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Silné ozivenie ekonomiky je
vitané prekvapenie

Po historickom poklese HDP za druhy kvartal, priniesol treti Stvrtrok
neCakane silné ozZivenie. Rychly odhad HDP za treti kvartal priniesol
rast o 11,7 % oproti predchadzajucemu Stvrtroku a zmiernil
medziro¢ny pokles na -2,4 %. Avsak, restriktivne opatrenia spojené s
rastucim poctom infekcii na jesen a s tym spojenou vy$Sou mierou

neistoty budu mat negativny vplyv na zotavenie ku koncu roka.
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Po historickom poklese HDP za druhy kvartal, priniesol treti Stvrtrok neCakane silné ozivenie. Rychly
odhad HDP za treti Stvrtrok priniesol rast o 11,7 % oproti predchadzajiucemu stvrtroku a zmiernil
medziroény pokles na -2,4 %.

Ozivenie prislo po prudkom prepade v druhom kvartali, ktory bol silne zasiahnuty pandémiou COVID-19
a zaznamenal medziro¢ny pokles hospodarskej aktivity 0 12,1 % (-8,3 % medzikvartalne).

Zamestnanost’ bola v tretom stvrtroku o 2,5 % nizSia oproti rovhakému obdobiu minulého roka
a oproti predchadzajucemu Stvrtroku klesla o 0,3 %. Pokles zamestnanosti sa oproti druhému Stvrtroku
zmiernil, stale vSak zohladnuje negativny dopad pandémie.

Uvolfiovanie opatreni, ktoré nasledovalo koncom druhého kvartalu, umoZznilo obnovovanie ekonomickej
aktivity, ktoré poc€as leta pokraCovalo dobrym tempom. Vyrazné oZivenie pridlo najma v priemysle, v
Cistom zahraniénom obchode ako aj v maloobchode. Presnejsi odhad a Strukturu HDP budeme vidiet
v decembri. OCakavame vSak, Ze na zaklade mesacnych dat k zlepSeniu prispeli hlavne Cisté vyvozy a
spotreba domacnosti.

Restriktivne opatrenia spojené s rastucim poctom infekcii na jesen a s tym spojenou vy$Sou mierou
neistoty budu mat' negativny vplyv na zotavenie ku koncu roka. M6zeme ocakavat’, ze zintenzivnenie
druhej viny bude mat’ timiaci vplyv na ekonomicku aktivitu v nasledujucich mesiacoch — hoci
primarne maju opatrenia vplyv na sektor sluzieb a nie priemysel. Priemyslu by sa malo nadalej darit
relativne dobre, pretoZe zostava v podstate nedotknuty eurépskymi obmedzeniami a stabilné ekonomické
podmienky vychodnej Azie zarover poskytuji pomocnu ruku zahraniénému dopytu.

Na zaklade zverejnenych dat pristapime k uprave nasich odhadov rastu ekonomiky v tomto
a buducom roku. Pre rok 2020 velku zmenu ne€akame, vzhfadom na lepSi ako oCakavany treti kvartal
a nasledné zhorsenie v stvrtom Stvrtroku. Zmena sa bude tykat skor Struktary a hlavne roku 2021, kedze
epidemiologicka situacia pravdepodobne spomali buducoroéné ozivenie rastu HDP. Vzhladom na to, ze
trvalé zlepSenie situacie prinesie az plosne aplikovana a efektivna vakcina, do jej prichodu mézeme
predpokladat asporn Ciasto¢né restrikcie, ktorych intenzita bude zavisiet od epidemiologického vyvoja na
Slovensku, ale aj v zahrani€i. Realisticky sa ukazuje predpoklad na dostupnu vakcinu v priebehu roka
2021. Otazkou zostava aj produkcia dostatoéného mnozstva vakciny, €o tiez potrva urcity ¢as. Nedavno
zverejnené vystupy z klinickych studii vSak davaju dévod na optimizmus.
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V pripade otazok alebo ak si Zelate dostavat nase publikacie, mbzete napisat’ aj na research@slsp.sk Internetova
stranka Slovenskej sporitelne je http://www.slsp.sk, kde najdete aj archiv (Finanéné a investi¢né prilezitosti,

Analyzy a predikcie).
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Pre kotacie v realnom Case (devizovy, pefnazny trh, akcie a dalSie) navstivte aj online data centrum Erste Group
na http://produkte.erstegroup.com/CorporateClients/en/MarketsAndTrends/Overview/index.phtml

Tento materiél sluzi ako doplnkovy zdroj pre klientov Slovenskej sporitelne, a.s. Je zaloZzeny na najlepS$ich informacnych zdrojoch dostupnych v ¢ase publikovania.
Hoci pouzité informacné zdroje st vdeobecne povaZované za spolahlivé, Slovenska sporiteliia, a.s., neru¢i za spravnost’ a tplnost uvedenych informéacii. Tento
dokument nie je ponukou a ani propagéaciou nakupu ¢&i predaja urcitého aktiva. ,Predpovede nie st spolahlivym indikatorom buducej vykonnosti aktiva alebo

finanéného nastroja“.
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