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HDP: DalSie spomalovanie rastu ekonomiky, najméa vplyvom
zhorsujuceho sa zahrani¢ného dopytu

Spresnené tdaje SU SR o raste slovenskej ekonomiky potvrdzujt vysledky z novembrového
rychleho odhadu. Ekonomicky rast v 3. Stvrtroku dosiahol 1,3 % a doslo tak k dalSiemu
spomal’ovaniu rastu (v 2. Stvrtroku 2,2 %). Spomalenie bolo ovplyvnené negativnejsim Cistym
exportom. Vinvesticidch doSlo KkozZiveniu predovsetkym v investiciach nefinan¢nych
spolocnosti. Export zaznamenal medzirocne pokles, ale ten bol miernejsi ako
v predchadzajicom Stvrtroku. Naopak, import zrychlil svoju dynamiku. Po ocisteni od
sezonnych vplyvov sa redlny rast ekonomiky zvysil o 0,4 % medzikvartalne.

Slovenska ekonomika vzrastla v 3. Stvrtroku o 1,3 %. Podobne ako v predchadzajicom
stvrtroku, aj teraz bolo spomalenie dynamiky spésobené najmai vplyvom zhorsujiceho
zahrani¢cnému obchodu. Vyvoz tovarov a sluZieb pokracoval v poklese a doslo k zrychleniu
rastu dovozov. Cisty export tak prispel negativne krastu nasej ekonomiky viac ako v
predchadzajicom Stvrtroku.

Medziro¢ny rast HDP Prispevky k medzirotnému rastu HDP podl'a
(prispevky v p.b., s.c., NSA) odvetvi (v p.b., s.c.,, NSA)
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Z produkcnej strany prispel k spomaleniu rastu ekonomiky predovsetkym pokles
v priemyselnej vyrobe a obchode. Vyrazne sa znizil prispevok sluzieb. Tento vyvoj bol na
druhej strane Ciasto¢ne kompenzovany vyvojom vo verejnej sprave a ostatnych odvetviach.

Rychle komentare nie st oficidlnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuji nazory analytikov tseku
meny, $tatistiky a vyskumu (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzajticeho stihlasu, aviak s uvedenim zdroja
,Analytici UMS“. Ak nie je uvedené inak, ¢asové rady si sezénne ocistené pouzitim vlastnych sezénnych modelov.
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Kone¢na spotreba domacnosti spomalila rast na 1,8 % medzirocne (2,7 %
v predchadzajiucom S$tvrtroku). Spomalenie na trhu prace sa prejavilo v spomaleni rastu
disponibilného prijmu domacnosti, hlavne zniZenie rastu odmien zamestnancov. Z hl'adiska
jednotlivych zloZiek prispel k spomaleniu rastu spotreby najma pokles vydavkov na rozlicné
tovary a sluzby. Pokracoval vSak medziro¢ny rast vydavkov na hotely a reStauracie, ale aj na
byvanie, vzdelavanie a zdravie. Vyvoj disponibilného prijmu by aj v tomto Stvrtroku umoZznoval
vysSiu spotrebu. Domacnosti nad'alej uprednostiujui, pravdepodobne v dosledku neistoty
ohl'adom budtceho vyvoja, tvorbu uUspor pred vyssou spotrebou. Miera uspor opat narastla
ajej urovern je takmer 11%.

Hruby disponibilny prijem a spotreba Konecna spotreba domdacnosti podl'a
domacnosti (medzikvartalny rast v %, s. c., SA)  dlzky spotreby (y-o-y rast v %, s.c.,, NSA)
2,0 1 12,0 7,0
1,8 4 -
6,0
e | I [ 10,0
] 5,0 A
1,4 — 8,0 —
1,2 1 4,0
1,0 A 6,0
3,0 4
0,8 1
0,6 1 4,0 2,0 1
0,4 1 20 1,07
0,2 -
0,0 -
0,0 4 0,0 N ~ © © © © o o o
S o2 o83 2 o2 2 2 2 § 8 &8 &8 & &8 & &8 &
o o o o o o o o o o~ o (o] o~ o o~ o (o] o~
N ~ ~ ~ I I I I I o o o o o o o
M - - o M - - o M mmmmm Tovary dlhodobej spotreby
. , i mmmmm Tovary kratkodobej, strednodobej spotreby a sluzby
= HDD m— KSD Miera uspor (%), prava os Spotreba domacnosti spolu (%)
Zdroj: Statisticky trad SR a vypocty NBS. Zdroj: Statisticky tirad SR a vypocty NBS.

Spotreba verejnej spravy vzrastla o 3,7 %, ¢o predstavuje spomalenie oproti rastu
v predchadzajucom s$tvrtroku. Vyrazny narast odmien zamestnancov nad’alej pretrvaval,
pricom vydavky na medzispotrebu stagnovali.

Fixné investicie na medziro¢nej baze zrychlili a dosiahli rast o 7,8 %, hlavne vplyvom
narastu investicnej aktivity v nefinancnom sektore a udomacnosti. Vo vyraznom
zrychleni investicii v sikromnom sektore sa CiastoCne prejavil bazicky efekt pribrzdenia
investicii z minulého roka, ale aj dokoncovanie projektov zacatych v minulosti. Z hl'adiska
odvetvi priemyslu vyraznd dynamiku zaznamenava rafinérie, zrychluju sa investicie v
drevospracujicom priemysle, vo vyrobe nabytku, v textilnej akozZiarskej vyrobe.
V automobilovom priemysle bol opat, po niekol'kych Stvrtrokoch poklesov, zaznamenany
medziro¢ny rast investicii. Silny rast zaznamenali investicie do strojov a zariadeni. Zrychl'ovali
sa investicie do produktov duSevného vlastnictva (eKasa) a dopravnych zariadeni. Pokles
investi¢nej aktivity bol zaznamenany vo vlddnom sektore.
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Medziroc¢ny rast investicii podl'a produkcie Medziroc¢ny rast investicii podl'a sektorov
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V 3. stvrtroku bol dosiahnuty opit negativny prispevok cCistého exportu. Negativny
prispevok ¢istého exportu k rastu HDP bol sp6sobeny na jednej strane medziro¢nym poklesom
vyvozov (aj ked nizsi ako v predchadzajicom Stvrtroku) a zaroven dosSlo kzrychleniu
medziro¢nej dynamiky dovozov. Z teritoridlneho hl'adiska nad’alej pokracuje pokles exportov
do krajin eurozdény (Nemecko, Taliansko, Belgicko). Napriek klesajicemu exportu dovoz
tovarov a sluzieb vzrastol a dokonca zrychlil svoju dynamiku, ked' solidne tempo si udrzuje
dovoz z krajin EU (Franctizsko) pri stagnujiicom dovoze z krajin mimo EU. Rast dovozov mébze
suvisiet s ocakavanym rastom vyroby v autopriemysle pri zavadzani novej produkcie,
predzasobenim sa v dosledku brexitu, s dovozom plynu (neistota okolo budtceho tranzitu cez
Ukrajinu) a nadchadzajtcej vianocnej sezony.

MedziroCny rast exportov Medzistvrtrocny rast HDP
(v %, s. c., NSA) (prispevky v p. b,, s. c.,, SA)
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Po sezonnom ocisteni vzrastol HDP oproti predchadzajucemu Stvrtroku o 0,4 %
vplyvom pozitivneho domaceho dopytu a tvorby zasob. V medzikvartilnom porovnani bol
zaznamenany rast exportu a rastol aj import. Spomalila sa dynamika v sikromnej a vladnej
spotrebe. Zo zloZiek domaceho dopytu zrychlil rast investicii. V désledkom ¢oho bol prispevok
domaceho dopytu k rastu HDP pozitivny. Negativny prispevok cistého exportu bol Ciastocne
vykompenzovany pozitivnym prispevkom tvorby zasob.
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