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MAKROEKONOMICKY NOWCASTING (April 2023)*2

Alexander Karsay, Jakub Kandri¢dk (alexander.karsay@rrz.sk, jakub.kandricak@rrz.sk)

Rast ekonomiky pokracuje v prostredi globalnych
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Vyziev
V porovnani s februdarovou prognézou by mal byt rast ekonomiky v druhom stvrtroku
pomalsi. Nadol nas taha vladna spotreba ainvesticie, kym export prekvapuje skor
pozitivne. Zarover lepsie predoslé stvrtroky vytvorili silnej$i zaklad pre rast v tomto roku.

Preto z nowcastingu nevyplyva prehodnotenie rastu ekonomiky vroku 2023 oproti
prognoze. Ekonomiku moéze podporit aj lepsi vyvoj zamestnanosti.

Graf 1: Medzikvartalny rast HDP v % Graf 2: Prispevky v p. b. k rastu HDP v 2023Q2
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V druhom S$tvrtroku ekonomika SR podla nasich odhadov mierne rastie, medzikvartalne
tempo 0,5 % je zatial o nieCo rychlejsie ako zaciatkom roka (na$ aktualizovany odhad za prvy
Stvrtrok signalizuje narast HDP 0 0,2 %). Vo februdrovej progndze sme odhadovali narast o 1 %.
Niz$i odhad oproti progndze je spésobeny zmiernenim rastu investicii, niz§im rastom realnych
vladnych vydavkov a niZ$ou tvorbou zasob. Naopak, rychlejsie by mal rast nas export.

Napriek tomu, Ze rast vdruhom stvrtroku zatial zaostiva za ocakdvaniami, tempo expanzie
v predoslom obdobi, najmd koncom roka 2022, ich prekonalo. Preto z celoro¢ného hladiska
nateraz z nowcastingu nevyplyva dévod na prehodnotenie rastu ekonomiky za rok 2023.

Vplyvom vysokej inflacie nadalej trpia spotrebitelia. Aj zac¢iatkom roka im zrejme klesli redlne
prijmy, preto je rast spotreby domdcnosti v prvom polroku velmi utlmeny. Investicie zatial tazia
zrastu Cerpania fondov EU, ale iné investi¢né vydavky najmi v oblasti stavebnictva smeruju
k spomaleniu, ¢o stvisi s taz§ou dostupnostou financovania byvania a vystavby a ota¢anim vyvoja
na realitnom trhu. Vladne vydavky odhadujeme s nominalnym narastom o 9 % medziroc¢ne, av§ak
kvéli vysokej inflacii ide v redlnom vyjadreni o pokles. Exportérom by sa malo darit o nieco viac,
nakolko sa zmierfiuju uzke hrdla v dodavatelskych retazcoch a globélna inflacia klesd, z ¢oho
plynie uz mensi pesimizmus na strane spotrebitelov a firiem.
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Ekonomika EU sa vtomto roku podla najnovsej predikcie MMF nachadza v pasme
krehkého rastu. Rast ekonomik tlmi vysoka inflacia, stale pritomna neistota z dévodu konfliktu
na Ukrajine a sprisniovanie menovej politiky, ako aj tverovych standardov bank.

Pri pokrac¢ujacom raste ekonomiky firmy citia potrebu d’alej najimat pracovnu silu, pri¢om rast
zamestnanosti by mal mierne prekonat nase oc¢akavania.

Graf 3: Medzikvartalny rast zamestnanosti v %
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Tabulka 1: Hlavné ukazovatele progndzy (redlny rast v % oproti predoslému obdobiu)
Progndéza Nowcasting Progndza

23Q2 230Q2 2023
HDP 1.0 0.5 1.8
Spotreba doméacnosti 0.1 0.2 0.4
Fixné investicie 1.6 0.7 9.5
Spotreba verejnej spravy 1.6 -4.1 0.3
Export tovarov a sluzieb 0.8 2.1 2.3
Import tovarov a shizieb 0.5 1.0 2.6
Zamestnanost’ (ESA) 0.1 0.2 0.4

Pozndmka: Prognéza RRZ z februara 2023; Nowcasting april 2023

Tabulka 2: Signal pre prognézu rastu hlavnych ukazovatelov na rok 2023
Premenna Signal Legenda

Koneéna spotreba domacnosti (5] t Vyrazné prehodnotenie nahor
Investicie (5]
Mierne prehodnotenie nahor
Export
Spotreba verejnej spravy 0 Bez vyznamného prehodnotenia
Import
Mierne prehodnotenie nadol
HDP 0
Zamestnanost ‘ Vyrazné prehodnotenie nadol
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Makroekonomicky nowcasting je vystupom analytikov Kancelarie Rady pre rozpoctovi zodpovednost
(KRRZ). Nowcasting je rychly modelovy odhad vyvoja ekonomiky v prebiehajiicom §tvrtroku bertci do
uvahy najnovsie ukazovatele stvisiace s vyvojom HDP a zamestnanosti v SR. Nie je plnohodnotnou
prognozou, nakolko priestor na expertny tisudok je pri iom obmedzeny a aktualizuje len jeden $tvrtrok
prognozy. Metodické podrobnosti uvddzame v komentdri.

Udaje st sezénne ocistené, v redlnom vyjadreni a ich zdrojom je SU SR a odhady analytikov KRRZ, ak
nie je uvedené inak.


https://www.rrz.sk/wp-content/uploads/2023/03/nowcasting_metodicky_03_23.pdf

