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Rychly komentar

HDP: Rast HDP v 3. sStvrtroku 2013 bol tahany
zasobami a spotrebou viadneho sektora. Spresnené
Udaje SU SR ukazali, Ze vladny sektor v prvom
polroku 2013 spotreboval viac a sukromny sektor
menej, ako naznacovali predbezné Udaje.

Rast ekonomiky v 3. Stvrtroku 2013 o 0,2 % medzikvartalne (0,7 % medzirone) bol v sulade
s oCakavaniami NBS, ako aj s rychlym odhadom SU SR. Slovenska ekonomika sa siedmy Stvrtrok po
sebe udrzala na sice nizkej, ale neklesajlicej trajektorii. Prave uplynuly Stvrtrok moéze byt poslednym
obdobim plazivého rastu, ak sa zahranicny dopyt po dvojrocnom spomaleni znovu
rozbehne. To by pomohlo slovenskému HDP odputat’ sa od doterajSich nizkych rastov, aj ked’
predkrizové tempa ocCakavat’ nemozno.

Medzikvartalny rast HDP sezénne ocisteny Medziro¢ny rast HDP sezdnne ocisteny
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Struktdra rastu 3. Stvrtroka sa lidila od ocakdvani NBS a v pripade sukromnej spotreby aj od
mesacnych Statistickych indikatorov. OdliSnu Struktiru rastu mozno scasti vysvetlit' aj reviziou SU
SR, ktory spresnil stvrt'rocné udaje HDP (pocnuc 1. Stvrtrokom 2009). MedziStvrtrocné tempa
rastu HDP sa spresnenim nezmenili, zmenil sa vSak pohlad na doterajsi vyvoj v Struktire rastu, a to
prave od zacCiatku tohto roka. NajvyraznejSie korekcie zaznamenal Cisty export a zasoby. Prispevok
Cistého exportu bol v 1. Stvrtroku 2013 korigovany smerom nadol, zatial' ¢o v 2. Stvrtroku smerom
nahor. Zasoby, vratane diskrepancii presli v prvych dvoch Stvrtrokoch 2013 opacnou korekciou.
Povodné vyrazné vyskladiiovanie bolo revidované na ekonomicky odo6vodnitelny miernejsi pokles
zasob. V ramci spotrebného dopytu sa po revizii dat ukazalo, Ze viadny sektor v prvom polroku
2013 spotreboval viac a sukromny sektor menej, ako naznacovali predbezné Udaje.

Rychle/analyticke komentare nie su oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikov
Useku pre menu, Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzaJuceho sthlasu, avsak s uvedenim
zdroja ,analytici UMS", resp. ,analytici Menového Useku". Ak nie je uvedené inak, ¢asové rady sii sezdnne ocistené
pouzitim vlastnych sezénnych modelov.
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Zmena rastu HDP a jeho Struktiry vplyvom revizie (v percentualnych bodoch):

Medzikvartalny rast HDP sezénne oCisteny MedziroCny rast HDP sezonne ocisteny
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Na spresnenl vyssSiu verejnu spotrebu v celom prvom polroku 2013 nadvdzoval jej pomerne vyrazny
rast v 3. Stvrtroku, najrychlejsi od zaciatku roka 2010 (aj medziStvrtroCne, aj medzirocne). Najviac
k nominalnemu medzirocnému rastu verejnej spotreby prispeli odmeny zamestnancov. Pozicia
vladnej spotreby sa v ramci domaceho dopytu posilnila na tkor silkkromnej spotreby, ktora
v 3. stvrt'roku dokonca poklesla. Aktualne prekrocil objem verejnej spotreby svoju predkrizovi
Uroven 02,4 % (v 3. Stvrtroku 2013 dosahoval 102,4 % objemu 4. Stvrtroka 2008), pricom
sukromnej spotrebe chyba do predkrizovej Urovne 2,6 %. Obnoveniu sikromnej spotreby stale brani
situacia na trhu prace.

Vyvoj HDP sezdnne oCisteny

rast v% Q-0-Q Y-o0-Y
HDP 0,2 0,7
Konecna spotreba domacnosti -0,1 0,0
Konecna spotreba verejnej spravy 1,4 2,5
Tvorba hrubeho fixného kapitalu -3,0 -8,3
Export -1,1 2,7
Import 0,8 -0,4

Zdroj: SU SR, NBS.

Pokracujuci pokles dlhodobych Gverov podnikom, klesajlci dopyt podnikov po investicnych Gveroch,
ako aj podnikmi vnimané nizke vyuZitie vyrobnych kapacit brania obnovovaniu investicii, ktoré sa v 3.
Stvrtroku opdtovne prepadli. Hlavnym zdrojom ekonomického rastu v 3. stvrt'roku 2013 bola
zmena stavu zasob, ktora vykompenzovala pokles domaceho dopytu, ako aj Cistého exportu. Uz
mesacné Statistiky naznacovali, Ze zdrojom rastu v 3. Stvrtroku nemohol byt' Cisty export. Export
poklesol, ¢im ciastocne korigoval svoj vyraznejsi rast z 2. Stvrtroka. Dovozy spomalili dynamiku rastu.
Saldo obchodovania s tovarmi a sluzbami zostalo kladné, ale nizSie ako v predchadzajicom sStvrtroku,
preto Cisty export timil medzikvartalny rast HDP.
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