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Zhrnutie

Mierne lepsSie zahranicné prostredie, nizsie ceny komodit.

Prehodnotené predpoklady o automobilkach a zapracované
upravy Zakonnika prace.

Akceleracia ekonomiky na 4,2 % v 2018 a 4,7 % v 2019 -
ponukovy sok, po odzneni spomalenie v 2020 na 4,0 %o.

Zamestnanost’ v rastovej faze, zapifianie vol'nych miest z
radov nezamestnanych — miera nezamestnanosti pod 6 %
koncom roka 2020. Mzdy sa zdynamizuju aj v dosledku
priplatkov.

Inflacia mierne nad 2 % v celom horizonte predikcie.
Dopytoveé faktory mierne timené cenami energii.

Rizika vybilancované.

Odbor ekonomickych a menovych analyz 27. 3. 2018



Technickeé predpoklady (1) -

ropa, kurz a zahranicny dopyt

2016 2017 mmm 2062017 ] 2018 | 2019 | 2020

Ropa v EUR 157 21,0 10,1 4,5

(medzirocny rast v %)

Revizia (. b,) 00 00 -44 -01 -04
Ropa — nizSia Uroven o cca 4 % v celom horizonte

Vymenny kurz
« USD/EUR - silnejsi takmer o 3 %
« NEER silnejsi 0 0,2 %

Cena ropy (EUR)

Zahrani¢ny dopyt SR 3,7 6,1 5,3 4,6 4,1

(medzirocny rast v %)

Revizia (. ».) -02 01 03 02 00

Zahranicny dopyt - rychlejSi, pozitivny vplyv

globalnej ekonomiky

Zahrani¢ny dopyt (medzirocny rast v %)
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Technické predpoklady (2) — @
prehodnotenie nabehu produkcie novej investicie, priplatky

Posun nabehu rozsirenych produkcénych kapacit v
automobilovom priemysle

« VW — postupny nabeh v priebehu roka 2018
 JLR — posun nabehu o 1 Stvrt'rok

Dopady
e revizia rastu HDP nadol v 2018 a 2019 (-0,1 p.b.) a nahor 2020
(+0,2 p.b.)

Zakomponovanie legislativnych zmien na trhu prace (box 1)
- priplatky - nocna praca, vikendy a sviatky
« zavedenie 13. a 14. platu

Dopady
+ kompenzacie (kumulativne 0,6 p.b), spotreba (0,4 p.b.)
- konkurencieschopnost’ => trochu zamestnanost’
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Vyvoj ekonomiky SR —

potvrdzuji sa priaznivé tendencie

| 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

(I:eEz)irﬁny rast v %) 3’3 3’4 4’2 417 4.IO
Revizia . v.) 0,0 0,0 -0, 1 0,0 02

« Export — hlavny tahun ekonomiky (autd)

- Domaci dopyt
- investicie — sikromné pokracujl, verejné sa ozivuju (EU fondy)
« spotreba domacnosti — podporena mzdami a trhom prace

Faktory prispievajice k zmene rastu HDP oproti januarovej aktualizacii Struktara rastu HDP (v stalych cenach, SA, v p. b.)
predikcie (p. b.)
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Automobilky mmm Export
mmm Trh prace - legislativa s |mport
mmmm Externé prostredie Zmena stavu zasob a §tatisticka diskrepancia
e HDP spolu =HDP (%)
Zdroj: SU SR, vypotty NBS. Zdroj: SU SR, vypotty NBS.
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Trh prace -
mzdovy rast je vyrazny, podpori ho aj legislativa

Priemerna nominalna
mzda (medziroény rast v %)

3,3 4,6 54
Revizia (p. b.) 0,0 01 03 03 0,0

Silny mzdovy rast — dovody:
« dopytové tlaky (mzdy idU aj nad produktivitu)
« zmeny v Zakonniku prace (najvyraznejsi vplyv priplatkov v 2019)

Aktualne mesacné indikatory — potvrdzuju vyrazny rast miezd

Prispevky sikromného a verejného sektora k rastu

priemernej mzdy v ekonomike (%, p. b.) Priemerna mzda v porovnani s produktivitou prace (1995 = 100)
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Pozn.: Produktivita prace a priemerna mzda v metodike $tatistického vykaznictva SU SR.
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Trh prace -

zamestnanost’ dynamicky rastie, viac sa Cerpa z nezamestnanych

Zamestnanost’ Miera nezamestnanosti

(medzirocny rast v %, ESA 2010) ’ (%, VZPS)

Revizia (p. b.) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 Revizia . b.) o0 -01 -02 -01 -01
Zamestnanost’

» dynamicky rastie
 brzdit’ by ju vSak mal nedostatok vhodnej pracovnej sily
- Cerpa nielen z vonkajsich, ale aj z vnutornych zdrojov pracovnej sily

Kumulativny vyvoj zamestnanosti za obdobie 2018 — 2020 a prispevky z ponukovej
stranky (tis. osob)
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Inflacia — prorastovy efekt cien energii a potravin vystrieda

dopytova inflacia

HICP -0,5 2,2 Dopytova

(medzirocny rast v %) ’ ’ (medzirocny rast v %)

Revizia (p. b.) 0,0 0,0 -0,1 01 -0, 1 Revizia (p. b.) 0,0 0,0 0,4 01 01

I I I I I

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

« Inflacia stabilna mierne nad 2 %
« RychlejsSie a intenzivnejSie odznieva Sok z cien potravin, slabSie energie
« Zrychl'ovanie dopytovej inflacie v celom horizonte predikcie (prehrievanie)

Vyvoj struktiary HICP (p. b., %) Porovnanie s PAQA-2017 (p. b.)
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Fi§kélny Whl’ad — konsolidacia pokracuje

Fiskalny deficit 11 0.1 FiSkalna pozicia*
(0/0 HDP) I I I I (P b) I I I I
Revizia (p. b.) 02 0,0 0,0 0,0 Revizia (p. b.) 02 -0,1 0,0 0,0

Optimizmus NBS sa potvrdil

Pozitivny vplyv cyklu a Urokovych nakladov
Fiskalna pozicia — okrem 2018 restriktivna

DIlh - sa znizi na Uroven k 45,1 % HDP v roku 2020

Rozklad salda verejnych financii (% HDP) Prognozy deficitu podl'a institicii (% HDP)
1,5
1,0 -
0’5 - .
m
-0,5 -
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22 -0,9
-2,0 ’
-2,5
2016 2017 2018 2019 2020 -2 J
L o, 2017 2018 2019 2020
mmm Cyklicka zlozka = Jednorazove efekty
Urokové naklady mmmm Strukturalne primarne saldo mP1Q18 = P4Q17_akt mNRVS 2018-2020 = RRZ (1/2018)
—&—Saldo verejnych financii ®EK (11/2017) = MMF (10/2017) = OECD (11/2017)
Zdroj: SU SR a NBS. Zdroj: NBS, MF SR, RRZ, EK, MMF, OECD.

* Medziro¢na zmena cyklicky ocisteného primarneho salda, negativna hodnota znamena expanziu.
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Porovnanie predikcii HDP a HICP na 2018 @

HDP Inflacia
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Strednodoba predikcia P1Q-2018

Skutoénost’ P1Q-2018 Zmena oproti P4QA-2017
[ 2o | 218 | 2019 | 200
HDP
(medziroény rast v %) l I I I '0/1 0/0 0/2
HICP 1,4 2,3 2,2 2,2 01 01 -01

(medziroCny rast v %)

Priemerna nominalna
mzda 4,6 5,4 5,6 5,4 03 03 0,0

(medzirocny rast v %)

Priemerna realna mzda 33 31 33 3.0 03 03 01

(medzirocny rast v %)

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

(medzirocny rast v %, ESA 2010)

Miera
nezamestnanosti (%, vzrs) 8,1 7,2 6,6 6,0 -02 -01 -01
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