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Rychly komentar

HDP: Spotrebitel'sky dopyt podporil rast ekonomiky.
V investiciach negativny efekt v sektore autopriemyslu

Spresnené tdaje SU SR o raste slovenskej ekonomiky potvrdzuji vysledky ako
naznacoval novembrovy rychly odhad. Ekonomicky rast v 3. stvrtroku dosiahol 4,6
% a mierne zrychlil tempo rastu z 4,5 % v 2. stvrt'roku. Okrem zmeny stavu zasob
podporila ekonomiku aj sittkromna spotreba, viladna spotreba aj cCisty export.
V investiciach sa prejavil pokles investovania v automobilovom priemysle. Aj ked’
export medzirocne spomaloval svoju dynamiku stale profitoval z produkcie novych
modelov aut a po minulorocnej investicnej priprave. Po ocisteni od sezonnych
vplyvov sa redlny rast ekonomiky zvysil o 1,1 % medzikvartalne.

Spresnené Udaje Statistického tradu SR o vyvoji slovenskej ekonomiky v 3. stvrt'roku 2018 potvrdili
rychly odhad, ked sa rast HDP zvysil 01,1 % medzikvartalne a 4,6 % medzirocne.
Z medziro¢ného pohl'adu ide o mierne zrychlenie ekonomického rastu (z 4,5 % v 2. Stvrtroku 2018).
Ekonomika teda napreduije, aj ked’ sa na jej medziroCnom raste najvyznamnejsie podielala zmena stavu
zasob. K rastu prispeli aj ostatné komponenty (s vynimkou investicii), najviac vSak sikromna spotreba.
Investicie po vyraznom naraste v predchadzajucom Stvrtroku zaznamenali pokles.

MedziroCny rast HDP (prispevky v p.b.,s.c.,NSA) Medzikvartalny rast HDP (prispevky v p.b.,s.c.,SA)
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Zdroj: Statisticky trad SR a vypocty NBS. Zdroj: Statisticky Urad SR a vypocty NBS.

Z produkcnej strany si z odvetvi polepsili predovsetkym sikromné sluzby, ¢o je odrazom slusnej
spotreby domacnosti, ako aj rastlcej pridanej hodnoty vo finanénych sluzbach. V stavebnictve,
pravdepodobne vdaka infrastruktirnym investiciam, rastie prispevok pridanej hodnoty na HDP.
Rovnako rastie od zaciatku roka aj pridanad hodnota v priemyselnej vyrobe, ¢o by koreSpondovalo s

Rychle/analytické komentére nie si oficialnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuji nazory analytikov Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzajliceho sthlasu, 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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dobrym tempom exportu, predovsetkym v automobilovom priemysle. Podporu HDP z produkénej strany
spbsobuje aj dobry vyber dani.

Celkové investicie boli ovplyvnené poklesom investicii vo vyrobe aut. Tie poklesli medzirocne
v nominalnom vyjadreni 0 38,6 %, pricom v predchadzajucom Stvrtroku zaznamenali vyrazny rast
o takmer 270 %. Takyto pokles mal dopad na Struktiru investicii, ked' firmy vyrazne prispeli k
medzirocnému poklesu celkovych investicii. Na druhej strane v ramci investicii nadalej na medzirocnej
baze rastu vladne investicie.

Medzirocny rast HDP z produkénej strany Medzirocny vyvoj investicii vo vyrobe dopravnych
(prispevky v p. b., s. c., NSA) prostriedkov (stale ceny, NSA)
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Zdroj: Statisticky Urad SR a vypocty NBS. Zdroj: Statisticky Grad SR a vypoCty NBS.

Export pokracoval v medziroénom raste, tempo rastu sa vsak znizilo na 5,6 % (7,6 % v druhom
Stvrtroku). V exporte sa prejavuje efekt minulorocnych investicii do novych modelov aut. Z hl'adiska
teritorialnej Struktury export spomaloval rast exportu do krajin EU aj mimo EU. Najvacsi prispevok
k spomaleniu celkového exportu mal vyvoz do krajin EU mimo eurozénu (Velka Britania a okolité krajiny
v dosledku spomalenia toku tovarov v ramci globalnych hodnotovych retazcov). Import tovarov
a sluzieb vzrastol o 5,4 % (v predchadzajicom Stvrtroku o 6,6 %). Takyto vyvoj pomohol nadalej
udrzat’ pozitivny prispevok Cistého exportu k medzirocnej dynamike HDP.

Po doCasnom efekte slabej spotreby domacnosti v 2. Stvrtfroku sa medzirocnd dynamika opat
zrychlila a dosiahla 3,1 %. V ramci Struktdry si udrzuji tovary dlhodobej spotreby nadalej vysoku
dynamiku, takyto vyvoj potvrdzuje stale vysoka spotrebitel'ska dovera. Na zrychleni medzirocnej
dynamiky vSak mal vplyv dynamickejsi rast v spotrebe tovarov kratkodobej a strednodobej spotreby. Na
silny rast sikromnej spotreby sU aj vytvorené zdroje na trhu prace.

Vladna spotreba zrychlila v 3. Stvrtroku medziro¢ny rast na 1,6 % (0,7% v 2Q). Pravdepodobne sa
tu prejavil politicky cyklus a narast vydavkov v samospravach pred komunalnymi volbami.
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Prispevky k medziroénému rastu stukromnej Kone&na spotreba doméacnosti podla dizky spotreby

spotreby (p. b., s. c., nsa) medziroCny rast v %, s. ., nsa)
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Zdroj: Eurostat, SU SR a vypocty NBS. Zdroj: Eurostat, SU SR a vypocty NBS.

Medzistvrt'roény rast ekonomiky po sezénnom ocisteni o 1,1 %. Na ekonomickom vykone 3.
Stvrtroka sa vyznamne podielal rast sikromnej spotreby, ale aj pozitivna zmena stavu zasob, Co
vykompenzovalo pokles investicii a Cistého exportu. Export tovarov a sluzieb vzrastol 00,6 %
medzistvrtroc¢ne (progndza P3Q-2018 cakala 1,9 %), na druhej strane import rastol solidnym tempom
1,8 % (progndza P3Q-2018 c¢akala 1,5 %). Investicie po UspeSnom 2. Stvrtroku (rast o 4,3 %) poklesli
0 7,4 %, Co bolo viac ako predpoklad v progndze, kde sa ocakaval pokles o 3,3 %. Sukromna spotreba
pridala na tempe a po slabom 2. Stvrtroku (rast 0,5 %) dosiahla rast na urovni 0,9 % (progndza 1,0
%).
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