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Zhrnutie

V ramci technickych predpokladov je opatovne vyssia cena
ropy, €o prorastovo ovplyvnilo vyvoj inflacie.

Priaznivejsie su predstihové indikatory na trhu prace.

Odlisna v porovnani s odhadmi bola struktira rastu
ekonomiky v prospech rychlejsej dynamiky investicii s
timiacim vplyvom slabsieho exportu.

Rizika v realnej ekonomike aj v cenovom vyvoji sa v
porovnani s decembrovou prognozou posunuli mierne
smerom nahor.
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Technicke predpoklady —

opatovne vyssie ceny ropy

20162017 2018 (2010 (2020 g | 2016 | 2007 mmm

Ropa v EUR Zahranicny
(medziro¢na dynamika%) 15 7 21 0 14 5 5 9 4 1 dOpyt SR (0/0) 319 610 414
Revizia (p. b.) 0,0 0,0 54 -15 -14 Revizia (p. b.) 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0

Ropa - pokracujuci rast cien ropy sa odrazil aj v
aktualnych futures, aktualizacia predpoklada vyssie

drovne cien ropy.

Cena ropy (EUR)

Zahranicny dopyt - na zaklade aktualneho vyvoja
predstihovych indikatorov a kratkodobych predikcii
ekonomického rastu eurozony nedoSlo k vyraznejSej
zmene.

Vymenny kurz USD/EUR silnejsi o cca 2 %, NEER
mierne slabsi 0 0,2 %.

Zahrani¢ny dopyt, NEER (medziro¢ny rast v %)
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Vyvoj ekonomiky SR —

bez zmien
—m 2017 mm
HDP (%) 4,7
Revizia (p. b.) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Predikcia rastu HDP nezmenena - Do predikcie sa zakomponovala aj Struktura
externé predpoklady sa vyraznejSie nezmenili rastu ekonomiky za 3Q2017, ktora sa prejavila
a rast ekonomiky bol v 3Q2017 v sulade najma v revizii investicii smerom nahor a v
s oCakavaniami. spomaleni dynamiky exportu.
Porovnanie prispevkov zloZiek k rastu HDP (p. b., voci P4Q-2017) Carry over struktary HDP v 3Q2017 na roky 2017 a 2018
0,5
04 ] 2017 2018
0,3 -
0,2 - HDP 0,0 0,0
0,1 -
00 Sukromna spotreba 0,1 0,0
> 4-$————7 o
Verejna spotreba - -0,1
'0!2 T e
-0.3 - Fixné investicie 2,0 0,6
04 -1
-05 Export -0,2 -
2017 2018 20109 0
= Stkromna spotreba B Verejna spotreba Fixné investicie Import 0.1 0.1
Zmena stavu zasob Cisty export amgus HDP ’ ’
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Ekonomicky cyklus — postupné prehrievanie

Rast hrubého domaceho produktu by mal zotrvat’ nad urovriou svojho potencialu, co
by malo vyustit’ do postupného prehrievania ekonomiky v horizonte predikcie
(od roku 2018).

Rast potencialneho produktu a HDP
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Trh prace -

pozitivnejsi vyvoj pokracuje

priaznivejsi z dovodu vyvoja predstihovych
Dynamika

samestnanosti (%) 2+ %2 L8 12 11 indikatorov (dovera v domacej a zahranicnej
ekonomike).
Revizia (p. b.) 00 00 01 00 0,0
-
nezamestnanosti. Existuje potencidl jej
e postupného poklesu aj vd'aka projektom na

nezamestnanosti (%)

podporu zamestnavania dlhodobo
Revizia (p. b.) 00 0,0 nezamestnanych a rastu ekonomiky.

Priemerna mzda bola prehodnotena mierne
-mmmm nahor v roku 2017 z do6vodu aktudlineho
silnejSieho vyvoja najma vo verejnom sektore.
Mzda 33 45 5,1 5,3 54  PoOsobit by mal aj efekt vysSej inflacie na
nominalna (%) , . , . , .
kolektivhe vyjednavania (2020). Realna mzda je
Revizia (p.b) 0,0 0,1 0,0 00 01 v roku 2019 mierne nizSia z dovodu vyssej
inflacie. V ramci vyvoja kompenzacii sa oproti
mzdam navySe zahrnaju efekt zruSenia

odvodovej odpocitatelnej polozky v rokoch
2018-2019.
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Mzdy —

odhad mozného vplyvu pripravovanych opatreni

Navrh novely Zakonnika prace (ZP) v priplatkoch za pracu v noci, cez vikendy a sviatok s G¢innost'ou

od 1.5.2018.

Priplatiey za pracu Ve | k15208 | k15209 |

Noc 20 % 30 % 40 %

Sobota - 25 % 50 %

avsak vacsina firiem uZ teraz uplatriuje priplatky dohodnuté v kolektivnych zmiluvéch

Nedela - 50 % 100 %

avsak vacsina firiem uz teraz uplatriuje priplatky dohodnuté v kolektivnych zmluvach

: 50 0/0 0 0
Sviatok firmy zvycajne uZ teraz poskytuju 100%-ny priplatok 100 % 100 %

Pozn.: Priplatky za pracu v noci a cez vikend su naviazané na hodinovd minimalnu mzdu, priplatok za sviatok na priemernd hodinovd mzdu.

Pravidelne vykonava pracu v noci 16 % a cez vikend 24 % zamestnanych os6b (Eurostat).

Mozny dopad na dynamiku priemernej mzdy kumulativne priblizne o 1,6 p. b. (rozloZenie v rokoch 2018 —
2020).

Vplyv na zamestnavatel'ov bude rézny:

- priplatky sa dotknu odvetvi, ktoré vykonavaju pracu v noci a cez vikend,

- efekt narastu priplatkov je zavisly od Urovne mzdy, ¢im je jej Uroven nizSia tym je efekt vyssi.

Vysledny efekt narastu priplatkov na dynamiku mzdy moéZe byt miernejsi, nakolko bude
zavisiet’ aj od priebehu kolektivnych vyjednavani a aj od poctu pracujucich v noci a cez vikend.
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Mzdy -

odhad vplyvu pripravovanych opatreni

Podiel osob pracujtcich v noci je vysoko nad priemerom EU

Podiel zamestnanych os6b pracujucich v noci na Podiel zamestnanych os6b pracujtcich cez vikend na
celkovej zamestnanosti (%) celkovej zamestnanosti (%)
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Zdroj: Eurostat. Zdroj: Eurostat.
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Inflacia — prorastovy efekt cien energii a potravin

vystrieda dopytova inflacia

HICP (%) -0,5 1,4 2,4 2,1 Dopytova (%) 0,9 1,4 1,8 2,4 2,9

Revizia (p. b.) 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 Revizia (p. b.) 0,0 0,0 0,0 -0,3 -0,1

Pozn.: Dopytova inflacia predstavuje inflaciu ocistend o vplyv administrativnych cien, energii a potravin.

Vplyvom vysSich cien ropy sa revidoval nahor rast cien energii v roku 2019.
Nadalej sa predpoklada zrychlovanie dopytovej inflacie, ktorej dynamika sa zmiernila

prehodnotenim cien sluzieb (mierne nizsi vplyv cyklickej pozicie ekonomiky).

Vyvoj struktiary HICP (p. b.)

Porovnanie s P4Q-2017 (p. b.)

Dopytova inflacia a cyklicka pozicia (%)
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Fiskalny vyhl'ad — nezmeneny

] 2017] 2018] 2019 2020f | 2017 2018] 2019| 2020

o . Fiskalna
Fiskalny deficit (%oHmop)y -1,3 -09 -04 -0,1 pozicia* (p. b.) 0,5 -0,2 0,3 0,1
Revizia (p. b.) 0,1 0,0 0,0 0,0 Revizia (p. b.) 0,0 -0,1 0,1 -0,1

Deficit verejnych financii pokracuje v nezmenenom tempe konsolidacie vzhladom na priaznivy makroekonomicky vyvoj, nizsie
Urokové platby a umierneny rast socialnych vydavkov. Jeho zniZzenie v roku 2017 bol ovplyvnené najma lepSim vyvojom
hotovostnych prijmov (dane a odvody). )

V roku 2018 sa oCakava mierne expanzivny charakter fiskalnej politiky najma vplyvom zrychlenia ¢erpania EU fondov.

Verejny dlh ako podiel na HDP klesa vd'aka primarnym rozpoctovym prebytkom a hospodarskemu rastu. Klesajuce Urokové
naklady redukuju svoj vplyv na rast dlhu.

Prispevky faktorov k zmene verejného dlhu Prognoézy deficitu podl'a institucii (% HDP)
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Zdroj: SU SR a NBS. Zdroj: NBS, MF SR, RRZ, EK, MMF, OECD.

* Medzirocna zmena cyklicky ocisteného primarneho salda upravena o vplyv PPP projektov mimo bilancie verejného sektora a bez vplyvu eurofondov.
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Porovnanie predikcii HDP a HICP na 2018 @

HDP Inflacia
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Strednodoba predikcia P4QA-2017

Skutoc¢nost’ P4QA-2017 Zmena oproti P4Q-2017
HDP s. c. 3,3 00 00 00 00

HICP

(priemer I‘Oka) _0,5 1,4 2,4 2,1 2,3 0,0 0,0 0,1 0,0

Nominalne mzdy 3,3 4,5 51 5,3 5,4 01 00 00 01

Realne mzdy 3,8 3,1 2,8 3,0 2,9 g0 00 -01 00
Dynamika
zamestnanosti 2,4 2,2 1,8 1,2 1,1 g0 01 00 00
ESA 2010

Nezamestnanost’ 9,6 8,2 7,4 6,7 6,1 00 -01 -01 -01
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