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Rychly komentar

Flash odhad HDP a zamestnanosti:
Rast slovenskej ekonomiky nad'alej stabilny
a pomerne dynamicky, prekvapila zamestnanost’

Rast slovenskej ekonomiky ani vo 4. Stvrtroku 2014 nepolavil a uz Siesty kvartal po sebe si pripisal
stabilnych 0,6 % medzikvartalne, ¢o bolo v zasade v sulade s prognézou NBS. Pozitivnym
prekvapenim oproti prognéze bol lepSi vyvoj zamestnanosti, ktora vzrastla 00,6 %
medzikvartalne (0,4% v 3. Stvrtroku).

Medzirocny sezénne neocisteny rast HDP bol 2,4 % (ako v 3. Stvrtroku) a zamestnanosti 2,1 %, co je
0 0,7 p. b. viac ako 1,4 % v 3. stvrt'roku. Nebola to teda iba samotna vykonnost' ekonomiky,
ktora tahala zamestnanost, ale pravdepodobne kombinacia zastabilizovania solidneho
ekonomického rastu, priaznivych poveternostnych podmienok v stavebnictve a Ciastocne aj
prijatych administrativnych opatreni. Z idajov vyplyva, Ze zastabilizované tempo rastu ekonomiky
na pomerne dynamickej urovni upevnilo pozitivne ndlady na trhu prace a umoznilo zamestnavatelom
vyrazne prijimat’ nové pracovné sily napriek neistotam plyndcim zo zahrani¢nych trhov. Ani tieto
faktory vsSak nedokazu vysvetlit' robustny rozdiel v predstihu zamestnanosti pred
vykonom ekonomiky v narodnom uctovnictve, ¢o zostdva otvorenou otdzkou minimalne do
publikovania Struktiry rastu.

Hruby domaci produkt HDP a indikatory (sezdnne oCistené)
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Zdroj: Statisticky Urad SR a vypocty NBS. Zdroj: Statisticky Urad SR a vypocty NBS.

Okunov zakon pri vyuziti vztahu medzi zamestnanostou a HDP by totiZzto naznaCoval miernejsie
tempo rastu zamestnanosti (cca 0,2 % medzikvartalne). Jeho zavery priebezne
potvrdzovali aj doterajsie mesacné indikatory (zamestnanost vo vybranych odvetviach,
evidovand nezamestnanost’ alebo ocakdvania zamestnavatelov z konjunkturalnych prieskumov).
Prispevok do 0,2 p. b. mohla tvorit aj zamestnanost’ v stavebnictve, nakolko decembrové
pocasie bolo mierne a niektoré prace stdle prebiehali. K priaznivému vyvoju v decembri mohli na
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zaklade mesacnych Udajov prispiet’ odvetvia priemyslu, sluZzieb a obchodu, priCom v stavebnictve
dochadza k stabilizacii po dlhom obdobi poklesu zamestnanosti.

K vy$Sej zamestnanosti CiastoCne mohli prispievat’ aj podporné opatrenia viady na zvySenie
zamestnanosti, ako napriklad dotacie na dlhodobo nezamestnanych, odvodova odpocitatel'na polozka,
ktoré okrem prijmového efektu mozu pOsobit’ aj ako motivacia na presun zo sivej ekonomiky do
formalneho zamestnania. Momentalne na dosiahnutie predkrizovej Uurovne zamestnanosti
chyba 18 tisic pracovnych miest. Vyhlad na d'alSie obdobie je vSak pomerne priaznivy.

Vyvoj zamestnanosti a predikcia NBS Okunov zakon
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Lepsi rast zamestnanosti spolu srastom miezd vytvorili dostatocniit mzdovi bazu na
zdynamizovanie spotreby koncom roka, ¢o len podporilo existujlci ponukovy Sok do spotreby
kvoli nizSim cendam energii a potravin. Pokial’ ide o investicie, tym by mohli pomoct’ Uvery, pokracujlce
infrastruktirne projekty a d'alSie rozbehnuté investi¢né projekty naprie¢ celym spektrom odvetvi. Po
dvoch Stvrtrokoch prepadu sa koncom roka oZivil export, takZze by sa rast ekonomiky mal vratit
k dvojpilierovému modelu, ked' sa k domaceho dopytu prida aj rast zahranicného dopytu.

Pozitivne zmeny oCakdvame na produkcnej strane ekonomiky a predpokladame, Ze slovenska
ekonomika v uplynulom roku dokazala produkovat’' pri nizSich nakladoch (dovozy energii
a dovozy do medzispotreby vyraznejSie poklesli), a teda produkcia s nizSimi nakladmi vygenerovala
vySSiu pridand hodnotu. S prihliadnutim na uvedené preto zvySenie zamestnanosti nemusi nutne
ohrozovat’ konkurencieschopnost’ vyroby.
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