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HDP: Ekonomika rastla najma vdaka Cdistému exportu,
domaci dopyt polavuje.

Ekonomicky rast v 1. Stvrtroku 2019 dosiahol 3,7 % a zotrval na podobnej dynamike ako
koncom minulého roka. Struktiira rastu v$ak bola vyrazne rozdielna. Hlavnym zdrojom rastu
bol zahrani¢ny obchod, ktory profitoval na strane exportu najma z produkcie automobiliek a na
strane importov zo zmiernenia v spotrebe, ako aj vinvesticidch. Aj napriek tomu, Ze
spotrebitelia mali dostatok prostriedkov nepouzili ich na zvySenie konecnej spotreby, ¢o
vyustilo do ndrastu miery uspor. Vsdkromnom sektore doslo Kk poklesu investicif
v automobilovom priemysle pravdepodobne v suvislosti s ukon¢enim vyznamnej investi¢nej
aktivity z minulého roka a naslednym spustenim vyroby novych automobilov. Po ocisteni
o sezdénne vplyvy vzrastla ekonomika o 0,9 % medzikvartalne.

Slovenska ekonomika vrastla zac¢iatkom roka 2019 o 3,7 % najma vd'aka pozitivhemu
zahrani¢cnému obchodu. Vyvoz tovarov asluZieb pokracoval vo vyraznom raste aj v 1.
Stvrtroku a spolu so zmierniujucim sa dovozov tak Cisty export prispel k rastu nasej ekonomiky.
Naopak, na strane domaceho dopytu bolo zaznamenané zmiernovanie dynamik sikromne;j,
vladnej spotreby aj investicii.

Medziro¢ny rast HDP Prispevky k medziro¢nému rastu HDP podla
(prispevky v p.b., s.c., NSA) odvetvi (v p.b., s.c, NSA)
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Zdroj: Statisticky tirad SR a vypoéty NBS. Zdroj: Statisticky trad SR a vypocty NBS.
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Z produk¢nej strany prispeli k rastu ekonomiky viac ¢i menej vSetky odvetvia. ZniZenie
prispevku pridanej hodnoty priemyselnej produkcie a obchodu zac¢iatkom roka vSak dokazali
vykompenzovat ostatné sektory. Opatovne sa ozivil rast produkcie vo verejnom sektore, v
dodavke energii a ekonomike v raste pomohol aj nad'alej dobry vyber dani.

Konecna spotreba domacnosti vyraznejSie spomalila na 1,1 % medziro¢ne aj napriek
pokracujucemu rastu prijmov spotrebitel'ov. Pretrvavajuci pozitivny vyvoj na trhu prace sa
odrazil aj v raste disponibilného prijmu domacnosti. Jeho zvySovanie podporili nielen odmeny
zamestnancov, ale mierne zrychlenie zaznamenali aj prijmy Zivnostnikov. Z hl'adiska
jednotlivych zloziek prispeli k spomaleniu rastu spotreby najma nizsie vydavky na rozlicné
tovary a sluzby, byvanie, odevy a nabytok. Obyvatelia vynakladali menej prostriedkov okrem
iného aj na potraviny, ich vyvoj vSak mo6zZe byt jednorazovo ovplyvneny aj neskorSimi
velkono¢nymi nakupmi. Tie vtomto roku pripadli aZz do druhého Stvrtroka. Podobne
neStandardné preferencie spotrebitel'ov vidiet' tiez z vyrazného spomalenia vydavkov najma
na tovary kratkodobej spotreby a sluzby. Pricom v Case ked domacnosti uprednostiovali
uspory pred spotrebou zvycajne najskor obmedzovali nakup tovarov dlhodobej spotreby, ich
dynamika rastu sa vSak zaciatkom roka spomalila len mierne.

Hruby disponibilny prijem a spotreba Prispevky k medziroCnému rastu sukromnej
domacnosti (medzikvartalny rast v %, s. c., SA) spotreby domacnosti (p. b., s. c., NSA)
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Spotreba verejnej spravy vzrastla len mierne o 1,5 %, ked narast odmien zamestnancov
zaCiatkom roka bol vykompenzovany vyraznejSim zniZenim vydavkov na medzispotrebu.

Fixné investicie spomalili rast na 2,1% vplyvom poklesu investicnej aktivity
v automobilovom priemysle a zmiernovaniu vladnych investicii. Vladna tvorba kapitalu
nad’alej stvisela najma s ¢erpanim fondov EU (infra$truktira), avak uz nie v takej miere ako
koncom minulého roka. Pokles investicnej aktivity v automobilovom sektore Cciastocne
dokazala vykompenzovat vysSia tvorba fixného kapitalu v energetike, obchode a realitnych
¢innostiach. Hlavnym zdrojom rastu zostali investicie do ostatnych strojov a budov na byvanie.

Zaciatkom roka sa obnovil pozitivnhy prispevok zahrani¢cného obchodu Kk rastu
ekonomiky a stal sa tak jeho hlavnym zdrojom. Kladny prispevok ¢istého exportu k rastu
HDP spdsobil na jednej strane rychlejsi rast exportov (o 7,2 % medziro¢ne) a na druhej strane
spomal'ovanie rastu importov (o 6,4 % medzirocne).
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Konec¢na spotreba doméacnosti podla Medziro¢ny rast investicii podl'a sektorov
dizky spotreby (y-o-y rast v %, s.c., NSA) (prispevky v p. b., b. c., NSA)
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Zdroj: Statisticky tirad SR a vypocty NBS. Zdroj: Statisticky trad SR a vypocty NBS.

Tahttiom vyvozu bol nadalej automobilovy priemysel, aj ked jeho vyvoz sa v priebehu
jednotlivych mesiacov prvého Stvrtroka uz zmiernoval. Z teritoridlneho hl'adiska doslo
k vyraznejSiemu ndrastu exportov najma do krajin Eurozény. Kladny efekt na saldo
zahrani¢ného obchodu mal aj pol'avujici dovoz, ktory suvisel Ciastocne aj so zmierniovanim
domacej stranky ekonomiky. Dal$im faktorom jeho spomalenia mohlo byt aj uréité
predzasobenie sa dovozenymi tovarmi uz koncom minulého roka.

Medziro¢ny rast exportov a importov Medzistvrtrocny rast HDP
(v %, s. c., NSA) (prispevky v p. b,, s. c,, SA)
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Zdroj: Statisticky urad SR a vypocty NBS. Zdroj: Statisticky urad SR a vypocty NBS.

Po sezonnom ocisteni vzrastol HDP oproti predchadzajucemu Stvrtroku o 0,9 %
vplyvom pozitivneho cistého exportu. Podobny rast ekonomiky ocakavala aj aktualna
predikcia P1Q-2019. V medzikvartalnom porovnani doslo k podstatnému spomaleniu rastu
vSetkych zloZiek domaceho dopytu, dosledkom ¢oho jeho prispevok k rastu HDP bol takmer
nulovy. Jedinym zdrojom rastu ekonomiky z medzikvartalného pohl'adu tak bol zahrani¢ny
obchod, vktorom sa pozitivne premietlo vyraznejSie spomalenie dovozov a pokracujuci
relativne vysoky rast vyvozov.
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