Narodna banka Slovenska
oddelenie komunikécie

Bratislava 18. decembra 2018

Stanovisko BR NBS k Strednodobej predikcii P4Q-2018

Bankova rada NBS prerokovala poslednu tohtoro¢nu strednodobu predikciu, ktorej horizont
bol predizeny do roku 2021. Makroekonomicky vyvoj SR ovplyviluje zmierfiovanie
zahrani¢ného dopytu a slabsi vyvoj v eurozone v 3. Stvrtroku 2018. Slovenska ekonomika
vSak profitovala z dynamického vyvozu automobilov, nakol’ko nové modely produkované na
Slovensku uz spinali prisnejsie emisné §tandardy anedoslo tak k prepadu produkcie ako
vo viacerych eurdpskych krajinach.

Rast HDP SR bol v 3. Stvrtroku vysoky aj vplyvom revizie historického ¢asového radu. NBS
pristupila k zvySeniu odhadu rastu ekonomiky SR na 4,2 % v tomto roku. V roku 2019 by
dynamika HDP mala kulminovat’ na urovni 4,3 %, ato vplyvom nabehu produkcie novej
automobilky. Ocakava sa, Ze narast vyrobnych kapacit sa odzrkadli aj vo vy$Som doméacom
dopyte, ked’ sa prijmovy efekt premietne do zrychlenia sikromnej spotreby. Slabsi zahranicny
dopyt sa vSak v horizonte prognozy prejavil vzmierneni odhadu dynamiky exportov,
v dosledku ¢oho sa znizil aj odhad rastu ekonomiky na rok 2019 v porovnani
s predchadzajucou predikciou. Pozitivny efekt zvySenia produkcie automobilového priemyslu
by mal postupne odznievat’” a ekonomika SR by mala aj vplyvom cyklického oslabenia
spomalovat na 4,0 % v 2020 a na 3,1 % v roku 2021.

Aktualny vyvoj na trhu prace naznacil mierne spomalenie rastu zamestnanosti, ¢o suvisi
predovSetkym s nedostatkom pracovnych sil. ZvySujici sa dopyt po pracovnej sile sa
prejavuje v naraste platov, ku ktorému vyrazne prispieva aj verejny sektor. Po odzneni tohto
vplyvu a v doésledku zmierfiovania rastu ekonomiky by sa mal rast miezd tieZ postupne
spomal’ovat’ v strednodobom horizonte. Podobny vyvoj sa oakdva aj v zamestnanosti. Najma
vplyvom napiétia na trhu prace a horSieho demografického vyvoja sa bude v menSej miere
darit’ zaplnat’ pracovné miesta, a to aj napriek znizovaniu miery nezamestnanosti az na trovei
5,5 % v roku 2021.

Inflacia by mala dosahovat’ urovne v blizkosti 2,6 %, pricom pri znizujtcich sa prispevkoch
cien energii by mal byt infla¢ny impulz v horizonte predikcie tvoreny dopytovou inflaciou.
T4 by mala byt’ podporovana rastom disponibilného prijmu a kone¢nej spotreby.

Rizika predikcie pre vyvoj ekonomiky pretrvavaji smerom nadol, ato najméd v dosledku
existujiicej globalnej a geopolitickej neistoty. Globalne finanéné trhy takisto naznacuju
moznost spomalenia ekonomického rastu. V cenovom vyvoji su rizikd ovplyvnené
administrativnymi opatreniami vlady smerom nahor v roku 2019 a smerom nadol v roku 2020.
Z odhadov vyvoja globélnej ekonomiky a zahrani¢ného dopytu je zrejmé, ze ku koncu
horizontu predikcie dochadza postupne k obratu v rdmci ekonomického cyklu. To znamena,
ze je potrebné v maximalnej miere vyuzit’ dobré Casy na vyraznejSiu konsolidaciu verejnych
financii a tym vytvorit’ priestor pre ich proticyklické pdsobenie. Zaroven aktualny vyvoj
potvrdzuje potrebu podpory investicii a inovacii Strukturdlnymi reformami, aby si slovenska
ekonomika dokdzala udrzat’ svoj silny rast aj po odzneni impulzu z rozSirovania vyrobnych
kapacit v automobilovom priemysle.



