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Druha vina miernejsia, no dlhSia

Autori: Daniel Dujava, Martin PaZicky, Branislav Zudel

Druha vina pandémie priniesla miernejsi vplyv na ekonomiku v porovnani
s prvou, avdak pretrvava dlhsie. Odhadujeme, Ze vplyv prediZzeného
lockdownu od konca decembra do konca februara by dosiahol asi 1,1 %
HDP z roku 2019.

é%? Pandemicka situacia sa nezlepSuje

e Odhadujeme, Ze vplyv predizeného lockdownu od konca decembra do konca
februara by dosiahol asi 1,1 % HDP z roku 2019. Predpokladame, Ze v pripade, ak by
opatrenia bolo mozné uvolhit uz koncom decembra na Uroven zo zaciatku leta roku
2020, HDP by stuplo v prvom kvartali 2021 o 3,5 % (oproti Q4). V pripade uvolnenia
opatreni koncom februara odhadujeme, Ze by HDP rovnako ako prisnost opatreni
merana Oxford Stringency Indexom zostalo bez zmeny. Rozdiel tvori vplyv
lockdownu v objeme asi 800 mil. eur. K tomu pripocitavame eSte vplyv za
poslednych 11 dni decembra 2020 v objeme 230 mil. eur. *

e Negativne ekonomické rizikd naznacuje do nového roku aj mobilita obyvatelstva do
prace, ktora je aktualne nizSia neZ u nasich partnerov vo V4. Nepriaznivy signal pre
priemysel vysiela aj spotreba elektriny, ktora klesla oproti minulému roku 0 7 % a jej
dynamika je najslabsia od septembra 2020.

lﬁlﬁl Trh prace bol v decembri stabilny

e Decembrové udaje trhu prace potvrdzuju, ze hospodarska kriza bude mat v zavere
roka len obmedzeny vplyv. Pocet zamestnaneckych vztahov v Socialnej poistovni je
stabilny a porovnatelny s decembrovym vyvojom pred koronakrizou.

* Pre odhad vplyvu zmeny prisnosti opatreni na HDP v 2020Q4 vyuZivame elasticitu HDP na OSI na urovni -0,15. Odhad

vychadza z panelovych Udajov o 30 krajinach pocas obdobia 2020Q1-2020Q3. Kvartalne tempo rastu vysvetlujeme (1)

medzikvartalnou zmenou OSI, (2) oneskorenou hodnotou OSl, (3) tempom rastu HDP v predchadzajucom kvartali
spolu so zohladnenim Specifika kvartalu (interakcia s kvartalnou umelou premennou), (4) fixnym efektom pre krajinu.
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e Miera nezamestnanosti sa tak vyrazne nezvySi. OcCakdvame, Ze v poslednom
Stvrtroku dosiahne pokles zamestnanosti oproti minulému roku 2,2 %. Za cely rok
2020 by sa mala zamestnanost znizit o0 1,9 %. To je vSak slabsi vysledok nez prognéza
(-1,5 %) a nastup druhej viny Sirenia koronavirusu obmedzil zotavenie na trhu prace.
PomalSie zotavenie do buducnosti signalizuju aj zvySené internetové vyhladavania
uradov prace zaciatkom januara.

=\§ Vplyv druhej viny na spotrebu domacnosti bude timeny

e Stabilny trh prace koncom roku stimi vplyv druhej viny na spotrebu domacnosti. Na
zaklade mesacnych udajov o DPH, o trzbach z predaja automobilov a trzieb
obchodov a sluZieb z eKasy ocakavame, Ze aj napriek druhej vine pandémie a
sprisnenym opatreniam poklesne spotreba v poslednom sStvrtroku iba o0 2 %. To je
menej neZ polovicny vplyv v porovnani s prvou vinou v druhom kvartali. Hlavnym
doévodom je stabilny trh prace, ktory odolava druhej vine lepSie ako tomu bolo na
jar. Spotrebu tiez podporil pokracujuci dynamicky rast priemernej mzdy v
ekonomike pocas jesennych mesiacov. Prispevok spotreby domacnosti k
celorocnému vykonu ekonomiky predpokladame na udrovni -0,4 p. b. Spotreba
prispeje k poklesu ekonomiky mierne vyraznejSie ako pocas globalnej financnej
krizy v roku 2009, kedy jej prispevok dosiahol iba -0,1 p. b.

( 3 ') Rychly dovoz koncom roka zniZi prispevok zahraniéného obchodu k HDP

e Prispevok zahrani¢ného obchodu bude v poslednom kvartdli pravdepodobne
negativny. Mesacné udaje o zahranicnom obchode naznacuju, Ze zahranicny
obchod prispeje vo Stvrtom kvartali k rastu ekonomiky menej, ako ocakavala
prognodza. Export zaznamenal vyrazné oZivenie uz v tretom kvartali, ¢o nafuklo
obchodnu bilanciu a podporilo tvorbu HDP. V poslednom Stvrtroku vsak pre rychlu
dynamiku importu oCakavame korekciu tohto vyvoja a prispevok zahrani¢ného
obchodu k medzikvartalnemu rastu na urovni - 5,2 p. b. Celoroc¢ny prispevok tak
moZze byt mierne negativny (-0,5 p.b.). To je opacny vysledok v porovnani s
globalnou finan¢nou krizou v roku 2009, ked prepad importu viedol paradoxne k
pozitivnemu prispevku zahrani¢ného obchodu k HDP.
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TrZby eKasa podla sektorov, rok 2020, 2021 (index, 11.2. = 100)
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Zmena v prisnosti opatreni ovplyviiuje ekonomicky rast v Eurépe*
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[i] Download data Zdroj: Oxford Stringency Index, Eurostat, IFP
*po ocisteni o efekt nacasovania opatreni a dynamiku predchadzajuceho Stvrtroka
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Spotreba elektriny na Slovensku v 2020 (% medzirocna zmena)
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Vyhladavanie pojmu ,,urad prace” na Google
a pritok do nezamestnanosti
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Mobilita obyvatelstva na Slovensku
podla Google v 2020 (index oproti feb.)
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Pocet zamestnaneckych vztahov
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Mobilita mimo bydliska podla FB (%
zmena oproti feb., 7-dnovy priemer)
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