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Rychly komentar

Flash odhad HDP a zamestnanosti:
ZaCiatok roka v znameni mierneho zrychlenia
ekonomického rastu pri solidnom raste zamestnanosti

V 1. stvrtroku 2018 vzrastol hruby domaci produkt o 0,9 % a zamestnanost’ o 0,4 %
medzikvartalne. Rast ekonomiky nedosiahol ocakavania predikcie NBS P1Q-2018 (1,1 %),
pricom predikcia v oblasti zamestnanosti bola naplnena.

Slovenska ekonomika vzrastla v 1. stvrtroku 2018 o0 0,9 % medzikvartalne (rovnako ako
koncom minulého roka). MedziroCny rast sa posunul z 3,5 % vo 4. Stvrtroku 2017 na aktualnych
3,6 % (sezénne neolisteny udaj). DoterajSie mesacné Udaje signalizuji rast najma investicného
domaceho dopytu pri negativnom prispevku cistého exportu. Rast ekonomiky bol pomalsi v porovnani
s marcovou predikciou P1Q-2018 (1,1 %), ¢o bude mozné analyzovat’ az po zverejneni Struktiry HDP
(7. juna 2018).

Vyvoj realneho HDP a predikcia NBS Vyvoj zamestnanosti a predikcia NBS
(Groven v mil.€, medzikvartalny rast v %) (Uroven v tis.os0b, medzikvartalny rast v %)
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= Medzistvitroény rast HDP - r§chly odhad SU SR (prav os)

Medzistvrtrocny rast HDP - prognoza P1Q-2018 (pravi os)
== Objem HDP - rychly odhad SU SR ) o ) L
—— Objem HDP - prognéza P1Q-2018 ===Prognéza P1Q-2018, tis.0séb = Zamestmanost’ ESA, skutocnost, tis.osob

Zdroj: Statisticky Urad SR a vypocty NBS. Zdroj: Statisticky trad SR a vypocty NBS.

Zamestnanost ESA, prognoza NBS P1Q-2018, g-0-q s Zamestanost' ESA, g-0-q

Negativny prispevok Cistého exportu indikuje Statistika zahrani¢ného obchodu. Z nej vyplyvajlicemu
cezhrani¢nému obchodu chyba ku konecnému vysledku, ktorym ovplyvni HDP, eSte vel'a nezndmych.
Ide najma o deflatory, dopocty sluZieb, ale aj nerezidentov registrovanych na Gzemi SR na ucely DPH.
Zakladné smerovanie exportu a importu je mozné odhadn(t. Export sa dotahoval — aj napriek
januarovym odstavkam — na nadstandardne vysoky koniec minulého roka. Ten vSak s najvacSou
pravdepodobnostou prekonany nebude, ato ani napriek vynimocnému marcovému vykonu
autoexportérov. Autoexportéri potvrdili predpoklady prognézy P1Q-2018 o nabehu novej
produkcie v dosledku rozsirenia existujucich produkcnych kapacit. Zretel'ny je medzirocny
rast vyvozu aut, ako aj rast priemernej ceny vyvezeného vozidla. ZvySok exportu bol slabsi.

Rychle/analytické komentare nie si oficidlnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikov Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzajlceho suhlasu, avsak s uvedenim zdroja ,analytici UMS", resp. ,analytici
Menového Useku". Ak nie je uvedené inak, Casové rady su sezdnne oCistené pouzitim vlastnych sezénnych modelov.
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Import sa rozbehol rychlejSim tempom ako export, dobiehali aj utimené dovozy, ktoré sa nerealizovali
koncom minulého roka. V importe moZno identifikovat’ zvySeny investicny dopyt domacej
ekonomiky. Ten spolu s rastom stavebnictva, pokracujicim uaverovanim dlhodobych
projektov v podnikoch a s prihliadnutim na mieru zakontrahovania europrojektov
signalizuju vyraznejsi rast fixnych investicii v ramci HDP.

VyraznejSie zvysSenie mzdovej bazy, teda rast miezd stabilne sa zvySujucemu poctu
zamestnanych, dava dobry zaklad na rast spotreby domacnosti. Su dalSie indicie, ktoré to
potvrdzuji, z nich najma adaj o medzirocnom raste platieb platobnymi kartami prekvapil
svojou dvojcifernou dynamikou na drovni takmer 16 % nominalne. Dvojciferné dynamiky
zaznamenavaju transakcie platobnymi kartami od 3. Stvrtroka 2017, ato aj po odisteni o rast
spotrebitel'skych cien. Narast v pouzivani platobnych kariet je ovplyvneny najma rasticim
vyuzivanim bezkontaktnych platobnych kariet aj pri plateni nizsich sam. V sucasnosti platby
platobnymi kartami pokryvaju viac ako polovicu sukromnej spotreby, odhadovanej v narodnych uctoch
Statistického Uradu SR; v roku 2008 to bola tretina. Objem platieb platobnymi kartami aktualne
prevySuje Uroven, akl dosahuje jeden zo Standardnych ukazovatelov sukromnej spotreby -
maloobchodné trzby. Nielen rastuci podiel, ale aj charakteristiky ukazovatela su vhodnym
predpokladom na to, aby platby platobnymi kartami mohli dopliat’ existujice informacné zdroje na
meranie spotreby.

Indikatory vyvoja spotreby domacnosti Indikatory vyvoja investicii
(bezné ceny, medzirocna zmena v %) (bezné ceny, medzirocna zmena v %)
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Zdroj: Statisticky Urad SR a vypocty NBS. Zdroj: Statisticky Urad SR a vypocty NBS.

Zamestnanost’ v SR v 1. stvrt'roku vzrastla o 0,4 % medzikvartalne, Co predstavuje narast
poCtu zamestnanych priblizne 0 9,6 tis. osob (vo 4. Stvrtroku narast o 0,5 %). MedziroCny narast
zamestnanosti dosiahol 2,2 %, rovnako ako vo 4. Stvrtroku 2017. Naplnili sa tak ocakavania
vyvoja zamestnanosti z predikcie NBS P1Q-2018.

Tempo rastu zamestnanosti 2,2 % medzirocne mozno povazovat za solidne. Zamestnancov
naberali pravdepodobne vSetky odvetvia, pricom relativne vyraznejSie to mohlo byt v priemysle
expandujucom pod vplyvom zahrani¢ného dopytu a novych investicii. Ekonomika by aj nad’alej mala
generovat’ narast zamestnanosti, aj ked pri vyraznom pocitovanom nedostatku zamestnancov
existuje moznost’ jeho postupného zmiernenia.
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