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Strednodoba predikcia P2Q-2018



Zhrnutie

Ekonomika v 1. stvrt'roku - silny investicny dopyt, stabilny rast
spotreby podporeny trhom prace, slabsi zahranicny dopyt,
rozsirovanie produkcnych kapacit v automobilovom priemysle.

Akceleracia ekonomiky na 4,0 % v 2018 a 4,8 % v 2019.

Rast zamestnanosti v celom horizonte prognézy, avsak s
postupne klesajiucou dynamikou, mierne klesajuci trend v
miere nezamestnanosti. Nedostatok pracovnych sil
- dynamicky vyvoj miezd.

Vplyvom cien energii a dopytovych faktorov v roku 2018
inflacia 2,6 %. V d'alsich rokoch rastuci prispevok dopytovych
faktorov pri odzneni efektu vysokych cien potravin a energii.

Rizika v inflacii vybilancované. V realnej ekonomike v tomto
a nasledujicom roku rizika smerom nadol.
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Technicke predpoklady -

ropa, kurz a zahranicny dopyt

2016 2017 mmm 2062017 ] 2018 | 2019 | 2020

Ropa v EUR Zah dopyt SR
(medEl)rocny rast v %) 15 7 21 0 29 0 0 1 (maed2|l;c?clr‘1\ylg;1¥ % )OPY 3 8 6 2 5 2 5 0 4 2
Revizia (. b.) 0,0 00 189 59 -21 Revizia . v.) 0,1 01 -01 04 01
Ropa — vyrazne vysSia Uroven az o 17-25 % Zahranicny dopyt
P Y Y ° « Vv roku 2018 v dosledku pomalsej dynamiky
v - v 1Q2018 upraveny smerom nadol
ymenny Kurz " . « v rokoch 2019-2020 vplyvom ocakavaného
* USD/EUR :slabS| 03,7 % pozitivnejsieho vyvoja importov nasich obchodnych
 NEER slabsi 0 0,1 % partnerov mimo eurozdény upraveny nahor
Cena ropy (EUR) Zahranicny dopyt (medzirocny rast v %)
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55 - 55 -
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Zdroj: Vypocty NBS.

Zdroj: Vypocty NBS.
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Vyvoj ekonomiky SR —

slabsi zaCiatok roka by nemal pokracovat’

| 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

(I:eEz)iriny rast v %) 3’3 3’4 4’0 4’8 4.IO
Revizia . v.) 0,0 0,0 -0,2 01 0,0

« Pomalsi rast HDP (0,9 % medzikvartalne) ako oc¢akavany (1,1 %) v 1Q2018
« najma kvoli slabsiemu exportu
 zrastu ubrala aj mierne slabsia (0,8 %) ako ocakavana (1,1 %) sukromna spotreba
 obnovil sa rast investicii

« V nasledujucich Stvrtrokoch 2018 - silnejSie dynamiky HDP, podporované exportom a investiciami

Faktory prispievajice k zmene rastu HDP oproti marcovej predikcii (p. b.)  Porovnanie predpokladov medzistvrt'rocného vyvoja HDP v P1Q-2018,
P2Q-2018 a skutocnosti (%)

0.4 14
12 -~ |
0,2 -
1,0 -
i |
0,0 - 0,8
0,6 - . ,
Priemerny
-0,2 - 04 - QoQ rast
02 - v P2Q-2018 pre
04 - ' uvedené roky
e 0,0 - \
Q1|Q2|Q3|Q4 Q3|Q4| |
-0.6 2017 2019 | 2020
2018 2019 2020
mmm Cisty export W 7mena stavu zasob a §t.diskrepancia ® MedziSvtrtrocny rast HDP skutocnost’
= [nvesticie = V/[4dna spotreba B Medzisvtrtroény rast HDP predikcia P1Q-2018
mmmm Sukromna spotreba === HDP (%) B MedziSvtrtrocny rast HDP predikcia P2Q-2018
Zdroj: SU SR, vypotty NBS. Zdroj: SU SR, vypolty NBS.
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Trh prace -
mzdovy rast je stale dynamickejsi

Priemerna nominalna mzda

(medzirocny rast v %)

I I I

Revizia (p. v.) 0,0 04 02 02

Rast miezd atakuje 6 % — dbvody:

 rastlca nerovnovaha na trhu prace

« rast ekonomiky, zaroven nedostato¢na ponuka pracovnych sil
 silna dynamika vo verejnom sektore (riziko d'alSej revizie nahor)
SilnejSia mzda je impulzom k po¢etnym zmenam zamestnania

Prispevky sikromného a verejného sektora k rastu

priemernej mzdy v ekonomike (%, p. b.) Presuny zamestnancov medzi zamestnaniami (tis. osob)

7 - 0,7 160 000
6 - 06 140 000 -
e 05 120 000 -
o 100 000 -
47 - 04 80 000 -
3 - 0,3 60 000 -
2 - 0,2 40 000 -
20000 -
1 - - 0,1 0
0 . . . . 0,0 oSS 8g8g83IIIIEEELESS8TnS
2017 2018 2019 2020 Revizia 2018 - SRR IISISIIRIIILIIIIKRIKR
2020, pb. OLIYeLTIIRITILIOTILLOLY
s Sukromny sektor = Verejny sektor
=4=—Ccl4 ekonomika # Zmena voci P1Q (prava os, p.b.) == Toky medzi zamestnaniami (spolu za posledné 4 §tvrtroky)
Pozn.: Priemerna mzda v metodike $tatistického vykaznictva SU SR. Verejny sektor tvoreny Zdroj: SU SR, vypocty NBS.

aproximaciou pomocou odvetvi O,P,Q klasifikacie SK NACE Rev 2.
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Trh prace -

zamestnanost’ sa postupne spomal’uje

Zamestnanost’ Miera nezamestnanosti
(medzirocny rast v %, ESA 2010) (%, VZPS)
Revizia (. b.) 0,0 0,0 00 -01 Revizia . b.) 00 -02 -01 -01

- Zamestnanost’ solidne rastie, ale postupne spomal‘uje

« Nedostatok kvalifikovanych pracovnikov

« Nezamestnanost v 1Q klesla vdaka rastu zamestnanosti a poklesu poctu ekonomicky
aktivnych osob; vyvoj 2Q bude pravdepodobne horsi (april)

Kumulativny vyvoj zamestnanosti za obdobie 2018 — 2020 a prispevky z ponukovej
stranky (tis. osob)
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Nezamestnanost’ Cudzinci v SR Slovaci zo Efekt zmeny Vplyv Narast
VZPS zahraniCia miery demografie ~ zamestnanosti

participacie 2020 vs. 2017 Zdroj: VZPS, SU SR a vypoctty NBS.
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Inflacia — vyrazny rast najma z nakladovych faktorov

HICP -0,5 1,4 2,4 Dopytova

(medzirocny rast v %) (medzirocny rast v %) ’ ’ ' ’ ’
Revizia (p. b.) 0,0 0,0 03 01 02 Revizia (p. b.) 0,0 0,0 02 02 02
Pozn.: Dopytova inflacia predstavuje inflaciu oCistent o vplyv administrativnych cien, energii a potravin.
 Inflacia by mala zrychlit’ vyssie nad 2 %
« RychlejSie pohonné latky 2018-2019 (ropa); elektrika a plyn 2019-2020 (komodity)
 Zrychl'ovanie dopytovej inflacie v celom horizonte predikcie (prehrievanie)

Vyvoj struktiary HICP (p. b., %) Porovnanie s P1Q-2018 (p. b.)
3 0,4
0,3 -
2 -
0,2
1A 0,1 -
0 - 0,0
0,1 -
1 -
-0,2 1
-2 -0,3
2016 2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020
1 Administrativne ceny bez energii 1 Administrativne ceny bez energii
= Dopytova inflacia = Dopytova inflacia
B Energie B Energie
3 Potraviny 3 Potraviny
= H|CP = H|CP
Zdroj: SU SR, vypocty NBS. Zdroj: SU SR, vypocty NBS.
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Fiskalny vyhl'ad — konsolidacia pokraduje

Fiskalny deficit 1.0 0.1 FiSkalna pozicia*
(°/o HDP) I I I I (p b) I I I I
Revizia (p. b.) 01 0,0 0,0 0,0 Revizia (p. b.) 0,0 0,0 -0,1 01

« Pozitivny vplyv cyklu, Urokovych nakladov a umierneného rastu socialnych vydavkov
- Fiskalna politika okrem roku 2018 restriktivna
 DIh — postupny pokles na Uroven 44,8 % HDP v roku 2020

Rozklad salda verejnych financii (% HDP) Progndzy deficitu podl'a institicii (% HDP)
15
1 -
0,5 -
0
_0’5 4
_1 i
_1’5 i
2 4
-2,5
2016 2017 2018 2019 2020 2 \ /
mmm Cyklicka zlozka mmm Jednorazové efekty
mm Urokové nék}ady ) mmmm Strukturélne priméarne saldo m P20 2018 2017 P10 2018 2018 . Programzt?b]i;itgy 2018 = RRZ (632(())128())
—&—Saldo verejnych financi = EK (5/2018) = MMF (4/2018) = OECD (5/2018)
Zdroj: 3U SR, vypocty NBS. Zdroj: NBS, MF SR, RRZ, EK, MMF, OECD.

* Medzirocna zmena cyklicky ocisteného primarneho salda, negativha hodnota znamena expanziu.
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Strednodoba predikcia P2Q-2018

Skutoé&nost’ P2Q-2018 Zmena oproti P1Q-2018
HDP
(medzirocny rast v %) I I I l '012 0/] 0,0
e 1,4 2,6 2,3 2,4 03 01 02

(medziroCny rast v %)

Priemerna nominalna
mzda 4,6 5,8 5,8 5,6 04 02 02

(medzirocny rast v %)

Priemerna realna mzda 33 31 33 3.1 0,0 0,0 0,1

(medzirocny rast v %)

Zamestnanost’ 2,2 1,8 1,2 1,0 0,0 0,0 -0,1

(medzirocny rast v %, ESA 2010)

Miera
nezamestnanosti (%, vzrs) 8,1 7,0 6,5 5,9 -02 -01 -01
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