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Stanovisko BR NBS k Aktualizacii strednodobej predikcie P4Q-2015

Bankova rada NBS prerokovala aktualizaciu decembrovej predikcie, ktora reflektovala zverejnent
Struktiru  HDP anové technické predpoklady vratane najnovSich informécii z mesacnych
makroekonomickych Statistik. Najvacsi dopad mali nasledujuce tri faktory: doCasné este vicsia ako
prognézovana akceleracia ¢erpania EU fondov, vyrazny pokles cien ropy a zakomponovanie novej
investicie v automobilovom priemysle do hlavného scenéra.

V decembri zverejnend Struktira HDP zvyraznila predovSetkym rychlejSiu dynamiku investicii, ktora
spolu s dostupnymi informéciami o vyraznejSom Cerpani eurofondov predstavovala najvyznamnejsiu
zmenu predikcie tak v dynamike HDP, ako aj v jeho Struktire. Aktualizacia predpoklada, ze tento
efekt navySenia rastu v roku 2015 a naopak, poklesu rastu v tomto roku, bude este silnejsi.

Z technickych predpokladov bola vyrazne revidovana cena ropy smerom nadol, o sa prejavilo aj
v zmene predikcie inflacie na aktualny rok.

Kedze spolo¢nost’ Jaguar Land Rover (JLR) potvrdila zdujem investovat’ v SR, predstavovalo toto
treti dolezity faktor, ktory bol zakomponovany do predikcie s prorastovym vplyvom na vyhl'ad HDP.
Vzhl'adom na spresnenie predpokladov investicie JLR (najmd v oblasti menSieho poctu vyrobenych
aut) by odhadovany modelovy dopad do zrychlenia rastu HDP SR do roku 2020 mohol predstavovat’
kumulativne 1,8 percentualneho bodu s vytvorenim priblizne 9 tisic novych pracovnych miest.

Vplyvom uvedenych faktorov bol rast ekonomiky SR v kazdom roku revidovany nahor, ato 00,2
percentudlneho bodu v minulom roku, o 0,1 percentualneho bodu v aktualnom a rovnako aj buducom
roku. V roku 2015 bol hlavnhym dévodom revizie vyrazne rychlejsi rast investicii financovanych
z prostriedkov EU. Vzhl'adom na to, Ze sa jednalo o jednorazovy faktor, ktory sa v aktudlnom roku
nebude opakovat, oCakava sa, ze verejné investicie vykazu znacny medzirocny prepad v aktualnom
roku. Ich negativny prispevok do rastu HDP v roku 2016 bude do zna¢nej miery vykompenzovany
narastom sukromnych investicii ovplyvnenych aj zakomponovanim prichodu novej automobilky.
Prorastovo na HDP by mala posobit’ aj vySSia kone€nd spotreba, ktord by mala profitovat
z pozitivneho prijmového efektu stuvisiaceho s d’alSim zniZzenim cien ropy. V roku 2017 bola revizia
HDP smerom nahor ovplyvnena investiciou JLR.

Rast HDP by tak mal dosiahnut’ 3,5 % v roku 2015, v roku 2016 by mala ekonomika vzrast’
03,2 % avroku 2017 o 3,3 %.

Aktualny dynamicky vyvoj ekonomiky SR spolu s tvorbou pracovnych miest vo verejnom sektore
a pozitivnym efektom novej investicie sa prejavil v rychlejSom ako pdvodne odhadovanom raste
zamestnanosti v celom horizonte predikcie.

Vplyvom vyrazného prepadu cien ropy doslo k prehodnoteniu vyvoja inflacie v aktuédlnom roku o 0,3
percentudlneho bodu, pricom smerom nadol ju tahali aj slabSie potraviny. Inflacia by tak mala
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dosiahnut’ v tomu roku 0,4 % a v roku 2017 by sa mala za predpokladu rasticich cien komodit
a obnoveného domaceho dopytu zrychlit’ na 1,8 %.

Vyvoj cien ropy po datume uzavierky aktualizacie predikcie predstavuje vzhl'adom na jej pokracujuci
pokles nad’alej riziko smerom nadol v predikcii vyvoja inflacie a v silnejSom domacom dopyte.
Rizikd pre vyvoj HDP st pre nasledujuce roky viac-menej vybilancované, a to vzhladom na
protichodné vplyvy nizSich cien ako pozitivneho prijmového efektu na jednej strane a mozného
horSieho vyvoja rozvijajucich sa ekonomik na strane druhe;.



