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Aktualne prognozy MF SR

* Hlavné predpoklady prognoézy a jej rizika
* Predpoklady prognozy

* Vonkajsie prostredie

* Domace prostredie

* Prognodza vyvoja ekonomiky a rozdiely oproti
predchadzajticej prognoze

* Otazky na diskusiu
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Hlavné predpoklady prognozy

Hlavné predpoklady:

* Nedojde k plnému prepuknutiu dlhovej krizy v eurozone:
predpoklad stéle trva, vyrazne pomohli 3-rocné repo tendre ECB

* Nedojde k prili$ silnému priSkrteniu fiSkalnej politiky v USA: stale
trv4, na poslednu chvil'u uvol'nenie fiskalnej politiky cez predlzenie
znizenia odvodov koncom minulého roka (zatial vSak stale len
docasné)

« ZlepSenie externého prostredia oproti februarovym predpokladom ;
rast HDP bude vSak tahany vylucne ¢istym exportom, vplyv na
danové prijmy je len vel'mi mierny
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Hlavné negativne a pozitivne rizika

Hlavné negativne rizika:

* PIné prepuknutie dlhovej krizy v eurozone (rozbuska napr.
Grécko), finan¢ny systém zmrzne }to by mohlo vyvolat recesiu
kumulovane radovo vo vyske 3,5% v eurozone)

* Vyrazny %okles rastu v rozvijajicich sa ekonomikach, ako je Cina
(to by mohlo vyvolat prudky pokles celosvetového obchodu a

zasiahnutie Nemecka)

Hlavné pozitivne rizika:

VVVVV

* Bude pokracovat vdc¢si ndrast zamestnanosti v USA, trh
nehnutelnosti v USA sa odrazi od dna, Nemecko nad'alej bude
zvysSovat trhovy podiel v Azii
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Predpoklady prognézy - vonkajsie prostredie
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1) Finan¢ny sektor -Vyvoj na akciovych trhoch
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Zdroj: Reuters

* Korekcia akciovych trhov od lokalneho maxima o viac ako 10%
* Akciovy trh naznacuje hlavny zdroj problémov v eurozéne

* Index volatility v uplynulych tyZdnoch vzrastol a koreSponduje s celkovym
narastom nervozity
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1) Finan¢ny sektor -Vyvoj kurzu a ropy
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Zdroj: Reuters

* Vyvoj cien ropy aj kurzu EURUSD potvrdzuje rast nervozity pre eurozénu
* Euro oslabilo voci dolaru az pod 1,25
* Cenaropy poklesla za dva mesiace o 20%
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2)Predpoklady vonkajsieho prostredia sa oproti
februarovej prognoze zlepsili

Viaceré medzinarodné institacie pristiapili k zvySeniu prognoz
nasich obchodnych partnerov

* MMF zvysilo v aprili odhad HDP pre eurozénu na rok 2012 o0 0,2 p.b.
(z januérovych -0,5%) a v pripade Nemecka o 0,3 p.b. na 0,6%

* EK v m4ji popri o¢akavanej miernej recesii v eurozone zvysila odhad
rastu HDP pre Nemecko na 0,7% (januérovy odhad IFP pre Nemecko
bol 0,5%)

* OECD v maji po zverejneni udajov HDP za 1Q2012 zvySilo rast
viacerych krajin, rast Nemecka v roku 2012 na 1,2% (oproti januaru az
00,7 p.b.)

* V poslednych tyzdiioch vsak prichadzaja negativne ,soft” data a preto
upravujeme nizsie poslednt prognézu
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2) OECD - Progno6za obchodnych partnerov SR - HDP

Medziroény vyvoj HDP (%)
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Zdroj: OECD, MF SR

* Na zaklade majovej prognézy OECD doslo k zvySeniu vyvoja HDP naSich najvyznamnejsich
obchodnych partnerov pre rok 2012 a 2013

 Casti eurozény na ktoré st naviazané obchody SR boli zlepsené vyhliadky i napriek tomu, ze
eurozona by mala dosiahnut pokles -0,1%

* Odhad rastu Nemecka na 2012 bol na zaklade majovej prognézy OECD oproti nasim februarovym
predpokladom zvySeny na 1,2% (o 0,7 p.b.)

* Odhad pre EA na 2012 bol revidovany na -0,1% (o 0,4 p.b. nahor)
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2) Reédlna ekonomika - o¢akavania

Index ekonomického sentimentu v EU a eurozéne Ocakavania v Nemecku a priemyselna
produkciav SR
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* Indikatory dévery v EU a v eurozo6ne st pod dlhodobym priemerom, DE je eSte
nad, ale takisto klesa posledné 3 mesiace

* Nemecky index IFO (ocakavania) po vyraznom vzostupe opit klesa. Index
oc¢akavani v maji vyrazne poklesol a dostal sa spit na januarové arovne

* Index ZEW naznacuje takisto mozny obrat trendu, po 5 mesiacoch rastu
zaznamenal v maji vyraznejsi prepad a nachadza sa pod dlhodobym priemerom
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3) Ocakavania - Prognéza obchodnych partnerov SR - dovozy

Medziro€ny vyvoj importu (%)
5.4%
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Feb-12 |OECD-méj| IFP- jun| Feb-12 |OECD-m&j IFP- jun| Feb-12 |OECD-maj IFP- ]un| Feb-12 |OECD-maj| IFP- jun |
2012 2013 2014 2015

Zdroj: MF SR
* Prognézu OECD sme upravili smerom nadol na zaklade aktualneho vyvoja v
poslednom mesiaci (aktualna prognéza Goldman Sachs, DE 0,9%, EA -0,3% pre 2012)
* Napriek aprave vSak zostavajt predpoklady vonkajSieho prostredia priaznivejsie v
porovnani s februarovou prognézou
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3) Oc¢akdavania - Progndza vyvoja vybranych krajin

Tabulka €. 1: Vyvoj vonkajSieho prostredia v rokoch 2012 az 2015

Rozdiel oproti Rozdiel oproti
HDP (% rast) februaru 2012 Import (% rast) februaru 2012
2012 2013 2014 2015|2012 2013 2014 2015(2012 2013 2014 2015|2012 2013 2014 2015
Najvyzn. obch.
partneri SR 02 14 17 18|00 00 -0,2 -0,2|22 48 45 45,10 08 0,0 -0,
z toho
eurozéna 03 06 - - 102 -04 - - 100 19 - - 100 18 - -
Nemecko 09 15 - - 104 -02 - - 141 60 - - 103 04 - -
Ceska rep. 05 1,7 - - |18 06 - - |13 68 - - |14 12 - -
Polsko 29 29 - - 104 04 - - 148 57 - - 10,7 22 - -
Madarsko 1,6 11 - - 1-09 00 - - 132 63 - - 1-07 08 - -

Zdroj: OECD , Goldman Sachs, IFP
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Predpoklady prognozy - domace prostredie
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Konjunkturéalne prieskumy
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* Domadca dovera sa stabilizovala, mierne sa zlepSila najmé
spotrebitel'ska dovera a dovera v stavebnictve

15.6.2012
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Bankovy sektor v SR

Rast stavu averov (YoY, %) Uvery v ekonomike (stav ku koncu mesiaca
mlid. EUR, SA)
18 - uvery domacnostiam 37.0 - l?veryveko.nomike(l’a\’/é 0s) 158
. . uvery podnikom (prava os) /-/
uvery podnikom 36.0 A | 455
14 A . _
.0 A - 15.2
10 A 35.0 5
6 34.0 A - 14.9
5 33.0 1 \/ - 14.6
32.0 1 - 14.3
-2 A
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* Uvery obyvatel'stvu ako aj avery podnikom spomaluja svoj
medziro¢ny rast
* Avsak tvery podnikom zacali na medzimesacnej baze rast po
niekol'komesacnej stagnacii (sezénne ocistené).
15.6.2012
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Fiskalna konsolidacia v rokoch 2013-2015

e fiskalna restrikcia v rokoch 2013-2015 s ciefom
dosiahnut deficity VF: 2,9% v roku 2013, 2,3% v roku
2014 a 1,7% v roku 2015

* Struktara konsolidacie: 2:1 v prospech prijmov oproti
no policy change scenaru

* vplyv konsolidacie na HDP v roku 2013: -0,4 p.b.

* multiplikator z konsolida¢ného balicka: 0,19 (napr.
redukcia 2.piliera mé nulovy multiplikator)

* multiplikator z opatreni, ktoré priamo vplyvajua na
HDP : 0,29
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Vplyv konsolidacie na ekonomicky rast

Vplyv fiskalnej konsolidacie na HDP (zmena oproti dynamikam v zakladnom scenari -

rozpoctové vychodiska, v p.b.)

konsolida¢né opatrenia (% z HDP)
opatrenia s priamym vplyvom na HDP
prispevok k zmene CPI

zamestnanosti

mzdy

spotreby domacnosti
spotreby vlady
investicii

importu

prispevok k medziro¢nej zmene HDP

2013 2014 2015

2,1
-1,4
0,1

-0,1
-0,6
-0,7
-0,2
-2,1
-0,5
-0,4

-2,0 -2,3
-1,2 -1,6
-0,2 -0.2
-02 0,1
-0,3 -0,2
-0,2 -0,2
00 -01
1,0 -1,9
01 -03
0,1 -0,2
Zdroj: MF SR
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Prognoéza vyvoja ekonomiky a rozdiely oproti
predchadzajicej prognoze
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Hruby domaci produkt

realny rast

Feb-12 Jun-12 A [Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A
3,3 1,1 2,5 1,4 2,7 2,6 -0,1f 3,6 39 03| 3,7 3,7 0.0

2012

* zlepSenie na zédklade lepsieho nez

4 39 ocakavaného vyvoja v 4Q-2011 a 1Q-2012
N 3:6 3737 najma vplyvom ¢&istého exportu

i-(S) S « carry-over efekt predstavuje 1,9%

25 . ' »  predpoklad silného druhého kvartalu

2.0 (pokracujtci nabeh novej vyroby), priaznivé

15 11 aprilové ¢isla za IPP a ZO
1.0 * v druhej polovici roka postupné spomalenie
0.5 rastov vyplyvajtce z korekcie a neistoty
0.0 ohladom vyvoja vonkajsieho prostredia
o o o o o o o o o
el & | £ &t A & & & 2013 - 2015
E & 3 & = & 2 & 2 L . o
* minimdlne zmeny vyplyvajtce najma z inej
2011 2012 2013 2014 2015 Struktary a vel'kosti konsolida¢ného balika
15.6.2012
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Hruby domaci produkt

bezné ceny

2011 2012 2013 2014 2015

Feb-12Jun-12 A [Feb-12Jun-12 A |Feb-12Jun-12 A |Feb-12Jun-12 A
mld. EUR 01 | 713 71,8 04 | 748 751 03 | 792 796 04 | 840 842 02
nominalny rast 5,0 33 39 0,7 49 47 -0,21 5,9 5,9 0,1 6,1 58 -0,3
redlny rast 33 | 1,1 25 14| 27 26 -01] 36 39 03| 37 37 00
rast deflatora 16 | 21 14 08| 21 20 01|22 20 -02]| 23 20 -02
7.0

B HDP deflator 2012

6.0 :
HDP realny rast

5.0 = H = H * nominalny rast ekonomiky
40 . H sa pribrzdi k 3%
1.4

3.0 : , s
L H s * rast deflatora bude vyrazne
. 3.6 . 3.7 3.7 v v . . P
o L2 25 27 26 niz$i - vel'mi slaby prvy
1.1 s

0.0 kvartal

sy osle gy sl oy

S i iz f:of:oz 2032005

2011 | 2012 2013 2014 2015 o nominélny rast ekonomiky

sa posunie k 6% rocne
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HDP - prispevky k realnemu rastu

7 - 3.3
1.3
5 -
3 —
1 —
-1 -
-3 - ‘W spotreba s zmena stavuzasob
investicie I Cisty export
g | ew—rastHDP

2010 2011 2012F  2013F 2014F  2015F

* 2012-2013 - rast je v prostredi razantného zniZovania deficitu VF stéle
tahany predovsetkym zahrani¢cnym dopytom a zmenou stavu zdsob

* 2014-15 -vsSetky zloZky okrem spotreby vlady prispievajua k rastu HDP
pozitivne
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Cyklicky vyvoj
produkéna medzera

5.0 1
40 ~
3.0 A

N/
A\

-3.0 A

-4.0 1

-5.0 -

2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009

2001

~ T~ T~ ~ ~ -

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Potencidlny rast 69 54 25 16 24 28 31 30 3,1
Redlny rast 105 58 -49 42 33 25 26 39 37
Prod. medzera (% pot. HDP) 2,7 39 -38 -15 -06 -08 -1,0 -0,7 -0,5
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Inflacia
predpoklady regulovanych cien

Vychodiska a predpoklady narastu cien energii pre domacnosti, zaciatok roka MoM rast (%)

2011 2012f 1.3.2012 2013f 2014f 2015f
Plyn 5,4 5,5 -5,2 2,3 3,1 1,6
Teplo 7,6 9,5 0 1,8 2,5 1,3
Elektrina 9,2 1,6 0 1,0 1,5 2,0
Voda a stocné 3,0 6,2 0 4,7 4,2 3,8
Odpad 0,5 6,6 0 4,4 4,1 3,9
Ropa (USD/barel) 1121 114,0 112,8 114,8 118,2
Kurz USD/EUR 1,39 1,30 1,24 1,21 1,20
Ropa (EUR/barel) 86,9 114,0 90,7 94,6 98,5
Ropa ( YoY rast % ) 7,9 4,4 4,1 4,1

Zdroj: MF SR
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Inflacia
Struktara HICP inflacie

HICP inflacia v Struktare CPI (priemerné rasty v %)

2011 2012 2013 2014 2015
Celkova inflacia 4,1 3,7 2,5 2,1 2,3
Regulované ceny 7,1 6,3 2,2 2,4 2,4
Jadrova inflacia 2,3 2,7 2,6 2,0 2,3
Potraviny 5,3 3,2 2,4 1,8 2,4
Cista inflacia vt. PH 1,5 2,6 2,6 2,1 2,2
PH 12,5 7,2 2,8 3,1 2,6
Trhové sluzby 2,8 2,6 3,3 3,0 3,3
Obchodovatel’né tovary 0,6 2,3 2,2 1,6 1,6
Prispevok konsolidacnych opatreni (p.b.)* 0,65 0,08 0,29 0,00 0,00
* bez sekundirnych efektov Zdroj: MF SR
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Inflacia
priemerny rast spotrebitel'skych cien (CPI, HICP)

Skut. |Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A |[Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A

CPI 3,9 2,8 3,5 0,7 2,3 2,5 0,2 2,3 2,1 -0,2 2,5 2,3 -0,2
HICP | 41 2,8 3,7 0,9 2,3 2,5 0,2 2,3 2,1 -0,2 2,5 2,3 -0,2

" CP1 2012
4 -3 * Vyssicelkovy rast v dosledku

> vyssieho rastu regulovanych cien
energii a vysokych cien potravin.
3 2.8
2.5 25
23 23 23 9013 = 2015
2 e V dalsich rokoch o¢akdvame

stabilizaciu inflacie a vyvoj v
sulade s pdsobenim cenovej

1 konvergencie najmd v oblasti
Skut. | Feb-12 | Jun-12 | Feb-12 | Jun-12 | Feb-12 | Jun-12 | Feb-12 | Jun-12 trh OV}? C Sl uz 1 eb

2011 2012 2013 2014 2015
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PPI index

priemerny rast

Skut. |Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A

PPI | 27 | 18 34 16 | 21 21 0 22 22 0 23 23 0

PPl 2012
4 * zvySenie rastu cien - vyssi
nez ocakavany prvy kvartal

2013 - 2015

3.4
o1 oq 22 22 2323 e : N
2 » : : * stabilizacia rastu cien na nizsej
I I arovni
1

Skut. | Feb-12 | Jun-12 | Feb-12 | Jun-12 | Feb-12 | Jun-12 | Feb-12 | Jun-12
2011 2012 2013 2014 2015
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Zamestnanost
rast podl'a ESA95

Feb-12 Jun-12 A [ Feb-12 Jun12 A | Feb-12 Jun-12 A | Feb-12 Jun-12 A

18 | -02 03 05 0.3 03 0.0 05 0.6 0.1 0.8 0.8 0.0
sicossh 385 -5.4 5.6 11.0 6.3 7.3 1.0 10.0 12,9 2.9 17.0 17.1 0.1
% 2012
2.0 4 1.8 v . .
* ZlepSenie zamestnanosti v
154 dosledku
10 08 08 - lepsieho nez ocakdvaného
05 06 prvého kvartalu (0,6%)
°5 03 03 03 I I - zlep8enie vyvoja ekonomiky
0.0 T T T T . T T T . T T T T T T T 1
02 2013-2015
0.5
* Lepsi vyvoj zamestnanosti
10 W W W W bude tlmeny efektmi
P P 3 P ocakavanej fiskélnej
2011 £ 2 £ 2 £ A2 € 2 konsolidacie
2012 2013 2014 2015
15.6.2012
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Zamestnanost podl'a odvetvi

Prognoéza jednotlivych odvetvi zamestnanosti Prispevky jednotlivych odvetvi zamestnanosti

Prognéza zamestnanosti vybrany
2011 2012 2013 2014 2015
Verejna sprava -0.9 -0.5 0.1 0.2 0.1
Trhové sluzby 2.7 0.6 0.4 0.6 0.9
Priemysel 3.2 0.4 0.3 0.8 0.8
104 Stavebnictvo m Priemysel
Stavebnictvo -4.0 -2.8 0.4 0.6 0.8 45 | Trhové siuzby - Verejna sprava
15 — Zamestnanost
; 20
Zamestnanost 1.8 0.3 0.3 0.6 0.8 2010 011 2012 2013 014 2015

* 2012-15 - rast je tahany predovsetkym priemyslom a trhovymi sluzbami
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Miera nezamestnanosti
VZPS

Feb-12  Jun-12 A Feb-12  Jun-12 A Feb-12  Jun-12 A Feb-12  Jun-12 A

% 13.5 13.8 13.9 0.1 13.7 13.7 0.0 13.5 13.6 0.1 13.2 13.2 0.0
sicosop 211 | 90 142 52 | 19 37 18 | 43 37 06 | 81 78 03
14 -0/0 13.8 13.9 13.7 2012

135 7 13.7 135 13.6
14 1 13.2 13.2 °

Vys$ia miery nezamestnanosti (
napriek rastu zamestnanosti )
odraza nérastu ekonomicky

13 4

13

2 aktivneho obyvatel'stva
N (revidované cisla SUSR)
i 2013-2015
" *  Mierne zmeny v dosledku zmien
" VO VyVOjl zamestnanosti
T T T N T ~ T T ~ T ~ T T ~ T N T T ~ T o T 1
v~ Ll Al Al v~ ™~ v~ Al
- O O 3 £
2011 = =T = i
2012 2013 2014 2015
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 Institat financnej politiky

Ministerstvo financii SR

Mzda za narodné hospodarstvo

nominalny rast

00/ eur Feb-12  Jun-12 A Feb-12  Jun-12 A Feb-12  Jun-12 A Feb-12  Jun-12 A

2.2 3.4 3.3 -0.1 4.3 4.0 -0.2 4.7 4.5 -0.2 5.6 52 -0.4
17.0 26.6 25.7 -0.9 34.6 32.5 -2.1 39.5 38.0 -1.5 49.4 46.0 -3.4
% 2012

1 6 *  Protichodne posobiace faktory

55 . . . .

50 - 47 . + zvySenie miezd lekarov a

15 ] 43 : zdravotnych sestier, avSak nizsie ako

40 ] - : sme predpokladali vo februari

1 >2 - neistota a riziko pokracovania krizy

o 2s ovplyvnili mzdové vyjedndvania na rok

2o ] : 2012 v stkromnom sektore

1.5

107 2013 - 2015

0.5

00 R e I — Rast miezd tlmeny dosledkami fiskéalnej
T T = 5 7 5 - 5 konsolidacie
° 5 S S 5 -

2011 =T =T =T =

2012 2013 2014 2015
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Mzdy podla odvetvi

Prognoéza miezd jednotlivych odvetvi ekonomiky

Prognéza mzdy vo vybranych sektoroch ekonomiky

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Verejna sprava + zdravotnictvo 2.6 0.1 3.6 2.2 2.2 24
Sukromny sektor 3.5 3.2 31 4.4 5.1 6.0
Trhove sluzby 26 25 2.6 42 5.0 6.0
Priemysel 5.1 38 4.2 4.8 5.1 6.1
Stavebnictvo 35 43 2.2 4.4 55 6.0
Nominalny rast miezd 3.2 2.2 3.3 4.0 4.5 5.2

* 2012 vo verejnej sprave ocakavame rast platov lekarov a sestriciek
(22%), planovany rast platov sestriciek sme kvoli neistote znizili o
polovicu - rast na trovni 12%

* 2013 - 2015 predpoklad nulového rastu tarifnych miezd v statnej
sprave na celom horizonte prognoz
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Mzda za narodné hospodarstvo

realny rast

Feb-12 Jun-12 A | Feb-12 Jun12 A | Feb-12 Jun-12 A | Feb-12 Jun-12 A

16 | 06 03 09 | 19 15 04 | 23 24 01 30 29 01
) 2012
% 30 Xt ot 12 s e
01 o =2 « Vyssia infl4cia bude tlacit
51 Lo ' redlne mzdy smerom dole
20 15
1.5
I 2013-2015
0.5 4 y . P . s
o M M M Vyvo redlnej mzdy odraza
25 o nizsi rast nominalnej mzdy
-1.0 4
-1.5 4
20 4 -1.6
z 0% I % z 0z z
ot AL R R s 2
2012 2013 2014 2015
15.6.2012
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Institat financénej politiky

Ministerstvo financii SR

Spotreba domacnosti
predpoklady realneho rastu

Kvartalny vyvoj Roc¢né predpoklady
10.0% 10.0%
- 14.0% Miera tspor - pravd 0s  ====Spotrebadomacnosti | === Mzdovd bdza | 140y
%
8.0% . 8.0% _
0% - 12.0% U% L 12.0%
- [ 100% 6.0% 10.0%
0 U/ [ J/
4.0% . 83.0%
. 0,
2.0% 1 6.0% 40% 8.0%
0.0% 4.0 - 6.0%
.0% 20% -
-2.0% + 2.0% - 4.0%
-4.0% 0.0% 0.0% - 2.0%
- o N N n T DN O NN 00 0 00 OO o0 d d
@RI AF ST
s 0 29 5 0 a0 &5 > c ¢ W 7§ >0 5 o a -2.0% - ~ 0.0%
503878822383 5038°¢83 3833885883333 3 0
o o o o o (@] (@] o (@] (] o o o o o
Miera Gspor - pravd os ~ ===Spotrebadoméacnosti = ==Mzdova baza NN N NN NN NN N NN N NN

* pretrvavajace obavy a neistota domécnosti prispievaju k vysokej tirovni miery Gspor,
v rokoch 2013-2015 je negativny vplyv fiskalnej konsolid4cie na spotrebu domécnosti
¢iastocne tlmeny ¢erpanim z tispor
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Spotreba domacnosti

realny rast

Feb-12  Jun-12 A [Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A
-0,4 0,0 0,1 0,1 0,7 1,4 0,7 2,9 33 04 39 40 0,1
45 g 40 2012
g-g 33 * spotreba aj nad’alej v atlme
30 - 2013-2014
;:g v  fi8kdlna konsolidacia negativne
1.5 ovplyvni roky 2013-2015, vplyv
(1):(5) 0001 > je vsak ciasto¢ne tlmeny nizsimi
0.0 Gsporami
:(1):(5) .04 * oproti februdrovym
o o o o o o o o o predpokladom je balik
E § E § E § E § E fiskalnych opatreni znizujacich
2011 2012 2013 2014 2015 disponibilny prijem polovi¢ny
15.6.2012

34



Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Spotreba verejnej spravy

realny rast

Feb-12 Jun-12 A [Feb-12 Jun-12 A |[Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A
351 21 39 17 42 3,1 7,3 1,2 09 -03[ -19 -0,7 1,2

2012
4.0 31 e nomindlny rast vychddza z
3.0 y
rozpoc¢tu VS
2.0 12
0.9
1.0
0.0 I I 2013-2015
1.0 : : A
20 0.7 * rozdiely oproti predchadze}]uce]
3.0 241 1.9 prognoéze su spodsobené najma
40 g inou Struktarou a vel'kostou
5.0 B9 predpokladaného konsolida¢ného
S e T e B balick bol bredpoklad
U I N R R A alicka (napr. nebol predpokla
> ] =] v > O} > 0} > s . b
I - - A - T znizovania 2. piliera)
2011 | 2012 2013 2014 2015
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Tvorba hrubého fixného kapitalu

realny rast

2011 2012

Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A
570 1.6 30 14| 21 06 -14 1.9 30 10 29 27 -02

2012
» protichodne posobiace faktory
60 1> - vplyv korekcie v nakupoch
5.0 strojov a zariadeni po siﬁjnom roku
2011,
0 30 30 29 - slaby prvy kvartal (prepad v
3.0 ) &1 stavebnictve),
20 16 ' 19 - ¢asové posunutie novej
oe investicie VW
+o I ' + kolaudécia tseku R1 (bez
0.0 - - — — vplyvu na rast HDP)
3 v 3 & 3 & 2 & = 2013-2015
2011 2012 2013 2014 2015 « rozdiely vyplyvaja v inej vel'kosti
a Struktare uvazovanych
konsolida¢nych opatreni
15.6.2012
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 Institat financnej politiky
" Ministerstvo financii SR

Export tovarov a sluzieb

realny rast

Feb-12 Jun-12 A | Feb-12

10,8

22

59

3,7

Jun-12 A | Feb-12 Jun-12 A [Feb-12 Jun-12 A

8,2 5,6

2,71 5,9 53 -0,71 53 53 0,0
120 2012
s « zlepSenie predpokladov o
10.0 zahrani¢cnom dopyte oproti
8.2 f b Z . Z
8.0 ebruarovej prognoze
6.0 > 56 >% 5353 .53 2013
* prehodnotenie predpokladu
4.0 ; ; ; ,
2.2 dosiahnutia plnej kapacity
2.0 . vyroby v automobilkich
0.0
I T T T T - T - I T
sl 2| 5| 2| 5| 8| 5| 8| s
2011 2012 2013 2014 2015
15.6.2012
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Institat finanénej politiky

7 Ministerstvo financii SR

Export

prispevok automobilového priemyslu

pevky automobiliek k exportu(%) -predpoklad IFP
2011 2012 2013 2014 2015
Pocet vyrobenych automobilov (tis.) 650 840 880 905 930

medzirocnd zmena (%) 16,1 29,2 4.8 2.8 2.8
Prispevky k exportu
WV - 1,5 0,1 0,0 0,0
KIA - 0,4 0,1 0,0 0,0
PSA - 0,6 0,2 0,2 0,0
Spolu - 2,5 0,4 0,2 0,0
Prispevky k HDP
Spolu - 0,6 0,1 0,0 0,0
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' Ministerstvo financii SR

Institat finanénej politiky

Import tovarov a sluzieb

realny rast

2011 2012

Feb-12 Jun-12 A |[Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A

4,5 0,7 43 36| 7.8 50 27 52 45 -0,7| 47 4,7 0,0
9.0
8.0 8 2012
7.0
6.0 552 * Predpoklad zrychlenia importu, ktory
50 |45 4.3 45 Al AT si vyziada narast exportu a nizka
4.0 uroven stavu zasob
3.0
2.0 . 2013-2015
1.0 '
0.0 - — — — . : .
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ . S£omalen1e rastu importu odraza
i i — i — i i — — v D - . P
< 2 ¢ | a ¢ 2 ¢ | a ¢ zhorsenie vyvoja domaceho dopytu
= = = = = = = = = (konsolidacia) ako aj zmenu vyvoja
2011 2012 2013 2014 2015 exportu
15.6.2012
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Saldo obchodnej bilancie

% HDP

Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A [Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A
3,7 35 -0,2[ 3,6 43 0,7 3,5 45 10| 3,8 5,0 1,2 3,8 54 1,6

% HDP
* zvySenie v celom horizonte
54 prognozy
5.0
* 2011 - revidovany na zéklade
4.5 z Z
i aktualnych dat
g *  2013-2015-rast importov je timeny
37 ie | > balickom konsolida¢nych opatreni
3.5 i 3.5
Sy § 3 s 38 g
= =] < =] < =] =] =] < =]
$E &5 £ E A B2
2011 2012 2013 2014 2015
15.6.2012
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Bilancia bezného ucétu
0% HDP

Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A [Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A |Feb-12 Jun-12 A
0,1 0,1 00| -0,2 1,4 1,6 -03 14 1,71 03 2,0 1,7 0,7 2,5 1,8

% HDP

3 2012-2015

* zlepSenie BU odraza lepsi vyvoj
obchodnej bilancie a bilancie
sluzieb

* bilancia BU naznacuje
pretrvavajicu negativnu

03 produkéntt medzeru

o mm lepsi vyvoj obchodnej bilancie a
bilancie sluzieb v celom
horizonte prognozy je mierne
kompenzovany zhorSenim salda
bilancie vynosov

2.0

o
o
[

©
N

©
W

-1 -

Feb-12
Jun-12
Feb-12
Jun-12
Feb-12
Jun-12
Feb-12

Jun-12
Feb-12

Jun-12

2011 2012 2013 2014 2015
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' Institat financnej politiky
7 Ministerstvo financii SR

Otéazky na diskusiu

1. Ako zahrnuat sti¢asné rizika tykajace sa Grécka do
predpokladov vonkajSieho prostredia? Neistotu (napr. Grexit)
brat ako vazeny priemer hlavného scenara, alebo tplne
oddelene v ramci negativneho scendra (ako v nasej prognoze)?
AKké je vasa prognoza pre EA a Nemecko v 2012 a 20137

2. Pripredpoklade tak dlhodobo nizkeho rastu miezd vo VS
(nulovy rast tarifnych miezd v $tatnej sprave), neocakavate
pomalsi rast miezd v sukromnom sektore?

3. Vzhladom na tdaje z poslednych kvartélov, myslite si, Ze ndm
klesd dovozna naro¢nost exportu? Dlhodobé a ,, neprirodzené”
kladné prebytky BU chapete hlavne ako cyklus (utahovanie
opaskov a negativne doméce ocakavania) alebo naznak, Ze sa
nepotvrdzuje, Ze koruna bola fixovana na prili$ silnej irovni
pri prechode na euro ?

15.6.2012 42



