Stanovisko BR NBS k Strednodobej predikcii P1Q-2017

Bankova rada NBS prerokovala marcovu strednodobu predikciu, ktord zohl'adiiuje najnovsie
priaznivé makroekonomické udaje, ako aj technické externé predpoklady. V porovnani
s janudrovou aktualizciou je P1Q-2017 zaloZena na niZSich cenéach ropy, silnejSej dynamike
cien potravin a na mierne priaznivejSom zahrani¢nom dopyte.

V ramci domdcej ekonomiky bol celkovy vyvoj HDP v poslednom S$tvrtroku 2016 v stlade

s oakdvaniami. OdliSnd bola Struktira, kde silnejSia sikromnd spotreba a export
kompenzovali pokracujlci prepad investicii. V horizonte predikcie sa o¢akava pokracovanie
priaznivého vyvoja tak rastu vyvozu, ako aj sukromnej spotreby. Vplyvom pozitivnych
impulzov novych investicii do produkcie v automobilovom priemysle sa ocakava, rovnako
ako v predchadzajucej prognoze, zrychlenie rastu ekonomiky na 4,2 % v roku 2018 a na 4,6 %
ku koncu horizontu predikcie. V roku 2017 by mal HDP rast 03,2 %, €o je len mierne
rychlejSia dynamika v porovnani s predchadzajicou prognézou.

Informacie ztrhu prace zo 4. Stvrtroka 2016 i najnovSie mesacné udaje poukazuju na
pokraCovanie stale dynamickej tvorby pracovnych miest, ato najmi v sluzbach, ale aj
v priemysle. Vplyvom toho bol rast zamestnanosti revidovany pre rok 2017 nahor, a to na
uroven 2 %. V horizonte predikcie sa ofakdva zmiernovanie dynamiky tvorby pracovnych
miest. Stvisi to so signalmi pnutia na trhu prace z dovodu rasticeho nedostatku vhodnych
pracovnych sil. Vznikajuca nerovnovaha na trhu prace by mala byt ¢iastocne zmierfiovana
rastom odpracovanych hodin, ako aj predpokladanym prilevom pracovnych sil zo zahranicia,
ale aj zvySovanim miery participacie. Vplyvom tychto faktorov bola miera nezamestnanosti
revidovana nadol v menSom rozsahu. Trend miery nezamestnanosti by mal byt klesajuci,

Vv

Odhaduje sa, ze ekonomika dosiahne svoj potencidl uz koncom tohto roka. V suvislosti
s predpokladanymi rasticimi tlakmi na trhu prace doSlo v marcovej predikcii k revizii
dynamiky miezd smerom nahor v celom horizonte. Rast mzdovych nékladov by sa nasledne
mal pretavit’ aj do cenového vyvoja, a to v podobe zrychlenia dynamiky cien, najmé sluzieb
a Ciastocne aj tovarov. V dosledku toho sa v P1Q-2017 pristapilo k zvySeniu odhadu
inflacie v roku 2018 na 2 % (revizia o 0,1 percentualneho bodu) a v roku 2019 na 2,1 % (Co je
0 0,2 percentualneho bodu viac v porovnani s januarovou predikciou). V roku 2017 by sa
spotrebitel'ské ceny mali zvysit o 1,4 % (revizia o 0,2 percentualneho bodu), a to najmi
rastom cien potravinarskych komodit a vplyvom odznenia efektu nizSej sadzby DPH na
vybrané potraviny.

Riziké aktudlnej predikcie pre redlnu ekonomiku a cenovy vyvoj su vybilancované, kde riziko
smerom nadol z niz§ieho zahrani¢ného dopytu vplyvom globalnej politickej neistoty je timené
priaznivejsim vyvojom doméceho dopytu s pretavenim do rychlejSieho trhu prace a spotreby
a nésledne do inflacie.

Slovenska ekonomika by v budicom roku mohla zacat' vykazovat znadmky prehrievania,
zatial' ¢o ekonomika eurozony by mala pracovat’ este pod svojim potencidlom. Pri uvol'nenej
menovej politike by v situacii prehrievania bolo vhodné stabilizovat’ ekonomické prostredie



na Slovensku pokracovanim konsolidacie verejnych financii. Aktudlne platny zékon
o rozpoctovej zodpovednosti predpokladd implementaciu vydavkovych limitov, ktoré zatial
neboli prijaté. UvaZované zdmery Upravy ustavného zdkona o rozpoctovej zodpovednosti by
mali byt dosledne zvazené, a to vzhl'adom na medzinarodné zavizky z Paktu stability a rastu
a fiskédlneho kompaktu v prostredi ocakavaného nepriaznivého demografického vyvoja.
Zmeny by nemali smerovat k pomalSej konsolidacii. Zdroje zekonomického rastu,
implementécia vydavkovych limitov a plna implementécia projektu ,,Hodnota za peniaze* by
mali vytvorit’ dodatocné zdroje aj na efektivne vydavky podporujuce dlhodoby ekonomicky
rast. Na jeho podporu je potrebné zrychlit' aj tempo realizacie Strukturdlnych reforiem.
Europska komisia v poslednej sprave skonsStatovala nezlepSovanie sa v oblastiach zniZovania
regulacnej a administrativnej zat'aze podnikania.



