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Stanovisko BR NBS k Strednodobej predikcii P4Q-2017

Bankové rada NBS prerokovala decembrovu strednodobu predikciu P4Q-2017 a konstatovala,
ze makroekonomicky vyvoj podporeny celosvetovym ozivenim a zlepSovanim indikatorov
dovery je priaznivejsi, ako sa predpokladalo. Tym je pozitivne ovplyviiovany aj trh prace.
Zaroven rasttci dopyt v globalnom meradle posobi na rast cien komodit, ktoré sa premietaja
do vyssej inflacie. Horizont predikcie bol predizeny do roku 2020.

Aktuélne tidaje o vyvoji slovenskej ekonomiky su priaznivé. Po slabom exporte v 2. §tvrtroku
zacina dochadzat’ koncom tohto roka v stlade snasimi predpokladmi k jeho oziveniu.
Zaroven bol objem HDP v predchadzajticich rokoch zrevidovany nahor, a to najmé vplyvom
vysSich investicii. SilnejSia investicna aktivita preto predstavuje hlavny zdroj zrychlenia
ekonomiky SR v celom horizonte predikcie v porovnani so septembrovou prognoézou.
Ekonomika SR by mala dosiahnut’ rast na trovni 3,4 % v tomto roku, v roku 2018 na Grovni
4,3 % aaz 4,7 % vroku 2019. V stvislosti s postupnym znizovanim vplyvu nabehu novej
produkcie v automobilovom priemysle by sa rast ekonomiky mal ustalit' na trovni 3,8 %
v roku 2020. Dynamika HDP nad svojim potencidlom bude od roku 2018 postupne roztvarat’
kladnu produként medzeru.

Rast ekonomiky pdsobi priaznivo na trh prace. Oc¢akévany pozitivny tak domadci, ako aj
globalny makroekonomicky vyvoj sa premietli do rychlejSieho rastu zamestnanosti. Pracovné
miesta by mali byt saturované nielen pracovnou silou zo zahranicia, ale aj poklesom miery
nezamestnanosti, a to vyraznejsie, ako sa povodne predpokladalo. Miera nezamestnanosti by
sa mala v roku 2020 zniZit' aZ na Groven 6,2 %. Predpoklad o pnutiach na trhu prace by mal
pretrvavat, aj vplyvom coho by sa mala dynamika zamestnanosti spomalovat’ z 2,2 %
v tomto roku na 1,1 % ku koncu horizontu predikcie. Naopak, mzdovy vyvoj by mal byt
v nasledujucich rokoch dynamicky, na urovni mierne nad 5 %, ovplyvneny aj opatreniami na
zvySovanie miezd vo verejnom sektore.

Vo vyvoji inflacie sa prejavuju vyssie ceny komodit, ktoré predstavovali hlavny prorastovy
impulz prehodnotenia cenového vyvoja. Dynamika spotrebitel'skych cien by sa mala zrychlit’
z tohtorocnych 1,4 % na 2,4 % v roku 2018, ¢o v porovnani so septembrovou prognédzou
predstavuje reviziu nahor o 0,4 percentudlneho bodu. Naopak, slabSie dovozné ceny posobia
mierne tlmiaco. Pokles medzirocnej dynamiky cien ropy by mal spomalit’ inflaciu na 2 %
v roku 2019. Rastuci spotrebitel'sky dopyt a otvaranie produkénej medzery budt v roku 2020
tahat’ inflaciu opédtovne k vys$sim Girovniam, a to na hodnotu 2,3 %. Rast spotrebitel'skych cien
by vSak nemal poOsobit’ vyrazne tlmiaco na spotrebu domacnosti, nakol’ko sa predpoklada
vplyvom priaznivého trhu prace rast disponibilného prijmu a mierne znizenie miery uspor.
Cenovy vyvoj by mal spolu srastom produktivity asilnym trhom prace prorastovo
ovplyviovat’ mzdovy vyvoj.

Riziké su v redlnej ekonomike aj v inflacii vybilancované.

Priaznivy ekonomicky vyvoj a pokles urokovych nakladov buda prispievat’ k postupnému
zlepSovaniu hospodérenia verejnej spravy. Pre dosahovanie udrzatelnych vysokych rastov
ekonomiky bez vyraznejSich pnuti je potrebnd sucinnost’ vSetkych oblasti hospodarskej
politiky, ako je fiSkalna a makroprudencialna politika.



