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Aktualizacia strednodobej predikcie P4Q-2016



Celkovy rast HDP potvrdeny v celom horizonte predikcie, v
struktiure vsak este slabsSie investicie (vladne aj sukromné) v
rokoch 2016 a 2017.

Tempo rastu HDP: 3,1 % v 2017, v d'alsich rokoch sa zrychli na
4,2 % v 2018 a na 4,6 % v 2019, rast zalozeny na domacom
dopyte aj exporte.

Trh prace lepsi v 2017, rast zamestnanosti vyssi o 0,3 p.b. na
1,6 %, rovnako aj mzdy nahor o 0,2 p.b. na 4,2 % a o 0,1 p.b. na
4,6 % v roku 2018.

Potvrdenie skoncenia bezinflachého 3-rocného obdobia. Predikcia
inflacie takisto zachovana, nepatrné zvysenie v roku 2018, k rastu
potravin a pohonnych latok sa pridaju aj dopytoveé faktory.

Rizika v HDP nadol (Brexit), v cenach riziko slabsieho dopytu.
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- Rast zahranicného dopytu bol v dosledku prlaznlveho vyVOJa predstlhovych indikatorov a zlepSenia
kratkodobych predikcii ekonomického rastu eurozony upraveny v roku 2017 smerom nahor o 0,1 p.b.

na 3,6 %.

« V dalSich rokoch horizontu predikcie by sa rast dopytu po slovenskych exportoch mal zvysit' na 4,1 %.

- Brexit ostava rizikom.
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Zahranicny dopyt SR (%) 3,6 4,1
Revizia (p. b.) 0,0 0,0 0,1 0,0 0,1
Odhad rastu HDP EA vo 4Q2016, v 1Q a 2Q 2017 (medzistvrtroCny rast v %) Indikétory ekonomickych nélad pre Nemecko
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V porovnani s P4Q-2016:

-« Cena ropy v EUR - vyrazne
vysSia pre tento rok (0 20,4 %
v roku 2017, o 13,9 % v roku
2018 a 09,2 % v roku 2019).

- Vymenny kurz slabsi o 3,7 %,
(NEER slabsi 0 0,5 %).

 Rast zahranicného dopytu — na
zaklade priaznivého vyvoija
predstihovych indikatorov
a zlepsenia kratkodobych predikcii
rastu eurozony vyssi v roku
2017.
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EUR

60 -

55 -

50 -

45 -

40 -

35 -

30

25 -

2016 2017

. cena ropy - P4Q-2016
==medzirocny rast - P4Q-2016

2018

= cena ropy - P4QA-2016

- 50

- 35

- 20

- -10

- -25

- -40

e==mmedziroCny rast - P4QA-2016

31. 1. 2017




Celkdvy rast ekonomiky zachovany, zmena struktiry rastu.
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HDP (%)
Revizia (p. b.) 0,0 0,0 0,0

2016: Revizia investicii (najma v dosledku historie). V
ramci zasob by mala byt aj ¢ast’ nedokoncenych investicii.
Slabsie investicie ovplyvnia aj buduci rok.

Vypadok investicii sa tykal najma dovezenych investicii,
preto rast HDP nezmeneny. Znizil sa vSak potencidlny rast
ekonomiky do buducnosti.

Brexit stale predstavuje riziko predikcie HDP nadol -
hlavny kanal je zatial’ nepriamy (prepojenie na Nemecko).
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Ekonomika od roku 2018 uz ne
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bude potrebovat’ dodatocné stimuly.
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Investicie (%) 16,9 -7,0 1,8
Revizia (p. b.) 0,0 -4,7 -0,8 0,6 0,3

- 2016: este vacsi vypadok
verejnych investicii, ale aj
sukromnych investicii
financovanych z  eurofondov
(tieto neboli nahradené vlastnymi
zdrojmi). 20 -

Vyvoj investicii v ¢leneni na silkromné a verejné (%)
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- 2017: spomalena tvorba 0

investicii by mala pretrvavat. .

- 2018,2019: ozivenim vlastnych |,
investicii a zvySenym cCerpanim 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
eurOfOndOV Sa inveStiéna’ aktivita s SUUKTOMNE DEZ PPP s \Verejné vratane PPP e nvesticie celkom
zrychli.
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Mzda Mzda
nominalna (%) 2,9 == 42 ils it realna (%) 5% es

Revizia (p. b.) 0,0 -0,1 0,2 0,1 0,0 Revizia (p. b.) 0,0 0,0 0,2 0,0 0,1

Medzirocny rast miezd (%)

« V rokoch 2017 - 2018 zrychleny rast
miezd z dovodu vacsich dopytovych
tlakov na trhu prace pri pretrvavajucich
problémoch s dostupnostou vhodnej
pracovnej sily.

« Zrychlenie sa tyka vyvoja v
sukromnom sektore.

2016 2017 2018 2019

s Priemerna mzda v sukromnom sektore

= Priemerna mzda vo verejnej sprave, vzdelavani a zdravotnictve

= == Nominalna produktivita (neinflacné¢ mzdy)

Odbor ekonomickych a menovych analyz 31. 1. 2017 8



d

AT ]\l I &
Zamestnanost - zlepseny
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Zamestnanost’ Miera
(%) 2,0 2,3 1,6 11 e nezamestnanosti (%) e =i/

Revizia (p. b.) 0,0 0,0 0,3 0,0 0,0 Revizia (p. b.) 0,0 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2

« Aktualny vyvoj mesacnych indikatorov naznacuje, Ze zamestnanost’ bude rast’ v
kratkodobom horizonte rychlejsie (najma v priemysle a sluzbach).

« Vplyvom pocitovaného nedostatku kvalifikovanej pracovnej sily v niektorych
profesiach, je mozné ocCakavat’ zamestnavanie pracovnej sily zo zahranicia
(zvysSenie ich poctu o 2,5 tisic osob kumulativne).

« Zamestnavanie zahranicnych pracovnikov, predpokladané zmiernenie vyuzivania
aktivacnych prac a rast participacie sposobi, ze zlepSenie v zamestnanosti
oproti P4Q (kumulativhe o 9 tis. 0osob) sa v plnom rozsahu neprejavi v znizeni
nezamestnanosti (o 5 tis. 0sob).
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HICP (%) Dopytova inflacia (%) 0,9

Revizia (p. b.) 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 Revizia (p. b.) 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0

Pozn.: Dopytova inflacia (Cista inflacia bez pohonnych latok) predstavuje inflaciu
oCistenu o vplyv administrativnych cien, energii a potravin.

Porovnanie inflacie s predchadzajicou predikciou a zdroje « Rastlice vel'koobchodné ceny potravinarskych komodit
revizie v ramci jej struktary (p. b.)
sa premietli do revizie rastu cien potravin.

0,20 -
015 | « V energiach sU rastice ceny pohonnych hmot
o kompenzované volatiinym vyvojom regulovanych cien
' (vplyvom Casového posunu a existujiceho regulacného
05 - ,
° rdmca).
0,00 -
0,05 - « Na zaklade dostupnych informacii z najnovsich
0,10 - cenovych rozhodnuti URSO je mozné ocakavat
0,15 - vyraznejsi pokles regulovanych cien plynu s nepatrnym
020 dopadom do celkovej inflacie (-0,07 p.b.). Vplyv
2016 2017 2018 2019 rozhodnutia  tykajuceho sa regulovanych cien
= Administrativne ceny bez energii elektrickej energie a vody pre domacnosti nebolo
mmm Cistd inflacia bez pohonnych latok v s , o , . .
m Energie mozné aktualne kvantifikovat’ a predstavuje neistotu v
= Potraviny . e ;s .
——HICP predikcii inflacie.
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Figkalny deficit (% HDP)  -2,7 0,3 (FF')S"S';“"‘ pozida® =g 58 Vo102 | 04 | 03
Revizia (p. b.) 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 Revizia (p. b.) -0,1 0,2 -0,1 0,0 0,0

« Mierne zlepSenie vyhladu deficitu verejnych financii v roku 2016 na 2,3 % HDP 2z d6vodu nizSieho
spolufinancovania.
« Na horizonte progndzy vyhl'ad zachovany, ked' nizSie prijmy s kompenzované nizSimi vydavkami.

Fiskalna pozicia* (medzirocna zmena v p. b.)

0,5 1 0,4 « DIh by mal v 2016 dosiahnut’ troven 52,0 % HDP,

0,4 1 nasledne by sa mal postupne znizovat’' az k 49,4 %

03 - Treétrikcia 02 03 HDP v 2019 vplyvom ;Iepéoyania , primarnej

0,2 - bilancie rozpoctu a nizkych urokovych nakladov.

0’1 | I

00 . FiskaI|_1a pozicia: V hotizpnge prognozy  sa

01l 00 nadalej predpoklada restriktivne  posobenie

0y fiSkalnej politiky, vplyvom pokracujucej

0’3 l expanzia konsolidacie verejnych financii.

_0,4 .

0,5 1 -0,5 * Fiskalna pozicia je medzirotna zmena cyklicky ocisteného primarneho

0,6 - salda upravena o vplyv PPP projektov mimo bilancie verejného sektora a bez
2014 2015 2016 2017 2018 2019 vplyvu eurofondov mimo sektor verejnej spravy.
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2015 2016 2017 2018 2019

sktognost | 0 | DS | Jot | so0is | 2016 | s0is | 2016 | s0i6
HDP s. c. 38 [ 33| 33 | 31| 31| 42 | 42 | 46 | a6
'(*:rci:mer roka) 03 |-05| 05|12 1,2 | 1,8 | 1,97 19 | 1,9
Nomindlnemzdy | 2,9 | 3,4 | 3,3 l 40 | 427 a5 | 4671 a6 | a6
Reélne mzdy 32 | 39| 39 | 27| 297 26 | 26 | 25 | 26
Zamestnanost 20 | 23] 23 | 1,3 | 167 1,2 | 1,1 | 09 | 09
Nezamestnanost’ 11,5 9,8 9,7 l, 9,0 8,8 A 8,3 81 l 7,7 7,5l
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