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MESACNIK

FINANCNE SPRAVY A ANALYZY NOVEMBER 2023

Témy mesiaca v skratke

Pokles objemu finanéného bohatstva slovenskych domacnosti pozorovany od konca pandémie sa v 2.
a 3. Stvrtroku tohto roku zastavil, no znovuobnovenie rastu bude zrejme len vefmi pomalé

Jeho tvorbu znizi aj pokles prispevkov do 2. piliera a obmedzovat ju bude aj stale vysSia inflacia

Od pandémie finan¢né bohatstvo slovenskych domacnosti pokleslo najviac v celej Eurépskej unii, v
realnom vyjadreni az o viac ako tretinu

V rebri¢ku podla celkového majetku domacnosti nam umiestnenie vylepSuje vlastnictvo nehnutelnosti,
ktoré tiez znizuje majetkovu nerovnost

Priemerna realna mzda v 3. Stvrtroku eSte medziro¢ne stale klesala, no zaver roka by jej uz mal
priniest obrat, o by do budicna mohlo poméct aj tvorbe uspor

Pérodnost na Slovensku klesla po pandémii na historické minimum
Agentury zatial Slovensku Uverovy rating potvrdili, no rozpoc¢tové schodky vidia vysoko

Ocakavané udalosti

4. az7.12. slovenski Statistici zverejfiuju podrobnosti hospodarskeho vyvoja v 3. Stvrtroku

12. 12. by Eurépska centralna banka mala nechat svoje urokové sadzby znovu nezmenené. Def nato
by klu€ovu sadzbu mal nechat’ na suc¢asnej urovni aj americky Fed.

21.12. by trokovl sadzbu mohla po prvykrat v tomto cykle znizit Ceska narodna banka

V decembri by slovenska vlada a parlament mali schvalit rozpo€et na roky 2024-27 aj s potrebnou
konsolidaciou verejnych financii.

Trendy trhu

aktualne pred mesiacom medzimesacna zaciatok roka YTD zmena

4.12.2023 3.11.2023 zmena 31.12.2022
EUR/USD 1,088 1,073 1,37% A 1,071 1,62% A
EUR/CZK 24,36 24,41 -0,20% v 24,16 0,81% A
EURIBOR 3M 3,960 3,956 0,00 p.b. A 2,132 1,83p.b. A
EURIBOR 12M 3,902 4,004 -0,10 p.b. v 3,291 061pb. A
SK SD 10R VYNOS 3,540 3,855 -0,32 p.b. v 3,699 -0,16 pb. V¥
DE SD 10R VYNOS 2,371 2,645 -0,27 p.b. v 2,571 -0,20pb. V¥

Zdroj: Bloomberg
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Predikcie

aktualne

4.12.2023 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24
EUR/USD 1,088 1,08 1,10 1,11 1,12
EUR/CZK 24,36 24,50 24,60 24,70 24,60
EURIBOR 3M 3,960 3,96 3,89 3,86 3,68
EURIBOR 12M 3,902 4,00 3,85 3,75 3,54
SK SD 10R vynos 3,540 3,79 3,76 3,77 3,61
DE SD 10R vynos 2,371 2,54 2,51 2,57 2,46

Zdroj: Bloomberg, Intesa Sanpaolo, VUB Research
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Cisty finanény majetok slovenskych
domacnosti uz neklesa, no navrat jeho
rastu je zrejme d'aleko

Po zhruba roku sa znovu pozerame na vyvoj finanéného majetku domacnosti SR. Pozitivhou spravou je, Ze
pokles financnych aktiv, ktory trval cely minuly rok a pokracoval aj v uvode tohto roku sa v polovici roka zastavil. O
obrate k dlhodobejSiemu rastu finanénych aktiv sa v3ak zatial neda hovorit. Skér to vyzera na stabilizaciu a len
postupné dobudovanie financnych rezerv, ktoré boli medzic¢asom minuté - €i uz na pokrytie zvySenych nakladov na
Zivobytie, pripadne na investicie do nehnutefnosti. Na tie si domacnosti znovu aj pozi€iavali, ¢im dalej navysili svoje
financné zavazky.

Aj preto sa pozicia Slovenska v ramci krajin EU &o sa tyka objemu gistého finanéného majetku nezlepsila. V prepoéte
na obyvatela ostavame na chvoste Unie. Po zaratani hodnoty nehnutelnosti a dal$ich realnych statkov vSak az taki
chudobni nie sme. Plati to tak v porovnani s inymi krajinami, ako aj naprie¢ prijmovymi rebrickami v naSej
spolo¢nosti. Slovensko aj po troch desatroCiach ,budovania kapitalizmu® patri k majetkovo najrovnostarskejSim
krajinam v ramci celej Eurépy. Tymto porovnaniam a trendom sa venujeme v aktualnej hlavnej téme novembrového
mesacnika.
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Pokles objemu finanénych aktiv sa zastavil

Rok 2022 bol pre finanéné bohatstvo Graf 1: Vyvoj objemu finanéného majetku

domacnosti po celom svete mimoriadne zlym rokom. slovenskych domacnosti (tis. eur)

Priam najhorSim od Velkej finannej krizy. Aj preto si od 110 000 000
pozorovatelov globalneho bohatstva z Allianz-u vysluzil

oznacenie annus horribilis. Rok 2023 sa v tomto ohlade 100 000 000
javi ako lepSim rokom, aj ked' ku slave predchadzajucich

. . . . . . 90 000 000

rokov prudkého rozmachu finanéného majetku mé velmi

daleko. 80 000 000
V pripade Slovenska bol celkovy objem finanénych aktiv 70 000 000
domacnosti v druhom Stvrtroku 2023 podla takzvanych

sektorovych uctov na urovni 102,6 miliardy eur. Po piatich 60 000 000
kvartaloch, kedy hodnota aktiv klesala, doSlo kone¢ne k

50 000 000

zlepSeniu, o takmer 1,6 miliardy euro, ktoré korigovalo

celkovy pokles od vrcholu na konci roku 2021 na 1,9 mid oo QX O g Vg
(CENCENCHNCENCENCANC NS AN e

euro, resp. 1,8 percenta (Graf 1 vpravo). Podobné N N7 N7 ONTONTORTONTONTON

medzikvartalne zlepéenie v 2. Stvrtroku zaznamenali Zdroj: NBS Pozn.: skok v 4Q 2018 vznikol preklasifikovanim cca 10
véetky krajiny EUs vynimkou Svédska mld. euro nekétovanych akcii podnikov do drzby domacnosti

Za tymto zlepSenim bol u nas vyvoj vSetkych hlavnych sledovanych tried aktiv okrem hotovosti. Sudiac
podla Ciastkovych udajov sa v druhej polovici roka vyvoj zhruba stabilizoval. Na konci oktébra bol objem vkladov
domacnosti v tunajSich bankach spolu s hodnotou spravovaného majetku v podielovych fondoch a v druhom pilieri na
rovnakej urovni ako v juni. Tieto kategdrie sa na celkovych finanénych aktivach domacnosti podieflaju dvomi tretinami
a ich vyvoj tak pomerne presne kopiruje to, ¢o sa deje aj s celkovymi aktivami (Tabulka 1 nizSie).

Tabulka 1: Prehlad finanénych aktiv domacnosti v SR v roku 2023 (mld. eur)

zmena, % vs 6.23(% podiel

12.22 6.23 9.23 10.23 9.22 10.22 6.23

Hotovost 6,9 5,6 5,4%
Vklady 43,9 44,0 42,9%
z toho vklady rezidentov v bankach v SR 43,7 44,1 43,9 41| -04% -0,1%| 43,0%
Dlhopisy 35 3,8 3,7%
Akcie a podielové fondy 19,9 20,9 20,4%
z toho aktiva pod spravou podielovych fondov 10,6 11,3 11,4 11,2 0,4% -1,0%| 11,1%
Zivotné poistenie 4,8 3,5 3,4%
Dochodkové fondy 14,7 16,1 15,7%
z toho aktiva pod spravou DSS 11,7 12,9 13,2 13,1 1,7%  1,0%| 12,6%
Ostatné 7,6 8,7 8,5%
Celkom 101,3 102,6 100,0%
z toho, vklady, podielové fondy a DSS 66,0 68,4 68,5 68,4 0,2% 0%| 66,6%

Zdroje: NBS, Asociécia spréavcovskych spoloénosti, Asociacia DSS, VUB

Cisty finanény majetok nas radi na chvost Eurépskej Gnie

ZlepSenie na strane aktiv bolo sprevadzané pokracujucim rastom zadlZzenia, teda finanénych pasiv. V
druhom Stvrtroku si domacnosti zvysili hodnotu svojich finanénych zavazkov o dalSie dve percenta. Svoju Cistu
finanénu poziciu, majetok, si tak polepsili len mierne, medzikvartalne o necelych 600 miliénov eur. A to bolo prili§
malo na zmiernenie straty takmer 10 miliard eur z celkového finanéného majetku od jeho vrcholu v poslednom
kvartali 2021. Ziadna ina krajina v EU si v gistom finanénom majetku za ostatny rok a pol nepohorsila viac ako my
(Graf 2 na dal3ej strane).

A to porovnavame vyvoj v beznych cenach. Po ocisteni o inflaciu sa hodnota finanéného majetku domacnosti realne
prepadla eSte viac. Vskutku, za rok 2022 a prvy polrok 2023 spotrebitelské ceny kumulativne vzrastli o patinu.
Domacnosti tak redlne za tento €as prisli az o viac ako tretinu kupnej sily svojho finanéného bohatstva.



https://www.allianz.com/content/dam/onemarketing/azcom/Allianz_com/economic-research/publications/allianz-global-wealth-report/2023/2023-09-26-GlobalWealthReport.pdf
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/nasq_10_f_bs/default/table?lang=en
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/PRC_HICP_MANR__custom_3761882/bookmark/table?lang=en&bookmarkId=4ad27e6f-358a-4a3d-82a0-587d69a833eb
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Graf 2: Vyvoj finanénych aktiv a pasiv domacnosti v krajinach EU
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Navyse, rychle zadlZzovanie spolu s miernym poklesom finanénych aktiv nas medzi¢asom zaradilo na uplny chvost v
rebricku Cistého finanéného majetku v prepocte na obyvatela (Graf 3).

Graf 3: Stav finanénych aktiv a pasiv doméacnosti v krajinach EU v prepoéte na obyvatela
(v tisicoch eur. 2Q23)
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Hodnota reaineho majetku, najma nehnutel'nosti, nase bohatstvo vylepsuje

Graf 4: Cisty majetok medianovej domacnosti

(v tisicoch eur, finanény aj realny Cisty majetok, 2021)
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Kym vo finanénom majetku sme aj nadalej
,chudobnymi pribuznymi“ nasSich zapadnych susedov,
mobzeme sa aspon utesit, ze mame vlastnu strechu nad
hlavou, ktord nam prinaSa realne bohatstvo. Ostatne,
financny majetok tvori len zlomok z celkového bohatstva
nasSich domacnosti, ktoré preferuju skor realne statky,
najma spominané nehnutelnosti. Tie tvoria zhruba 80%
celkovych aktiv typickej slovenskej domacnosti, z toho
vlastné byvanie viac ako 70%. Po zapocitani ich hodnoty
a ostatnych realnych aktiv, ktoré domacnosti na
Slovensku vlastnia, je nase postavenie v ramci bohatstva
EU vyrazne lepsie ako na jej chvoste, porovnatelné aj s
Ceskom (Graf 4). To potvrdzuje aj ostatny prieskum
celoeuropskeho Zistovania o financiach a spotrebe
domacnosti (Household Finance and Consumption
Survey, HFCS) z roku 2021, v ktorom sa Slovensko s
medianovym gistym bohatstvom na udrovni 97-tisic eur
umiestnilo priblizne v druhej tretine rebri¢ku eurépskych
krajin.

Viastné byvanie zmensuje aj nerovnost’ distribiicie bohatstva v spoloénosti

Slovensko historicky patrilo ku krajiném s
podobne ako niektoré iné krajiny byvaleho
socialistického bloku. Spolu s rozvojom trhového
hospodarstva a sukromného vlastnictva za ostatné tri
dekady sa ekonomicka nerovnost' v tychto krajinach
prirodzene zadala roz$irovat. V ramci krajin EU v$ak
Slovensko aj nadalej patri medzi krajiny, ktoré su v
tomto smere najrovnejsie. NajbohatSich pat percent
obyvatel’ov u nas dril’ niec“:o cez 21 percent
spomedzi vsetkych sledovanych krajin v prieskume
HFCS (Graf 5). A tento podiel bol rovnaky v
prieskume zo Stvrtej viny z roku 2021 ako aj v uplne
prvom prieskume v roku 2010.

Graf 5: Cisty majetok hornych 5% domacnosti
(v % z celkového Cistého majetku, 2021)
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Slovensku pomaha udrzZiavat ekonomicku nerovnost na nizkej udrovni prave vyrazna miera vlastnictva
nehnutelnosti. Analytici NBS v S§pecialnom komentari k ostatnym vysledkom HFCS to dokumentuju vztahom medzi

tzv. Gini indexom, teda ukazovatefom nerovnosti, a podielom hlavného byvania na celkovych aktivach. Cim niz8ia
je hodnota Gini indexu, tym je distribucia majetku v spolo€nosti rovnejsia. Slovensko s hodnotou Gini indexu
najnizSou spomedzi skimanych krajin ma zaroven druhy najvyssi podiel vlastného byvania na celkovom majetku.

Graf 6: Lorenzova krivka: €isty majetok vs
finanéné aktiva domacnosti (2021)
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Fakt, Ze vlastné byvanie a ostatné realne aktiva pomahaju
znizovat ekonomicku nerovnost medzi obyvatefmi ponuka
aj tzv. Lorenzova krivka, ktoru nam poskytli analytici NBS
z HFCS timu (Graf 6). Cim viac je tato krivka odklonena
od priamky, tym je distribdcia nerovnomernejSia, o
znamena, ze mensia Cast spolocnosti vlastni vacsiu cast
celkového majetku. V pripade Cistého majetku domacnosti
(zelena krivka v grafe) sa Lorenzova krivka vzdaluje
rovnomernému rozlozeniu menej ako to plati v pripade len
finanénych aktiv (oranzovd). Distribacia finanéného
majetku/aktiv je teda nerovnomernejSia ako distribucia
celkového majetku, kde sa zapocitava aj vlastné byvanie a
ostatné realne aktiva domacnosti. Hornych pat percent
domacnosti vlastni spominanych 21 percent celkového
majetku, no az 37 percent finanénych aktiv domacnosti.


https://nbs.sk/dokument/fe7e68aa-a9b4-4e2b-b5eb-5006ab670cb3/stiahnut?force=false
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Realne mzdy v 3. Stwrt'roku este stale klesali, no zaver roka by uz mal
priniest’ obrat

Ako sme ukazali v Tabulke 1, finanéné bohatstvo slovenskych domacnosti v 3. Stvrtroku zrejme pokracovalo
v miernom raste, pripadne stagnovalo. Aj to indikuje, ze znovuobnovenie jeho rastového rastu bude zrejme len velmi
pomalé. Jeho tvorbu od nového roka znizi aj pokles prispevkov do 2. piliera v ramci konsolidacie verejnych financii z
5,5 na 4% hrubych miezd. Zaroven ju bude stale obmedzovat aj vysSia inflacia. Nova vlada sice pre buduci rok
slubuje vyhodné regulované ceny energii pre domacnosti, donekonecna ich v8ak nebude moct z rozpoctu dotovat. Aj
preto, ze takéto dotacie su proti odporu€aniam Eurdpskej komisie.

Narocnu situaciu vo finanénom hospodareni domacnosti popisal aj nedavny prieskum agentury 2muse, v ktorom
takmer tri patiny populacie uviedlo znizeny stav svojich Uspor. ZvySenie mzdy v dosledku nepriaznivych
makroekonomickych faktorov zaroven nepocituje az 68 percent ludi a len menej ako polovica potvrdila jej rast v
beznych cenach. Narastajuce naklady na zivot celkovo 63 percent populacie riesi aj tym, Ze si odopiera tovary, ktoré
boli pre nich dovtedy Standardom. NavySe, podla prieskumu az dve tretiny respondentov uvadzaju, ze disponuje
finan€nou rezervou len do vysky 3-tisic eur a dalSia priblizne desatina do 5-tisic eur. Tretina ludi dokonca nema
Ziadne rezervy. Do buducnosti su vSak domacnosti celkom optimistické: takmer Sest z desiatich ludi oCakava v
budicom roku celkové zlepSenie ekonomickej aj spolocenskej situacie. Podobny mierny optimizmus vykazuje aj
indikator dovery spotrebitefov Statistického Uradu. Ta za november vystupila na najvysSiu Uroven od zacliatku
pandémie v marci 2020.

K tomu by mohlo poméct aj znovuobnovenie rastu realnych miezd, teda pokles inflacie pod uroven rastu platov.
Cakali sme, Ze tento trend sa za&ne uz v 3. kvartali tohto roku, no $tatistici nakoniec rast priemernej hrubej mzdy
vykazali len na urovni 8,3% (Graf 7 nizSie), pricom priemerna inflacia v tomto Stvrtroku dosiahla 8,9%. Priemerna
realna mzda tak medziroCne eSte stale klesala, aj ked uz len o 0,6%. Za zaver tohto roka a buduci rok vSak uz
oCakavame celkom svizny rast realnych miezd, mozno az okolo 3%, ktory by mohol znovu nastartovat aj o nie€o
vySSiu tvorbu Uspor domacnosti a teda aj ich finanéného bohatstva.

Graf 7: Ro¢ny rast priemernej mzdy v SR (%)
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DalSie spravy ostatného mesiaca

Pdrodnost’ na Slovensku kilesla na historické minimum

Pocet zivonarodenych deti na Slovensku po pandémii zacal celkom prudko klesat a do augusta tohto roku
sa jeho 12-mesacna suma znizila po prvykrat v histérii pod 50-tisic novorodencov. Slovenska pérodnost tak uz
prekonala doterajSie historické minimum zo septembra 2002, kedy sa 12-mesac¢na suma znizila na hodnotu 50 042
(Graf 7 nizsie). Tento vyvoj suvisi aj so starnutim takzvanych Husakovych deti, teda najpocetnejSich rocnikov
narodenych v rokoch 1974 az 1983. Tieto ro¢niky maju dnes uz 40-49 rokov, €o pre zeny zvykne znamenat koniec
obdobia plodenia deti. Preto sa dalsi, aj ked uz miernejsi, pokles pérodnosti da o¢akavat aj dlhodobo. Znamena to,
ze z trhu prace bude kazdoroCne aj nadalej viac fudi odchadzat do déchodku ako nan prichadzat do prvého

zamestnania. Graf 8: Pérodnost’ a imrtnost' v SR (12-mesaéné sumy)

To bude vytvarat dalSie pnutia nie len v hlfadani 75000

novych pracovnych sil, ale aj vo verejnych financiach. - Zivonarodeni
Najma v Socialnej poistovni, ktord bude musiet sta&t 70000
Coraz viac dotovat z inych odvodov ako tych na ——zomreti

starobné poistenie, algbo priamo z dani (transfery zo  g5000
Statneho rozpoctu). Umrtnost po pandémii konecne

klesla na ,bezné“ urovne pod 55-tisic zomretych za 12 60000
mesiacov, no toto d&islo stale prevySuje pocet
Zivonarodenych. To znamena negativny prirodzeny
prirastok obyvatelstva. Teda, Zze bez zahrani¢nej
migracie by pocCet obyvatelov Slovenska len klesal.
Stredné scenare demografickych prognéz z dielne 50000
Eurostatu, Vyskumného demografického centra i

OSN pritom hovoria, Ze negativny prirodzeny prirastok 45000
a teda plodnost pod 2 deti na jednu zenu si SR udrzi SO AN A DNDHYOA ON
zrejme minimalne do konca tohto storoéia. r\Q’Q)r\qq\qq\Q’Q@Q@Q@Q@Q@Q@\r&\@\rﬁ\r&\@%

Zdroj: Statisticky urad SR, VUB

Agentiry zatial’ Slovensku rating potvrdili, no rozpoctové schodky vidia
vysoko

Dve dolezité ratingové agentury v novembri potvrdili Uverovi déveryhodnost Slovenskej republiky na
predchadzajucej urovni, a to aj s vyhladom tohto hodnotenia do buducnosti. Najprv optimistickejSia S&P potvrdila SR
rating A+ so stabilnym vyhladom (oranzové Ciara na grafe nizSie) a tyZzdefi na to Moody’s zotrvala na hodnoteni A2
(na Skale S&P a Fitch “A”) s negativnym vyhfadom. Obdobné hodnotenie ma pre Slovensko aj agentura Fitch (A s
negativnym vyhfadom). Naposledy sa tak rating Slovenska menil (ak nepoCitame jeho vyhfad) v pandemickom roku
2020 u agentury Fitch, smerom nadol. Odvtedy sa napriek prehibeniu deficitu verejnych financii, ich dihodobej
neudrzatelnosti, i novej vlade prijimajucej dalSie vydavkové opatrenia pre penzistov, toto hodnotenie nemenilo.

55000

Graf 9: Historia ratingov SR Agentury tak podobne ako finan¢né trhy zrejme

(Skala S&P a Fitch) vyCkavaju s hodnotenim toho, ako bude schopna dat
AAA  do poriadku verejné financie vlada Smeru, Hlasu a
AA+ SNS. Rizikova prirazka Slovenska vo&i Nemecku na
AA 10-ro¢nych dlhopisoch sa v novembri dokonca mierne
AA-  2zniZila pod 120 bazickych bodov. Susedné Cesko ma
A+ lepSi rating (AA- u vSetkych troch agentur), Polsko u

7/ \ A dvoch o stupen horsi (A-) a Madarsko este horéiv(BBB
a BBB-). Novinkou je, Zze Moody’s v novembri Cesku

A- S .. o e i
588 vyhlad zlepSila - aj vdaka konsolidaénému balicku
—3&P * uspornych opatreni, ktory tam vliada nedavno schvalila.
BBB  SgP zasa veri konsolidaénym sfubom novej slovenskej
====Moody's BBB-  ylady, no schodok pre rok 2024 napriek tomu o¢akava
BB+ na relativne vysokej Urovni 4,5% HDP. Moody's je
= Fitch BB naopak pesimisticka a vidi ho az na 6,5% HDP. Cisla
BB- oboch agentur znamenaju, Zze slovenské Cisté
1994 1997 2000 2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021 zadlZzenie bude dalej rast’ a hruby dlh tak v najblizSich

Zdroj: Ardal, VUB rokoch méze znovu prekrocit hranicu 60% HDP. 7
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Makroekonomickeé indikatory a prognézy

ECB refinanéna sadzba
3M EURIBOR
1R EURIBOR

Vynos 10R SK $tatneho dlhopisu
Vynos 10R DE Statneho dlhopisu

koniec obdobia
koniec obdobia

koniec obdobia
koniec obdobia
koniec obdobia

0,00
-0,57
-0,50
0,14
-0,18

2,50
2,13
3,29
3,70
2,57

3,50
3,04
3,62
3,56
2,29

4,00
3,58
4,13
3,61
2,39

4,50
3,95
4,23
4,06
2,84

4,25
3,80
4,10
3,63
2,47

4,50
3,95
4,23
4,06
2,84

4,50
3,97
4,05
4,04
2,81

4,50
4,01
4,13
3,79

2021 2022 1Q23 2Q23 3Q23 VII.23 1X.23 X.23 2023F 2024F
Reélny HDP rir % rast 48 1,8 0,5 15 11 - - - 1,2 12
Nominalny HDP r/r % rast 7,3 9,4 124 11,3 11,1 - - - 10,8 4.8
Spotreba domacnosti rlr % rast 2,7 5,7 2,1 -3,6 -1,8 - - - -1,5 1,0
Spotreba verejnej spravy rlr % rast 42 -4,2 -5,8 -2,2 29 - - - -1,7 0,9
Tvorba hrubého fixného kapitalu rlir % rast 35 45 5,7 12,4 2,8 - - - 73 12
Vyvoz rlr % rast 10,5 3 0 -3,7 -0,8 0,1 - - - -0,7 3,2
Dovoz r/ir % rast 11,7 -12,3  -8,0 -0,4 -6,9 8,1
—
CPI rlr % rast, priemer | 3,2 12,8 151 12,2 8,9 8,9 8,2 7,1 10,7 4,8
CPI r/r % rast, decem. 58 154 - - - - - - 6,1 4,6
HICP rlr % rast, priemer | 2,8 121 | 151 126 9,6 9,6 8,9 7.8 11,1 52
Jadrova inflacia rir % rast, priemer 3 6 125 | 164 131 9 7 9 6 8,8 7,6 11,5 3,0
Ceny priemyselnych vyrobcov rlr % rast, priemer 43,2 | 29,7 15,2 -2,0 -2,3 189 -9,6
—
Bilancia zahr. obchodu - kumulativna  min. EUR 1876 -4308 | 635 2353 3600 | 3266 3600 - 3225 38
12M obchodna bilancia / HDP % 19 4,1 2,4 -0,4 13 0,7 13 - 2,7 0,0
Vyvoz rlr % rast 16,6 16,1 12 5 7,4 1,8 21 -0,6 - 6,1 1 9
Dovoz rir % rast 194 238 -1,4 -5,8 -5,5 -8,7 -1,4
—
Miera nezamestnanosti (UPSVaR) priemer 7,5 6,3 5,7 52 5,2 53 53
Miera nezamestnanosti (VZPS) priemer 6,8 6,1 6,2 57 - - - - 59 6,2
Hruba mesacna mzda priemer v EUR 1211 1304 | 1327 1419 - - - - 1427 1534
Nominalna mesacna mzda rlir % rast 6 9 7,7 9,5 9,9 - - - - 9,3 7 5
Reélna mesacna mzda rlr % rast -4,5 -4,9 -2,0 -1,1
—
Priemyselna produkcia rlr % rast 10,3 -3,6 -3,6 0,5 -0,4 4,6 -0,6 - -0,1 3,8
Stavebna produkcia r/r % rast -2,0 0,1 4.8 -1,7 43 4,0 6,0 - 35 3,6
Maloobchodné trzby rlr % rast 14 43 -2,8 -7,9 -4,0 2,1 5,4 - -4,9 14
Indikator ekonomického sentimentu  body, s.o. 953 913 [ 887 879 915 | 919 951 914 - -

4,00
3,56
3,50
3,72

EUR/USD koniec obdobia 1,13 107 | 108 109 106 | 108 106 106 | 1,08 1,13

Bilancia verejnych financii, 4 kvartaly % HDP -5,2 -2,0 -2,6 -3,4 -3,4 - - - -6,0 -5,3
Dlh verejnej spravy % HDP 61,0 57,8 57,9 59,5 59,5 - - - 57,2 59,6
Zdroj: 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. Informécie a nazory boli ziskané zo zdrojov, ktoré boli povazované za spolahlivé, avsak VUB banka neposkytuje zaruku za ich dplnost a spravnost. Tato sprava bola pripravena
len na informaéné ugely a nie je uréena ako ponuka alebo solicitacia na predaj alebo kdpu ktoréhokolvek finanéného produktu. Tento dokument méZe byt reprodukovany alebo publikovany len s menom VUB banka. Nemal
by byt pokladany za nahradu za viastny Gsudok. VUB banka alebo ktorakolvek in4 osoba spojena s fiou méze vyuzit akykolvek material a/alebo informéacie, na ktorych je tento material zalozeny bez predos$lého zverejnenia
rovnakych materialov a informacii pre klientov. VUB banka a/alebo osoby s fiou spojené mézu mat z ¢asu na &as dihé alebo kratke pozicie vo vy$sie zmienenych finanénych produktoch.
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