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| Aktualne prognézy MF SR

1) VonkajSie prostredie
*  financny sektor
*  realny sektor

2)  Predpoklady prognozy
3) Progndzavyvojaekonomiky arozdiely oproti
oredchadzajuce) prognoze

4)  Otazky na diskusiu
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| Sucasny vyvoj - financny sektor
-Noznice medzi monetarnymi politikami sa dalej roztvaraju
-Prilezitost FEDu zvysit sadzby v juni
-\ysoke zasoby tlaCia cenuropy na dol

-Prekvapujuco silnejsie EUR
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Noznice medzi monetarnymi politikami sa dalej roztvaraju
Spready vSsak ostavaju na pokrizovych minimach

Overnight skuto¢né a ocakavané sadzby Vyvoj spreadov krajin vo¢i 10Y nemeckémubundu
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» Divergencia kratkodobych urokovych sadzieb v hlavnych ekonomikach stale pokracuje
« Trhy oCakavaju zvySovanie kiucovej sadzby v USA uz v juni (dnes)

« ECB neplanuje menit nastavené parametre monetarnej politiky do konca roka 2017

» Korekciavo vynosoch smerom na dol nastala po Francuzskych a Holandskych volbach
« Spready voc¢i nemeckym 10-ro¢nym dlhopisom ostavaju stale blizko pokrizovych minim
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| Ponuka na trhu s ropou prevazuje dopyt

Cenaropy stale nenaslarovnovahu Zmena hodnoty vymenného kurzu (Baza 1.2015)
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« Velkeé zasoby, otvaranie vrtov v USA a produkcia krajin mimo dohody OPEC tlac¢icenu
ropy nadol

* 9-mesacné predlzenie nizkej produkcie krajin OPEC neprinieslo o¢akavany ucinok

» Britskalibra pod tlakom volieb a BREXIT-u

» EurosilnejSie nez o¢akavania
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| 1) SOFT neistota ano, HARD neistota nie

Roztvarajuca sa noznice pri vhnimani neistoty
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Zdroj: policyuncertainity.com, Bloomberg

* Trhy menej citlivé na geopolitiku nez kedysi
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| Aktualny vyvoj: najdolezitejSi obchodni partneri

Eurozona (agregat) zrychlilav Q12017 na 0,6 % QoQ:
= Sirokospektralne zrychlenie naprie¢ sektormi a krajinami
= Hlavnym tahunom rastu zostava celoploSne domaci dopyt
= Vyvoj je podporeny ekonomickymi fundamentmi a déverou, ako neistota ustupuje
= Zrychlili tradi¢ni tahuni (DE, ES), ale aj krajiny s horSimi fundamentami (FR, IT)

- V3 v Q12017 zrychlila nad 1 % QoQ:

= Rast potiahol predovsetkym sukromna spotreba, investicie sa eSte nespamatali
= externy sektor prispel timene alebo vébec

= Spomalenie zrealizované v UK
= podla (Brexit) predpokladov v investiciach (0,2% QoQ v Q12017 z 0,7% v Q42016)

- Spomalenie aj v USA kvéli slabsSej spotrebe (0,3 % QoQ z 0,5 v Q4)
- Cina opat jemne zrychlila (6,9% YoY z 6,8% Q4)
= Rusko je v ¢iernych &islach po 2 rokoch recesie (0,5% YoY z 0,3% v Q4)
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| Rast SK partnerovv Q42016 a Q12017 (QoQ, v %)
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S vynimkou FR v 1Q17 pozitivny vyvoj voci predoslej progndze u vsetkych
obchodnych partnerov
Jadro prekvapeniavo V3

zaroj: Eurostat, IFP
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Softindikatory na maximach

Nemecké predstihové indikatory (konjukturalne prieskumy) = Rediny rast HDP Eurazony (qoq, viavo)

120 80 Kormpazitny PMI indikator (vpravo)
65

ESI indikator (vpravo; -50 bodov)
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Zdroj: IFO, ZEW, DG ECFIN. Zdroj: DG ECFIN, Eurostat.

» VSetky soft indikatory atakuju niekolko roché maxima, akceleracia cyklu
» Podlasoftindikatorov by mal rast EA dosiahnut az 0,8 %
* Predpokladame, ze zrychlenie sa ukotvina urovni 0,5 % v 2Q2017

Jun 2017 www.finance.gov.sk/ifp I 9 ||||||



I | |l
institut finanénej politiky

| Oéakavany vyvoj: HDP agregat eurozéonyaV3
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= Zrychlenie agregatu eurozéony 2017-2018: fundamenty sa nadalej zlepSuju; domaci
dopyt ostava hlavny tahun; zotavit sa ma aj vonkajsi dopyt (momentum globalneho
obchodu)

= Zrychlenie vo V3: bude spoliehat na domacu spotrebu pre rast, na horizonte prognozy
sa ozivia aj investicie.
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| Prognézaimport: vaZzena eurozona

=—]ln 2017 =——=februar 2017
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= 2017: odraza ozivenie globalneho dopytu/obchodu

= 2018: momentum z 2017 sa udrzi, ale nezrychli
= 2019-2020: navrat k dlhodobému potencialnemu rastu
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| VyrovnanejSierizika

- +

v HardBrexit 2018- v Soft Brexit scenar (mensia
pravdepodobnost)

v Figkalny stimulv USA 2017-2018

» Nové geopoliticke trenice naobzore: Severna g Zryc_hlenleEAvsuIad_esekonomlckym
Kérea: Blizky Viychod sentimentomna maxime

v Protekcioninizmus vo svetovom obchode
v Talianske nebonitné Uvery, banky
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| Predpoklady prognézy vdomacom prostredi

- Posuninvesticie D4/R7 do dalSich rokov
- Zvysenie importnej narocnosti ekonomiky

- Rast pracovnikov zo zahraniCia vytvara klin medzi
zamestnanostou VZPS aESA
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| ... . S
Fiskalna projekcia

= Nové opatrenia na verejnych investiciach

= Rozpustenie prebytku samosprav do spotreby a
investicii

- Stale pomaly nabeh EU fondov v roku 2017, ale
Ciastoc¢ne dobiehanie z vlastnych zdrojov
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| Fiskalna projekcia: KSVS + THFK

KSVS (% y-0-y) Investicie (% y-0-y)
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Progndza jun 2017
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29 - 2017 -40,0 - Prognéza februar 2017
27 - -50,0 A
25 T T T T 1 -60,0 -
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2017 2017
» Rozpustenie prebytku samospray, - Stale nizsie EU fondy, ale Giastocna
dofinancovanie zdravotnictva kompenzacia cez vlastné zdroje.
2018-2020 2018-2020
* NavySenie odhadu kompenzacii « VysSSirast (nové opatrenia), samospravy a nabeh
» Upravarastu trhovej produkcie smerom EU fondov

nadol na celom horizonte
Jun 2017 www.finance.gov.sk/ifp I 15 I|||I|



1 1 | |l
institut finanénej politiky

| Fiskalna projekcia: Medzispotreba a kompenzacie

Medzispotreba (% y-0-y) Kompenzacie (% y-0-y)
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Medzispotreba

« 2017-2018:rozpustenie prebytku samosprav

Kompenzacie
« 2018-2020: navysenie rastu k 5% na horizonte prognézy
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| Prognoza

Odhad rastu pre tento rok bezo zmeny, zvySenie pre buduci

Vplyv rychlejsieho rastu spotreby domacnosti, exportu ainvesticii
v 2017 je vyvazeny narastom dovoznej narocnosti

Zvysenie rastu v 2018 vdaka exportu a vladnym vydavkom
Mierne zvysenie odhadu inflacie v 2017 kvoli potravinam a sluzbam

Pozitivny vplyv na danove zakladne
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| HDP -zvysenie rastu v budicom roku

realny rast

institut finanénej politiky

skut.

Feb-17 Jun-17 A

Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A

Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A

3,8 3,3 3,3 0,0 3,3 3,3 0,0 4,0 4.2 0,2 4.4 4.4 0,0 3,8 3,9 0,1
5,0 2017
4.5 — » ZlepsSenie externeho prostredia
4,0 \_-—/ - * VysSsSiadodvera vekonomiku —
3,9 narast spotreby i investicii
3,0 « Kompenzované importmi
2’5 Feb-17 2018
2,0 T e « Zlepsenie externého prostredia
15 — Jun-17 » Zrychlenie vladnych investicii
1,0 2019
0.5 * VySSie investicie kompenzované
0,0 ' | ' ' | importmi
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2020
» Zrychlenie vladnej spotreby
Jun 2017 www.finance.gov.sk/ifp
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| HDP -vyvazena struktararastu
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2017: Vyssi prispevok investicii oproti 2/2017 prognoze, nizsi gistého exportu

2018 -2020: Vyvazenejsia Strukturarastu

Pokracujuci vyssi prispevok investicii
Akceleracia Cistého exportu, no nizSianez v 2/2017 prognéze

Jun 2017
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Uzavretie produkénej medzery a mierne prehrievanie

Produkéna medzera (% pot. produktu)

2015 2016

Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A
-0,8 -0,2 -0,2 0,0 0,2 0,1 -0,1 0,7 0,8 0,1 1,3 1,4 0,1 1,3 1,3 0,0
1,5
/ T 2017-20
, . . r
1,0 ’ ¢ Minimalne zmeny
0,5
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| Nominalny HDP-Vy

bezné ceny

W vy

SSI1V

institut finanénej politiky

dakarealnemurastu

skut. | Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A
mid. EUR 787 | 810 810 00 | 846 846 00 | 894 896 02 | 951 953 02 | 1007 1011 04
nomindlnyrast | 36 | 30 29 -0 45 01 | 56 58 02 64 64 00 | 59 60 04
realny rast 38 | 33 33 00 33 00 | 40 42 02 44 44 00 | 38 39  oi
rastdeflatora | -02 | -04 04 00 12 02 | 16 16 00 20 20 00 | 21 21 00
7,0
' v  VysSirastdeflatora
50
'
4.0 2018
* VySSirealny rast HDP
30 - = = Feb-17
20 —Jun-17. 2019
* bezzmeny
1,0
0,0 . . . . 2020
2015 2016 2017 2018 2019 2020 * VysSirealny rast HDP
Jun 2017 www.finance.gov.sk/ifp
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| Inflacia-mierne rychlejsirast cien

skut. |Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A

CPI -0,3 -0,5 -0,5 0,0 11 1,3 0,2 17 17 0,0 19 19 0,0 21 21 0,0
HICP -0,3 -0,5 -0,5 0,0 11 1,3 0,2 1,7 1,7 0,0 1,9 1,9 0,0 2,1 2,1 0,0

Spotrebitelska inflacia - CPI

2,5
2017

2,0 e  Aktualny vyvoj—vyssie ceny

15 / potravin a sluzieb, vyraznejsi
’ K/' pokles reg. cien

10 ’ Feb-17
0 Vs o 2018-2020

! / — Jun-17 «  Bezzmien
0,0 T T T !

-0’5 \/

-1,0

2015 2016 2017 2018 2019 2020
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| Inflacia

vyvoj jednotlivych zloziek

Medzirocneé rasty zloziek inflacie 2017:

2016 2017 2018 2019 2020 » vyraznejSi pokles reg. cien oproti
predpokladom zo zaciatku roka

HICP -05 13 1,7 19 2] (elektrina)
CPI 05 13 17 19 21 * rychlejSirast cien potravin odrazajuci
) aktualny vyvoj a globalne ceny
Regulovane ceny 1.2 19 10 02 02 + rychlejsirast cien sluzieb na zaklade
Zmenanepr.dani -0,3 O] 0 01 0 aktualrleho vyvoja L
» pomalSirast cien PHM odraza vyvoj
Jadrovainflacia O/ 19 18 2,2 25 ceny ropy akurzu EUR/USD
Ceny potravin -08 25 10 1,8 2,2 2018:
Cistainflacia 03 18 20 23 26 * spomalenie rastu ceny potravin
. * pokles cenyropy
Pohonné hmoty -7} 8,0 2,0 410 -05 « rastcien elektriny — ,dobeh* vyvoja v
Sluzby 10 21 25 28 29 tomito roku
Tovary 0} 11 17 211 25 2019-20:

* bezvyraznychzmien
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Zamestnanost - vyhlad v tomto roku bez zmeny
rast podla ESA2010

skut. | Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A

2,0 23 24 0,1 1,8 1,8 0,0 1,1 1,2 0,1 0,9 1,0 0,1 0,9 1,0 0,1
o5 2017
* lepSizaverroka
50 - = Feb-17 vykompenzoval mierne horsi
Jun-17 vyvojviQ
15 S 2018
0 NI~ - ZzlepSenie ekonomického
’ S e - - rastu
0,5 2019-2020
* RychlgjSirast zamestnanosti
0,0 ' ' ' ' ' ' vo VS o prispeje k rastu
oboch rokoch
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| Zamestnanost v sektoroch

Prognéza zamestnanosti vybranych sektorov 30 1
ekonomiky ESA 2010 25 |
2016 2017 2018 2019 2020 20 A
Verejna sprava 1,8 0,7 0,5 0,5 0,4 15 -
Trhové sluzby 2,2 1,7 1,4 1,3 1,2 10 -
Priemysel 3,5 3,1 1,4 1,1 1,1 05 1
0,0 T T T T T T T 1
Stavebnictvo 3,3 1,8 1,6 1,2 1,5
05 - Stavebnictvo Priemysel
Zamestnanost’ 2,4 1,8 1,2 1,0 1,0 0 Trhové sluzby Verejnasprava
’ 08 = Zamestnanost
-15 A
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
« 2017-2018 prenos pozitivneho vyvoja v priemysle a stavebnictva z aktualneho roka ajdo
buduceho roka
« 2019-2020 rychlejsirast zamestnanosti vo verejnom sektore
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| Nezamestnanost - vyssia participacia cudzincov
podla VZPS

skut. | Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A
11,5 97 9,6 -0,1 8,4 8,2 -0,2 7,6 75 -0,1 6,9 6,8 -0,1 6,2 6,2 0,0

12,0

11,0 ——-fFeb-17 2017 - 2020
—Jun-17 * LepSivyvoj zamestnanosti
10,0 timeny vacésou participaciou
cudzincov natrhu prace

9,0

8,0

7,0

6,0 T T T T T 1

2015 2016 2017 2018 2019 2020
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| Nominalna mzda - minimalne zmeny

nominalnyrast

skut. | Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A

Feb-17 Jun-17 A
29 3,1 3,3 0,2 3,5 3,6 0,1 4.4 4.6 0,2 4.8

Feb-17 Jun-17 A
4.8 0,0 51 52 0,1

7,0

- — Feb-17
2,0
10 — Jun-17
0,0 T T T T T
2015 2016 2017 2018 2019 2020
Jun 2017 www.finance.gov.sk/ifp

2017

» Zohladnenie aktualneho
vyvoja a zvysenie inflacie

2018-2020

» zruSenie predpokladu o
4%-nom stropevo VS -
prispevok O,1 p. b. v rokoch
2018 a2020

» vySSia produktivita v roku
2018
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| Sektorova struktira miezd

Progndza mzdy vo vybranych sektoroch ekonomiky 2017
2016 2017 2018 2019 2020 = LepSivyvojv priemysle a
luzbach, horsi vyhl
Verejna sprava (O,P,Q) 52 4,2 4,5 4,5 4,7 sluzb C, » [10FS y. lad v
stavebnictve na zaklade
Sukromny sektor 2,7 3,4 4,6 4,9 53 aktualneho vyvoja
Trhové sluzby 1,7 2,8 45 4,8 5,3
Priemysel 3,5 4,3 4,9 5.0 5.3 2018-2020
Stavebnictvo 3,2 3,7 4.6 5,0 5,2 : Mllnlmalne Zmeny v
sukromnom sektore
Nominalny rast miezd 3,3 3,6 4,6 4.8 5,2

= ZruSenie predpokladu o
4%-nom strope narast
kompenzaciivo VS
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: Spotreba domacnosti - silny narast vtomto roku

realny rast

skut. | Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A
22 2,7 29 0,2 25 3,1 0,6 2,7 2,8 0,1 29 29 0,0 29 29 0,0

3,5 2017
30 o * Vyrazné zrychlenie vdaka

| -l >— —== 4Q2016 21Q2017

2,5 7 & = > . S

20 - = Feb-17 2018

’ « Marginalny narast kvoli

15 ==-Jun-=17 mzdovej baze a carry-over
10 efektu

0,5 2019-2020
0,0 | | | | | |  Bezozmeny

2015 2016 2017 2018 2019 2020
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| Investicie - ozivenie

realny rast

skut.

Feb-17 Jun-17 A

Feb-17 Jun-17 A

Feb-17 Jun-17 A

Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A

16,9 -7,2 -9,3 -2,1 3,0 42 1,2 1,9 3,8 1,9 2,0 3,1 11 3,6 3,2 -0,4
20,0 2017
15,0 \\ — = Feb-17 . Vyliazné zller:).éenie y;'{yoja
sukromnych investicii
10,0 — Jun-17
50 \ 2018-2019
\ / ________ = =" * Najma prispevok z vladnych
0,0 \ ! . . ' investicii
50 \\ /// * Mierne optimistickejsSie
’ Y/ stikromné investicie
-10,0
150 2020
2015 2016 2017 2018 2019 2020 * Revizia sukromnych investicii
Jun 2017 www.finance.gov.sk/ifp I 30 I|||I|



I | |l
institut finanénej politiky

| Exporttovarov a sluzieb - zrychlenie vtomto a budiicom roku
realny rast

skut. | Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A

7,0 4.4 4.8 0,4 5,6 6,0 0,4 7,3 7,7 0,4 7,7 7,7 0,0 6,2 6,3 01
9,0
8,0
;’g /’ - \ 2017-2018
5’0 N * Zlepsenie vyhladuv
: AN - = Feb-17 zahranici
4,0
— Jun-17
3,0 2019-2020
2,0 * Minimalne zmeny
1,0
0,0 T T T T T 1

2015 2016 2017 2018 2019 2020
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| Import tovarov a sluzieb - vy$siaimportna naroénost
realny rast

skut. | Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A Feb-17 Jun-17 A
8,1 2,3 29 0,6 4.2 6,1 1,9 6,0 6,8 0,8 6,3 6,3 0,0 55 54 -0,1

9,0
0o |\ 2017

’ \ « Vyrazné zrychlenie 4Q2016
6,0 = « Tahané nielen lepSimi
5,0 \\ / P ’ -—?b?? ........ exportami, ale aj
4.0 \ / - T akcelerujucou spotrebou
30 NN/ - un- domacnosti ainvesticiami

; \WV

\
2,0 2018
1,0 « ZlepSenéinvesticie a export
0,0 T T T T T 1
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2017 - 2020
» VysSSiaimportna naro¢nost
ekonomiky
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| Baza pre DPH: narast spotreby a verejnych investicii

6% mmm KSD medzispotreba viady
5,3% THFK viady Spolu
— = Prognoéza feb 2017 4.7% 4,8%

5%

e A% o = ==

4%

3%

2%

1%

0%

-1%

-1,0%

-2%
2015 2016 2017 2018 2019 2020

« 2017-2018: vySsSi rast spotreby domacnosti

« 2019: vySSie verejné investicie
« 2020: bez vyraznejSej zmeny
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| Porovnanie s prognézami élenov vyboru

6,5 -
6,0 - - = median —IFP
55 -
50 -
45 -
4,0 -
35 -

3,0 T T T T T T |
2014 2015 2016 20177 2018 2019 2020

Orienta¢né porovnanie makroekonomickych prognoz s élenmivyboru

» Graf predstavuje vazeny rast makroekonomickych zakladni pre jednotlivé dane, vahy su
uréené na zaklade vahy jednotlivych dani na celkovych danovych prijmoch

 Tmavomodra oblast predstavuje 50% ¢lenov vyboru, prerusovana Ciara je median.
Progndza IFP je vyznacena plnou Ciarou.
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| Porovnanie s predchadzajucou prognozou

Kumulativny rast makrozakladni

skut. jun17 feb17 A jun17 feb 17 A jun17 feb 17 A jun17 feb 17 A jun17 feb17
100 1043 1041 0,2 1093 108,7 0,6 14,8 14,1 07 120,9 120/1 08 127,6 126,7 0,9

0
5,5
5,0
45

4,0

35

3,0 T T T T T
2015 2016 2017 2018 2019 2020

» 2017: pozitivnu zmenu potiahla vy$Sia domaca spotreba
» 2018:lepsitrhprace ajrast HDP
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| Atypické makrozakladne

Medzispotreba (% y-0-y) Investicie (% y-o-y)

30 - 10,0 -

20 - 00 I M
0 \/

-10,0 A
0,0 T T T T )

Progndzajun 2017

10 - -20,0

Progndzajun 2017

Progndza februar 2017

0 -30,0 -
30 - Progndéza februar 2017
-40,0 -
-4,0 -
50 - -50,0 -
2016 2017 2018 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020

Bez vybranych novych subjektov (NDS, ZSR, EOSA, Dopravné podniky, JAVYS, ZSSK)

Medzispotreba
« 2017-2018:rozpustenie prebytku samosprav

Investicie viady
« 2018-2020: Vyssirast (nové opatrenia) a odakavame nabeh EU fondov
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| Atypické makrozakladne

HDP v b.c. bez kompenzacii, rast v % HDPvs.c. (rokt-2),rastv%
8 45
7 , 4 =
5 - - februar 17 /\ 35 /NG /
—jun17 Vi 5 / R —

5 /
4 / 25 /
. - / 2 S

- ,/ 15
2 S 1

- — februar 17
;
05 —jun17
O T T T T T 1 0 T T T T T 1
2015 2016 2017F 2018F 2019F 2020F 2015 2016 2017F 2018F 2019F 2020F
* Proxy pre ziskovost podnikov, tvori » Tvori zakladru pre dan z
zakladnu pre DPPO a osobitny odvod z nehnutelnosti
odnikania v regulovanych odvetviach
P guiovany 2020

2017 * VySSirastzroku 2018
» VySSirast kompenzacii
2018

* Vys&Sinominalny rast ekonomiky
Jun 2017 www.finance.gov.sk/ifp I 37 nlil



| Atypicke makrozakladne

O A NMWhoo-~NO®OO

Importtovarovvb.c.,rastv%
9,0

8,0

= =~ 7,0

\ / 7 = 6,0

N/ 50

N/ 0

W /s 30

\ 7
\V/ 2,0

\/ — — februar 17 10

—jun 17
: 0,0

2015 2016 2017F 2018F 2019F 2020F

» Tvorizakladnu pre dane z
medzinarodneho obchodu a
transakcii

» 2017: vySSia importna naro¢nost
a deflator

I | |l
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Rast vkladov posunuty o 1Q,rast v %

/N
/N
/ \\ ------- S o

— — februar 17

——jun 17

2015 2016 2017F 2018F 2019F 2020F

Tvori zakladnu pre bankovy odvod

2017 : Q4 aj Q1 nizSie ako
oCakavania + nizSie uspory
2017-2019: minimalne zmeny
2020: technicka zmena-vysledok
posunutého profilu
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| Atypické makrozakladne

Ziskovost, mil. eur SA

3600 » Tvorizakladnu pre DPPO
3400 i « Mierne revidovany sezénny
3200 /' \ profil
P e o v
3000 X W« Gtabilizacia na zaciatku roka
2800 / -
2600 /\\/’//\:
2400 \w =7
9200 - - -februar 17 —junt7
2000 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
COOOOIIIIIIVLVLOLOLODVDOCOOOORNE
DONOETOONDETOONDIErTOONDE ™ O
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| Diskusia

Cim si vysvetlujete relativne dobrd absorpciu geopolitickych
Sokov na financnych trhoch?

Aky je na Slovensku potencial v zamestnavani cudzincov bez
uvolnenia sucasnych legislativnych podmienok ?

- Zodpoveda sucasny rast miezd stavu trhu prace?
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EU fondy

mil. eur

EU fondy spolu (1+2) bez COFIN

- v sektore VS

- mimo sektora VS
z toho: 1. Bezné vydavky
- v sektore VS
- mimo sektora VS

z toho: 2. Kapitalové vydavky

- v sektore VS

- mimo sektora VS

I
2017 2018
1735 1945
675 778
1060 1167
949 987
238 251
"1 736
785 958
436 527
349 431

2019

2063

872

1191

994

258

737

1069

615

454

2020

2213

974

1239

1051

288

763

1161

685

476
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Doplnkové snimky
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Zamestnanostvo VS (podlia NACE)

2,0

15

1,0
- nA |
- 111 I“ll

I I o g

-0,5

-1,0

‘1,5 I

2,0 konsolidacia konsolidacia
™~ o0 ()] o - o~ m < wn S} ™~ 00 [«2] o — o™ m < mn w0 L (T [T L
[o2) (] (9] o o o o o o o o o o - — - - — - ™~ (*5] (2] o
[e)] (92} (o7] o o o o o o o o o o o o o o o o o - - - ™

B JUn 2017 = Februar2017

Zdroj: SU SR
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Zamestnavanie cudzincov podlia UPSVAR

45000 12000
mmm medziroéna zmena, prava os
40000
—— zamestnavanie cudzincov 10000
35000
30000 8000
25000
6000
20000
15000 4000
10000
2000
5000
0 0
Zdroj: IFP
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| Mzdy rasturychlejSie ako fundament asutlaceneé
nadol novymi nizkopriimovymi zamestnancami

Mzdy zamestnancov vs mzdy ocistené o

Mzdy voci svojej dihodobej rovnovahe novoprijatych zamestnancov (%, EUR vpravo)

10 1100
8 1000
6 900
——— 4 800
&= II 600
-0.04 95 X goOoE N Lo
. — o 5 =5 = = =
- n = M = p =l 3o T =l 1o Y ~ B o B =ol o0 S © & & 9 LKL L g 2
OOUOOSOOOOQOOO R S = S T 2 Y SV AR SVAR SV oV
8 s 8 8 S 8 '-!O'J 8 8 g 5 3¢ A 0 mmmmm oGisteni o prichody, pr. os
Qggogogoaomggg e vSetci, pr. 0s
N i\ AN N st vSetkych
e rast vSetkych ocistenych o prichody
Zadroj IFP Zdroj IFP
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Medzikvartalny profil HDP

HDP QoQ % rast (vazena eurozédna)

m WEA+V3 QoQ Y% change Jun-2017
= WEA+V3 QoQ %% change Feb-2017

0,7%
0,6%
0,5%

0,4%
0,3%
0,2%
Q

0,1%
0,0%

Zdroj: IFP
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Medzikvartalny profil importu

Import QoQ % rast (vazena eurozona)

m WEA+V3 QoQ Y%change Jun-2017
= WEA+V3 QoQ Y% change Feb-2017

Zdroj: IFP
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| Inflacia - predpoklady o vyvoji cien

2017 2018 2019 2020
plyn -41 2,0 0] 0]
elektrina -4.6 2,0 0] 0]
teplo -5,3 1,0 0] 0

« 2017 aktualny vyvoj podla zmienv januari
« 2018 kvdlirastu cien na svetovych trhoch v roku 2017
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| Rozdiel v opatreniach oproti februarovej prognoze

Rozdiel oproti predoslej prognéze opatrenia

Vplyv na Saldo VS, mil. eur 2017 2018 2019 2020
Kompenzacie zamestnancov D.1 0 -7 20 20
Medzispotreba P.2 -20 -20 -20 -20
Spotreba fixného kapitalu P.51c 0 0 0 0
Naturalne socialne davky... D.632 -100 -146  -188  -170
Dane z produkcie D.29% 0 0 0 0
Trhova produkcia ... P.10 30 30 30 30
Investicie verejnej spravy (THFK) P.51g -4 124 170  -221
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Prognéza HDP: vazena eurozona

institut finanénej politiky

Jun-2017

WEA+V3
WEA
Germany
Czech Repu
Poland
Hungary

Revisions

Jun 2017

2,2
1,8
1,7
2,6
3,1
3,1

2018 2019 2020 gwioxi

1,9

www.finance.gov.sk/ifp
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2017 2018 2019 2020)
20 20 19 18
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17 16
25 26
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Prognézaimportov: vazena eurozona

Jun-2017 Revisions February 2017
2017 2018 2019 2020wt 2017 2018 2019 2020}
WEA+V3 50 48 45 45 46 44 45 45
WEA 4,4 4,2 41 3,6
Germany 4.6 44 4,4 3,5
Czech Repu 53 54 51 54
Poland 6,5 5,7 51 5,2
Hungary 58 55 48 4,9
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Aktualny vyvoj: V3 asvet

Silny nastup v Q12017 vo V3

= Cesko: 1,.3% QoQ (0,4% v Q4); spotreba domacnosti a rast exportu nad o&akavania;
Investicie/Cerpanie eurofondov stale klesali

=  Polsko: 1,1% QoQ (7.7% v Q4). C a NX potiahli, prepad v investiciach sa zmiernil
= Madarsko: 1,3% QoQ (0,7% v Q4). C tahun, |/Cerpanie eurofondov stale klesali
Pekny zaver roka strieda spomalenie v UK:

= UK: 0,2% QoQ (0,7% v Q4). spotreba, maloobchod aj sluzby potiahli zaver roka,
prepad v investiciach v Q1

Spomalenie aj v USA:

= US:0,3% QoQ (0,5% v Q4) V Q1 spomalenie pravdepodobne vdaka slabej spotrebe
a zasobam

Emerging Markets sa spamatavaju:
= Cina: 6,9% YoY (6,8% YoY v Q4)-nad o&akavania: siina C+ property market rebound

= Rusko: 0,5% YoY (0,.3% YoY v Q4); opat v Ciernych &islach po 2 rokoch recesie.
Dévodom zotavenia su vySSie ceny komodit
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