reélny HDP rlr % rast 18 11 15 11 13 - - - 14 25
Nominalny HDP rlr % rast 9,4 114 | 113 110 11,0 - - - 5,0 55
Spotreba domacnosti rlr % rast 57 -25 -3,6 -1,8 -2,3 - - - 0,9 21
Spotreba verejnej spravy rlr % rast -4,2 -0,5 -2,2 29 2,0 - - - 2,0 15
Tvorba hrubého fixného kapitalu rlr % rast 45 9,6 12,4 2,8 15,9 - - - 35 2,2
Vyvoz rlr % rast 3 0 -1,3 -0,8 0.1 -0,9 - - - 2 2 3 0
Dovoz rir % rast -7,4 -8,0 -4,0 -5,6
CPI rir % rast, priemer | 12,8 10,5 12,2 8,9 59 29 29
CPI r'r % rast, decem. | 15,4 59 - - - - - - 2,8 31
HICP rir % rast, priemer | 12,1 111 12,6 9,6 7,1 6,6 4,3 3.8 3,3 3,1
Jadrova inflacia rlr % rast, priemer | 12,5 11,5 13,1 9 7 6 8 6 2 45 3,7 3,0 2 4
Ceny priemyselnych vyrobcov rir % rast, priemer | 43,2 13,9 15,2 -3,3  -158 | -11,2
12-mesacna obchodna bilancia / HDP % -4,1 34 -0,3 1,3 34 34 4,0 - 34 3,6
Vywoz rlir % rast 16,1 54 7.4 18 -0,1 -2,4 11 - 02 53
Dovoz r/r % rast 23,8 -2,9 -1,4 -5,9 -9,0 -14,5 -6,9 -
Miera nezamestnanosti (UPSVaR) priemer 6,3 53 5,2 5,2 51 51 53 51
Miera nezamestnanosti (VZPS) priemer 6,1 5,9 5,7 5,9 5,6 - - - 5,8 55
Hruba mesac¢na mzda priemer v EUR 1304 1430 | 1419 1403 1569 - - - 1539 | 1624
Nominalna mesacna mzda rlr % rast 7,7 9,6 9,9 8,3 10,6 - - - 7 7 5 5
Reélna mesacna mzda rir % rast -4,5 -0,9 -2,0 -0,6 4,0

Vynos 10R DE Statneho dlhopisu koniec obdobia

2,57

2,02

2,39

2,84

2,02

2,02

2,17

2,41

Priemyselné produkcia rlr % rast -3,6 -0,6 0,5 -0,2 0,8 49 3,6 0,5 3,7
Stavebna produkcia rlr % rast 0,1 11 -1,7 43 -0,1 | -12,1 - -4,1 34
Maloobchodné trzby rir % rast 43 -4,5 -7,9 -4,0 2,1 -3,7 1,9 - 29 2,0
Indikator ekonomického sentimentu  body, s.o. 92,0 91,0 88,6 92,3 93,9 95,2 97,1 98,1 - -

ECB refinantna sadzba koniec obdobia 250 450 | 400 450 450 [ 450 450 450 | 3,75 | 3,00
3M EURIBOR koniec obdobia 213 391 | 358 395 391 [ 391 391 394 | 313 | 255
1R EURIBOR koniec obdobia 3,29 3,51 4,13 4,23 3,51 3,51 3,57 3,75 3,01 2,61
Vynos 10R SK statneho dlhopisu koniec obdobia 3,70 3,18 | 361 4,06 3,18 | 3,18 331 3,59 | 3,30 | 4,06

EUR/USD koniec obdobia | 1,07 1,00 | 1,09 106 1,0 | 1,10 1,08 1,08

Bilancia verejnych financii, 4 kvartdly % HDP -2,0 -5,9 -3,4 -4,7 -5,9 - - - -6,1 5,4
Dlh verejnej spravy % HDP 57,8 56,4 59,6 58,6 56,4 - - - 58,9 60,4
Zdroje: SU SR, Eurostat, UPSVaR, Bloomberg, Intesa Sanpaolo, VUB

Tento material je pripravovany Oddelenim ekonomického prieskumu VUB banky
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Tento material bol pripraveny VUB bankou. Informacie a nazory boli ziskané zo zdrojov, ktoré boli povazované za spolahlivé, avéak VUB banka neposkytuje zaruku za ich
uplnost a spravnost. Tato sprava bola pripravena len na informa¢né ucely a nie je uréena ako ponuka alebo solicitacia na predaj alebo kipu ktoréhokolvek finanéného
produktu. Tento dokument moze byt reprodukovany alebo publikovany len s menom VUB banka. Nemal by byt pokladany za néhradu za vlastny Gsudok. VUB banka alebo
ktorakol'vek ind osoba spojend s fiou mdze vyuzit akykolvek material a/alebo informécie, na ktorych je tento materidl zaloZzeny bez predo$lého zverejnenia rovnakych
materialov a informacii pre klientov. VUB banka a/alebo osoby s fiou spojené mdzu mat z dasu na ¢as dihé alebo kratke pozicie vo vy$sie zmienenych finanénych produktoch.



	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5
	Slide 6
	Slide 7

