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Bankova rada NBS prerokovala Strednodobu predikciu P3Q-2016, ktora potvrdila pokracujlci rast
ekonomiky SR a postupne rastlce spotrebitelské ceny od budlceho roka. Takyto vyvoj je zalozeny na
predpokladoch o zvysujlicom sa zahrani¢cnom dopyte a rastucich cenach komodit. Zaroven bol v ramci
predikcie zohladneny predpokladany dopad junového referenda v Spojenom kralovstve, ktory predstavuje
mierne zniZenie Urovne HDP, a to o 0,4 % kumulativne do konca horizontu predikcie v roku 2018.

Aktualne zverejneny vyvoj HDP v 2. stvrtroku 2016 potvrdil silny rast nasej ekonomiky, ktory bol v
porovnani s junovou predikciou priaznivejsi. Dynamicky sa vyvijal export tovarov a sluzieb, kde dominovali
automobilovy a elektrotechnicky priemysel. Zaroven sa zvyseny zaujem zahranicnych turistov o Slovensko
prejavil vo vyssom kladnom salde bilancie sluzieb a v ich pozitivnom prispevku k tvorbe HDP. Slovenskej
ekonomike sa tak nad’alej dari zvysovat trhovy podiel v zahranicnom obchode. Sukromné investicie
zaznamenali pomerne dynamicky vyvoj a rastla aj konecna spotreba obyvatelstva, aj ked’ miernejsim ako
povodne ocakavanym tempom.

Vplyvom priaznivého vyvoja HDP v 2. stvrtroku doslo v aktualnej predikcii k revizii rastu slovenskej
ekonomiky pre tento rok smerom nahor. Naopak, nizsi zahrani¢ny dopyt v dosledku vplyvu referenda o
vystupeni Spojeného kralovstva z Eurdpskej Unie, takzvaného Brexitu, by mal zacat’ posobit’ v 2. polroku a
plne by sa mal prejavit v nizSej dynamike HDP v roku 2017. Celkovo je aktualna predikcia zaloZena na
znizeni rastu zahrani¢ného dopytu SR o 0,8 percentualneho bodu kumulativne do roku 2018. Pri
zanedbatelnom vplyve pohybu efektivneho vymenného kurzu bolo pozitivnym vplyvom znizenie Urokovych
nakladov, ktoré vsak len ciastocne a do malej miery kompenzuju negativny vplyv nizsieho dopytu po
exportoch SR. V horizonte predikcie ocakavame pokracovanie dynamického rastu ekonomiky, najma ku
koncu horizontu progndzy s postupnym zapojenim novych kapacit v automobilovom priemysle. Slovenska
ekonomika by mala dosahovat rast 3,5 % v tomto roku, ktory by sa mal znizit na 3,3 % v budicom roku a
neskor akcelerovat na 4,2 % v roku 2018.

Rast HDP sa premieta aj do tvorby novych pracovnych miest, ktora bola v 2. stvrtroku priaznivejsia v
porovnani s junovou predikciou. Zamestnanost’ rastla najma v sektore sluzieb a obchodu. V dosledku toho
bola zrevidovana v tomto roku tvorba pracovnych miest smerom nahor. Pre d’alSie roky sa rast
zamestnanosti mierne znizil vplyvom Brexitu. Rast zamestnanosti sa tak oCakava na Urovni 2 % v tomto
roku a 1 % do konca horizontu predikcie.

V ramci trhu prace sa odhaduje aj postupné zvysovanie dynamiky miezd, ¢o by malo byt podporené rastom
cien a dopytu po pracovnej sile. Tlaky na trhu prace si momentalne do istej miery tlmené zvysovanim
participacie a zamestnavanim zahranicnych pracovnikov. V horizonte predikcie sa tak predpoklada
pozvolnejsSie zniZenie nezamestnanosti na Groven 8,5 % v roku 2018, kedy by mala byt dosiahnuta
predkrizova Uroven poctu nezamestnanych.

Rast spotrebitelskych cien je v tomto roku nizsi, ako sa predpokladalo. Inflacia je ovplyvnovana smerom
nadol poklesom cien najma nespracovanych potravin a energii. Vzhladom na vyvoj cien komodit, ako aj
domaceho dopytu, zostavaju predpoklady postupného zvysovania cien nezmenené. Inflacia by tak mala
dosiahnut -0,5 % v tomto roku, 1,1 % v budicom roku a 1,7 % v roku 2018. V celom horizonte bola inflacia
revidovana mierne smerom nadol v sUvislosti so zmiernenim prorastového trendu cien energii a domaceho
dopytu.
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V menovej oblasti doslo v 2. stvrtroku 2016 k zrychleniu priemerného medziro¢ného rastu vkladov
sukromného sektora o 0,6 percentualneho bodu na 8,3 %. Odzrkadlovalo to najma akceleraciu vkladov
domacnosti. Ich dynamika sa zrychlila a dosiahla tak najvyssiu hodnotu od roku 2009. Pozitivne vplyva na
tento vyvoj najma priazniva situacia na trhu prace, bezinflacné prostredie a Uverové aktivity. Vklady
nefinancnych spoloc¢nosti naopak celkovy rast vkladov nepatrne tlmili.

Uvery sikromnému sektoru upravené o odpredaje a sekuritizaciu v 2. $tvrtroku 2016 opat’ spomalili
priemerné medzirocné tempo rastu o 0,4 percentualneho bodu na 8,9 %. Pokracoval vysoky dopyt po
Gveroch zo strany domacnosti. Rast ich Uverov sa mierne zrychlil v 2. Stvrtroku na 13,3 %. Naopak, Uverové
aktivity podnikov sa spomalili o0 0,7 percentualneho bodu na 2,5 % v 2. stvrtroku. V jali sa rast Uverov
sukromnému sektoru vplyvom pozitivneho vyvoja v obidvoch sektoroch zrychlil.

Menova politika je zamerana na udrziavanie cenovej stability v strednodobom horizonte a jej uvolnené
nastavenie podporuje hospodarsku aktivitu. Ekonomika SR by mala byt na konci prognozy blizko
rovnovazneho stavu. Pozitivny kratkodoby vplyv menovopolitickych opatreni na ekonomiku bude do
budlcnosti udrzatelny len dodatocnymi strukturalnymi reformami. Za Ucelom zvysenia manévrovacieho
priestoru fiskalnej politiky smerom k prorastovej politike a s cielom financovania opatreni priaznivych k
dlhodobému ekonomickému rastu, ako je vzdelavanie a infrastruktura, v podmienkach Slovenska sa javi
byt Ucelna potreba zavedenia vydavkovych limitov a efektivna implementacia iniciativy ,,Hodnota za
peniaze".
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