Stanovisko BR NBS k Aktualizacii strednodobej predikcie P4Q-2016

Bankova rada prerokovala aktualizaciu strednodobej predikcie P4Q-2016, ktorda vychadzala
zo zverejnenej Struktary rastu HDP v 3. Stvrtroku 2016. Zohl'adneny bol aj aktualny vyvoj
domacich a zahrani¢nych mesac¢nych ukazovatelov a tiez aj technickych predpokladov vyvoja
cien komodit a vymenného kurzu.

Ekonomika SR ako celok sa v 3. Stvrtroku vyvijala podl'a odhadov z decembrove;j predikcie.
Zverejnené data vSak ukézali eSte vacsi prepad investicii ako bol predpoklad v decembrove;j
predikcii. Tykalo sa to tak verejnych, ale aj sukromnych investicii. Ich slabsi vyvoj bol
ovplyvneny vyrazne pomal§im ako predpokladanym cerpanim eurofondov, ale nepriaznivo sa
vyvijali aj vlastné investicie. V dosledku toho sa predpoklada, Zze slab$ia investi¢na aktivita
bude pokracovat’ aj v nasledujucom obdobi. Vzhl'adom na to, ze velkd cast ocCakavanej
tvorby investicii mala pochadzat’ z dovozu, prehodnotenie investicii nemalo zasadnejsi vplyv
na odhad rastu hrubého doméceho produktu, ale znizilo potenciadlny rast ekonomiky do
budtcnosti. Vyvoj slovenskej ekonomiky sa tak odhaduje na nezmenenej urovni v porovnani
s decembrovou predikciou a s rovnakym rastucim trendom ku koncu horizontu predikcie
vplyvom nébehu produkcie a exportu automobilového sektora. Trajektéria rastu HDP tak
ostala bez zmeny, rast by mal dosiahnut’ 3,1% v roku 2017, 4,2% v roku 2018 a 4,6%
v roku 2019.

Priaznivy vplyv ekonomickej aktivity na tvorbu pracovnych miest sa javi byt z aktualnych
mesacnych Statistik mierne silnejsi, v dosledku coho sa zrevidoval rast zamestnanosti smerom
nahor v tomto roku. Na trhu prace by sa mohla miera nezamestnanosti znizit' k hranici 7,3%
koncom roku 2019. Vyrazné zniZenie disponibilnej pracovnej sily v prostredi stale rastiiceho
dopytu by sa malo prejavit’ v zvySovani miery participacie, v ndraste po¢tu pracovnikov zo
zahrani¢ia ako aj vraste miezd. Ich dynamika bola v dosledku toho revidovana mierne
smerom nahor.

Aktualny cenovy vyvoj bol vsulade spredpokladmi. V ramci Struktary inflacie vSak
prekvapivo slabSia dopytova inflicia bola vykompenzovand vyvojom cien potravin
a pohonnych hmot, vplyvom rychlejsSieho rastu cien komodit v porovnani s decembrovou
predikciou. V dosledku ich neskorSieho prenosu do regulovanych cien budu pdsobit
vyraznejSie prorastovo v roku 2018. Vyvoj inflacie si tak nadalej zachovava rastuci trend,
ked’ spotrebitel’ské ceny by sa mali zvysit’ o0 1,2% v tomto roku, o 1,8% v roku 2018
a0 1,9% v roku 2019.

Rizika vo vyvoji HDP aj inflacie st smerom nadol. Na ekonomicky vyvoj moze negativne
vplyvat dopad Brexitu a geopolitické napdtie. Rizikom mozu byt opatrenia novej
administrativy USA. Cenovy vyvoj méze byt ovplyvneny najmé slabSou reakciou dopytove;j
inflacie.



