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Rychly komentar

HDP: V 2. stvrt'roku prekvapili svojim vykonom
exportéri a investicie; spotreba domacnosti pookriala.

Po augustovom prvom odhade prichadza septembrové spresnenie ekonomického
rastu uz aj so Struktiurou HDP. Za 2. stvrtrok 2016 sa potvrdilo zrychlenie
medzikvartalneho rastu na 0,9 % (z 0,8 % zaciatkom roka). Za zrychlenim je
predovsetkym zvysena aktivita exportérov a investorov. Prispel aj zvyseny
zaujem turistov o Slovensko. Pozitivnu spravu zdomaceho trhu vyslali
domacnosti svojim odvaznejsim pristupom k zvyseniu spotrebnych vydavkov.
Rast sukromnej spotreby bol z medzirocného hladiska najsilnejsim od krizy, teda
najrychlejsim za 7,5 roka. Ekonomické podmienky siu spotrebe naklonené uz
dlhodobejsie, najmd vo forme nerasticich spotrebitel'skych cien c¢i dobrého
vyvoja na trhu prace.

V 2. Stvrtroku 2016 sa medzirocny rast slovenskej ekonomiky zrychlil na 3,7 % z 3,4 %
zacCiatkom roka (sezdnne neocistené Udaje). To sa premietio do zrychlenia medzikvartalneho rastu
na 0,9 % z 0,8 %.

Medzikvartalnemu rastu ekonomiky pomohol export, ktory sa zvysil o0 5,1 % najméa prispenim
automobiliek, obnoveného vyvozu kovov a v slvislosti s medzinarodnymi Sportovymi podujatiami aj
vyvozu elektrotechniky. ZvySena exportna aktivita sa netykala len tovarov, ale aj sluzieb (rast
05,8 %), a to vdaka zvySenému zaujmu turistov o Slovensko. Za dobrymi vysledkami exportu treba
vidiet' tiez pokles exportnych cien a Ciasto¢nl korekciu slabého predchadzajliceho Stvrtroka. Zrychleny
export kladol vyssSie naroky aj na import vyrobnych vstupov. Celkovy import vSak rastol pomalSie ako
export, atak prispevok obchodovania so zahrani¢im (0,9 p. b. k rastu HDP) bol jednym
Z najvyssich za ostatného 3,5 roka. Domaci dopyt prispel d'alSimi 0,7 p. b. (zmena stavu zasob
a dopoctové polozky znizovali rast HDP).

Medzikvartalny rast HDP (prispevky v p.b., s.c., SA Med2|rocny rast HDP (prispevky v p.b., s.c., NSA)
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Domacim dopytom hybu investicie, ktoré po poklese 07,1 % wvzrastli 00,9 %
medzikvartalne. Prekvapili verejné investicie, ktoré nepokraCovali dalsim prepadom, poklesli len
nepatrne. Sukromné investicie sa vratili k svojim Standardnym prispevkom, aky dosahovali
v priemernom kvartali v obdobi 2014-2015. Podla odvetvovej Struktdry vSak nesSlo o investovanie
naprie¢ odvetviami; tvorba sikromnych fixnych investicii sa sustredila v automobilovom
priemysle.

Realne prispevky sektorov k medzistvrtrocnému  Nominalne prispevky odvetvi k medzirocnému
vyvoju fixnych investicii (p. b., s. c., SA) vyvoju fixnych investicii (p. b., b. c., NSA)
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Rastol nielen investiCny, ale aj spotrebny dopyt. Kym verejna spotreba pokracovala stabilnym
rastom o 0,6 % medzikvartalne (rovnako ako zaciatkom roka), siikromna spotreba sa zrychlila
z20,6% v1. stvrtroku na aktualnych 0,8 %. Dlhodobé prospotrebné faktory, akymi su
nizkoinflacné prostredie a dobry trh prace, oslabili rast sklonu doméacnosti k Usporam a podporili
spotrebné vydavky. Prispiet’ mohli aj jednorazové faktory typu vysSia minimalna mzda alebo vratenie
Casti platieb za plyn, ktoré navysili disponibilny dochodok domdcnostiam uz zaciatkom roka, avSak
domacnosti ich v spotrebe rozpustili az neskor.

Vyvoj spotreby a investicii sektora domacnosti Rozdelenie dochodkov na spotrebu a Uspory

(s. c., SA) (prispevky k medzironému rastu v p.b., b.c., NSA)
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Z medziro¢ného pohl'adu vzrastla realna spotreba domacnosti pred sezéonnym vyhladenim
0 3 % (2,5 % v 1. stvrt'roku 2016), Co je najviac od krizy v roku 2009. Spotreba domacnosti
aktualne prekracuje predkrizovl Uroven o vySe 5 % (nad predkrizovl Uroven sa prehupla pred dvomi
rokmi). Redlne investicie domacnosti rastli miernejSim tempom ako spotreba a napriek investicne
podnetnému prostrediu stale nedosahuju predkrizovd Uroven.

Spotreba domacnosti prekonala svoju malatnost, investicie rastli nad oCakavania, exportérom sa
darilo. Z viacerych stran podkuty ekonomicky rast v 2. stvrt'roku 2016 je dobrym zakladom
na dosiahnutie vel'mi slusného rastu HDP za cely rok 2016, aj ked stale pod Uroviiou
Leurofondového" roka 2015 (3,6 %).

Anna Vladova
(analytici@nbs.sk)

© Analytici UMS NBS
RYCHLY KOMENTAR, 6.SEPTEMBER 2016
3


mailto:analytici@nbs.sk

