NARODNA BANKA SLOVENSKA
EUROSYSTEM

Rychly komentar

HDP: Rast ekonomiky zaciatkom roka 2017
potvrdil tendencie progndzy NBS

Slovenska ekonomika v 1. stvrtroku 2017 rastla uz druhy stvrtrok za sebou
o 0,8 % medzikvartidlne. Medzirocne 03,1 % (3 % vo 4. stvrtroku 2016).
V ekonomike sa uz napino prejavil rast spotrebitel'skych i vyrobnych cien, a tak
nominalny rast HDP bol vydatnejsi. Dosiahol 4,1 %, kym v predchadzajiucom
stvrtroku len 2,9 %. Ani rast spotrebitelskych cien vyraznejsie neobmedzil
spotrebitel'sky apetit a - co je priaznivym signalom vyvoja - oZivil sa rast
investicii.

V 1. stvrtroku 2017 sa medzikvartalny rast slovenskej ekonomiky udrzal na 0,8 %, rovnako
ako v predchadzajicom stvrt'roku. Zdrojom rastu bol domaci dopyt. V tomto sa potvrdili zakladné
tendencie prognézy NBS P1Q-2017. Struktira domaceho dopytu vSak bola viac zalozend na
investiciach, nez predpokladala prognéza.

Medzikvartalny rast HDP (prispevky v p.b.,s.c.,SA) Medzirocny rast HDP (prispevky v p.b.,s.c.,NSA)
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Minulorocna trajektoria poklesu investicii zo Stvrtroka na Stvrtrok sa koncom minulého roka zastavila a
zaciatkom tohto roka fixné investicie vzrastli o 6,3 % medzikvartalne. Rastli investicie do
byvania, do nebytovej infrastruktiry, ale predovsetkym do strojov a zariadeni. Investovali
predovsetkym podniky a domacnosti. Verejné investicie su stale slabé.

Podniky vyuzili prostredie nizkych Urokovych sadzieb a rozbehnuté uUverové financovanie sa
prejavilo v ich investitnej aktivite. NajvyraznejSie investovali chemicky, potravinarsky, automobilovy,
ale aj kovospracujlci priemysel. Vyznamnym investorom bol aj obchod.

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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Trh prace vytvoril podmienky na pokracujuci rast spotreby domacnosti (0,8 % medzikvartalne).
Ide o spotrebu slovenskych domacnosti doma a v zahraniCi. S rasticim poc¢tom nerezidentov na
Slovensku pozorujeme otvaranie noznic medzi spotrebou slovenskych domacnosti (doma i v zahranici)
a spotrebnymi vydavkami, minutymi na Slovensku. Spotrebny dopyt na slovenskom (izemi rastie

rychlejSie ako narodny dopyt po tovaroch a sluzbach konecnej spotreby.

Prispevky sektorov k medzistvrtrocnému
vyvoju fixnych investicii (p. b., s. c., SA)

Dva pohl'ady na vyvoj spotreby domacnosti
(medziro¢na zmena v %, s. c., NSA)
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Zdroj: SU SR, NBS.

Ozivenie rastu investicii a pokracujlici spotrebny dopyt podporili rast dovozu. V 1. Stvrtroku
vzrastol dovoz tovarov a sluZieb o 2 % (koncom minulého roka o 4,1 %). Exportérom sa kvoli
dovolenkovym a investi¢nym odstavkam nepodarilo dosiahnut’ tempo importérov. Export vzrastol o 1,6
% (vo 4. Stvrtroku 2016 0 3,6 %). Vysledok obchodovania so zahrani¢im teda negativne ovplyvnil
HDP, negativny prispevok Cistého exportu bol 0,3 p. b. Zmena stavu zdsob zaznamenala tiez
negativny prispevok, prevazil efekt nizSej Statistickej diskrepancia ako koncom minulého roka. Kladna
Statisticka diskrepancia na vydavkovej strane HDP (v ktorej m6zu byt nezaznamenané investicie)

Zdroj: odhady NBS a SU SR (KSD).

vyjadruje, Ze odmerany vykon ekonomiky z produkénej strany prevysil jeho spotrebnu stranu.

Anna Vladova
(analytici@nbs.sk)
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