Stanovisko BR NBS k Strednodobej predikcii P2Q-2017

Bankova rada NBS prerokovala strednodobu predikciu P2Q-2017, ktora bola ovplyvnena
najmé poklesom cien komodit a aktualnym vyvojom na trhu prace. Ostatné fundamenty boli
v stlade s o€akavaniami.

Slovenska ekonomika rastla v 1. Stvrtroku v sulade s ocakavaniami z predchadzajucej
predikcie zdravym tempom, ktoré bolo podporené tak domécim, ako aj zahranicnym dopytom.
Investicie vykazali po niekol’kych Stvrtrokoch ozivenie, Co bolo podporené aj pokracovanim
pozitivneho vyvoja tverovych aktivit v podnikovom sektore. V horizonte predikcie sa
ocakava d’alSie ozivenie vSetkych zloZiek domacej Casti ekonomiky, pricom rast HDP by mal
vyraznejsie podporit’ ndbeh produkcie investicii v automobilovom priemysle. Export by tak
mal opit’ tvorit' ddlezity motor akceleracie rastu slovenskej ekonomiky. Vzhladom na
aktualny vyvoj nebolo potrebné revidovat odhady rastu HDP. Dynamika slovenskej
ekonomiky by sa mala zrychlit’ z tohtoro¢nych 3,2 % na 4,2 % v roku 2018 a na 4,6 % v roku
2019.

V ramci trhu prace doslo k spomaleniu dynamiky zamestnanosti v 1. Stvrtroku. Vzhl'adom na
priaznivy vyvoj ekonomiky a pozitivne oCakévania zamestnavatelov bolo toto spomalenie
vyhodnotené ako docasné. V d’alSom obdobi sa predpoklada, ze ekonomika bude pokracovat
v tvorbe pracovnych miest. To vytvori podmienky pre vyssi rast zamestnanosti, nakol’ko je
mozné ocakavat’ obsadzovanie pracovnych miest vo vicSej miere aj zahrani¢nymi
pracovnikmi. Ku koncu horizontu predikcie je vSak mozné predpokladat’, ze tlaky na trhu
prace sa budu zvac¢sovat,, ¢o by malo posobit’ timiaco na vyvoj zamestnanosti. Zaroven je ale
mozné ocCakavat’, Ze situdcia na trhu prace sa prejavi v mzdovych vyjednavaniach, a to
zvySovanim dynamiky miezd. Nakolko aktualny mzdovy vyvoj bol v sulade s o¢akavaniami,
v suvislosti s moznostami rozSirovania poctu disponibilnych pracovnikov nebolo zatial
potrebné revidovat’ vyvoj miezd v horizonte predikcie. Zamestnanost' by mala rast’ tempom
1,9 % v tomto roku a potom sa spomalit’ na 1,4 % v roku 2018 ana 1,1 % v roku 2019.

V stilade s rastom zamestnanosti by mala miera nezamestnanosti pokracovat’ v nezmenenom
klesajucom trende. Ocakéava sa jej pokles takmer k 7 % v roku 2019 napriek mierne
tlmiacemu vplyvu rastu participacie, predpokladu navratu cCasti obanov SR pracujicich
v zahrani¢i a prilevu zahrani¢nych pracovnikov.

Cenovy vyvoj bol zaliatkom roka kolisavy, najmid vplyvom jednorazovych faktorov
suvisiacich s efektom Velkej noci as vyvojom cien potravin. Inflacia vSak v tomto roku
v sulade s ocakdvaniami vyraznejSie zrychlila svoju dynamiku. PokraCovanie v takomto
trende sa oc¢akdva aj v horizonte predikcie, kde by mala prorastovo pdsobit’ nielen vysSia
dovezena inflacia, ale najmi ceny sluzieb podporené rastucim spotrebitel'skym dopytom,
situdciou na trhu prace a kladnou produkénou medzerou. Pretrvavajici dopyt po pracovnej
sile by teda mal zostat’ impulzom pre rastiici mzdovy vyvoj a tak zvySovat’ doméce dopytové
tlaky v inflanom vyvoji. Inflacia by sa mala zvysit' z tohtoro¢nych 1,2 % na 1,9 % v roku
2018 ana 2,0 % vroku 2019. V stvislosti s niz§imi cenami ropy a potravin, bola celkova
inflacia revidovana vo vSetkych rokoch mierne smerom nadol.



Rizika v redlnej ekonomike, ako aj v inflacii st vybilancované. V najblizSom obdobi bude
zaujimavé sledovat’ na trhu prace dynamiku rastu miezd a v oblasti investicii ndbeh Cerpania
eurofondov.

Priaznivy ekonomicky vyvoj a pokles urokovych ndkladov budu prispievat’ k postupnému
zlepSovaniu hospodérenia verejnej spravy. Na Slovensku sa moéze ekonomika zacat
prehrievat’ skor ako v eurozéne. Pre dosahovanie udrzatelnych vysokych rastov ekonomiky
bez vyraznejSich pnuti je potrebnd sucinnost’ aj ostatnych oblasti hospodarskej politiky, ako je
fiSkdlna a makroprudencidlna politika. Na zvySenie odolnosti ekonomiky, zniZenie
Strukturalnej nezamestnanosti a podporu produktivity a celkového potencidlu ekonomiky je
potrebné podstatne zrychlit’ tempo realizacie Strukturadlnych reforiem. Vyuzitie priaznivého
ekonomického rastu spolu s nizkymi urokovymi nakladmi by malo vytvorit’ dostato¢né zdroje
na realizdciu ziaducich Strukturalnych reforiem, ktoré Slovenska ekonomika potrebuje.
Aj posledné hodnotenie EK a OECD poukazuje na potrebu zefektivnenia verejného sektora
pri rieSeni aktudlnych vyziev. Ekonomické reformy v oblasti vzdelavania, zdravotnictva a trhu
prace by mali spolu s zlepSovanim infrastruktiry viac stimulovat’ inkliziu znevyhodnenych
komunit a dlhodobo nezamestnanych na trhu prace a vytvorit’ tak predpoklady pre vyvazenu
distribiciu vyhod z ekonomického rastu.



