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Stanovisko Bankovej rady NBS k Strednodobej predikcii P2Q-2018

Bankova rada NBS prerokovala Strednodobu predikciu P2Q-2018, ktora prindsa
aktualizovany pohlad na hlavné vyvojové tendencie v slovenskej ekonomike. V porovnani
s o¢akavaniami z predchadzajicej progndzy bola v 1. Stvrtroku vykdzand vysSia inflacia
a miernejsi rast ekonomiky, najmé v dosledku slabsieho exportu. Vyvoj zamestnanosti bol
v sulade s o¢akavaniami NBS, kym dynamika miezd bola vyssia oproti predpokladom.
Zaciatkom roka 2018 sa vyraznejSie znizili indikatory dovery v eurozéne. Prejavilo sa to aj
v zmierneni ekonomickej vykonnosti eurozony v porovnani s predchadzajicim rokom.
V doésledku toho sa znizil dopyt po slovenskych exportoch. Rast HDP tak zaostal za
oCakavaniami. Vyvoj ekonomiky SR vSak nad’alej vykazuje relativne vysoké dynamiky
av 1. 8tvrtroku 2018 bol podporeny najmd silnou dynamikou investicii. Spotreba
obyvatel'stva pokracuje v doterajSom priaznivom vyvoji. V d’alSom obdobi sa ocakava
ozivenie exportnej vykonnosti SR, ktora by mala byt podporend vysSim zahrani¢nym
dopytom, ako aj rozSirovanim produkcie v automobilovom priemysle. Vplyvom slabsieho
vyvoja v 1. Stvrtroku by mala ekonomika SR dosiahnut’ v tomto roku rast na urovni 4 %.
V roku 2019 by sa tempo HDP malo zrychlit' na 4,8 %. Pre rok 2020 zostali predpoklady
ekonomickej vykonnosti nezmenené na trovni 4 %.

Trh prace odrazal priaznivy makroekonomicky vyvoj a dopyt po pracovnej sile nad’alej rastol
silnym tempom. Rast zamestnanosti sa vSak podl'a o¢akdvani d’alej zmiernoval, pricom tento
trend by mal pokracovat' aj v dalSich rokoch. V stlade s doteraj$imi odhadmi by mala
zamestnanost’ vzrast’ o 1,8 % v tomto roku a postupne spomalit’ na dynamiku v blizkosti 1 %
v horizonte predikcie. Predpokladd sa, Ze zdrojom narastu zamestnanosti by mali byt osoby
tak z radov nezamestnanych, ako aj prilev pracovnikov zo zahranicia. V 1. Stvrtroku 2018 sa
miera nezamestnanosti vyvijala priaznivejSie v porovnani s ocakdvaniami, ¢o naznacuje, Ze
existuje priestor pre jej d’alsi pokles az k trovni 6 % v roku 2020. Na trhu prace aj napriek
tomu pretrvava nedostatok kvalifikovanych pracovnych sil, ¢o sa prejavuje v postupnom
prehrievani trhu prace a v dynamickom raste miezd. Ten bol v 1. Stvrtroku 2018 rychlejsi
v porovnani s o¢akavaniami, ¢o sa premietlo aj v aktudlnej strednodobej predikcii.

Cenovy vyvoj je prorastovo ovplyvneny viacerymi faktormi. ZvySuje sa tlak nakladovych
faktorov, najmd cien ropy. Zaroven dochadza k pomalSiemu ako predpokladanému
odznievaniu vysokych cien potravin. V cendch sluzieb a priemyselnych tovarov sa zacina
postupne prejavovat’ aj rast platov, dopad vSak mali aj metodické vplyvy. Vplyvom rychlejsej
dynamiky cien zo zacCiatku roka bola revidovana prognoza HICP na tento rok smerom nahor
na 2,6 %. V dalSich rokoch by sa prorastovy vplyv cien komodit mal postupne vytracat
anahradit by ho mala dopytova inflacia podporend vyvojom na trhu prace arastom
ekonomiky nad svojim potencialom.

Rizika predikcie HDP st smerom nadol, ato najmd vplyvom neistoty, ktord prameni
z protekcionistickych opatreni, z geopolitického napidtia a zo slabSieho rastu ekonomiky
eurozony. V cenovom vyvoji su rizikd vybilancované, kde riziko slabSieho ekonomického
rastu by mohlo byt” tlmené vy$$imi cenami komodit.

Vzhl'adom na to, Ze v ekonomike SR sa postupne zacina roztvarat produk¢na medzera, je pre
pokracovanie jej rasticeho trendu udrzatelnym spdsobom potrebné podporit’ rast produktivity
prace, ato najmd vytvaranim podmienok pre rozvoj investicii, podnikatel'ského prostredia
a kvality pracovnej sily.



