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Hlavné predpoklady a zavery prognoz

Hlavné predpoklady:
 Pozitiva: globalne oZivenie tahané svetovym obchodom v 1H11

pokracovalo, sukromné investicie v automobilovom a
elektrotechnickom priemysle na Slovensku zacinaja vyrabat

* Negativa: niektoré soft indikatory z USA, zvySovanie turokovych
sadzieb a znaky prehrievania na emerging trhoch, fenomén
dlhovej krizy v Eurozéne a teda tlaky na rychlejSiu konsolidaciu a

okracujuce otazniky ohl'adne bankového sektora, infla¢né rizika

E:eny komodit a potravin)

Hlavné zavery:

* ZvySenie ekonomického rastu v rokoch 2011 vd'aka prudSiemu
oZiveniu obchodnych partnerov, zniZenie verejnych investicii,
prudsie zvySenie zamestnanosti, ale aj inflacie

* Do buduacnosti konzervativnejSie nastavenie vonkajsieho
prostredia, oZivenie domaceho dopytu
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Predpoklady prognézy - vonkajsie prostredie
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1) Finan¢ny sektor - Vyvoj na akciovych trhoch

Vyvoj indexov S&P a DAX Index volatility VIX
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* Akciové trhy poklesli v poslednych tyzdnoch na zaklade slabsich soft dat, nervozita
ohl'adne bankového sektora, downgrade Grécka, dodato¢ny bali¢ek pomoci

* Volatilita mierne vysSia
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1) Finan¢ny sektor - Prisne tiverové podmienky pretrvavaju

Sprisnovanie uverovych standardov v eurozéne Medziro¢ny rast uverov v eurozéne
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*ZniZenie ratingu velkych franctizskych bank kvoli Grécku

*Podla pravidelného prieskumu ECB sa v poslednom kvartali averové
Standardy mierne sprisnili

*Vyvoj averov v eurozone naznacuje zlepSenie situacie u podnikov, ale
aj optimizmus na strane domacnosti
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1) Finan¢ny sektor - Fiskdlna kriza a rizikové prirazky
Spready 10 r. vladnych dlhopisov vo€i nemeckym bundom
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Zdroj: Reuters

*Spready okrajovych krajin eurozény opit prekonali od posledného
makrovyboru svoje maxima. Podl'a trhov Grécko zbankrotuje a situacia v
Portugalsku a Irsku je tiez velmi vazna.

*Spready Slovenska rastli tiez, sa vSak v strede vybranej skupiny (na zaciatku
2010 na hornom limite)
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2) Reédlna ekonomika - ocakavania

Index ekonomického sentimentu v EU a eurozéne Ocakavania v Nemecku a priemyselna
produkciav SR
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* Indikatory dovery v EU a v eurozone sa nachadzajt nad dlhodobym priemerom,
DE je extrém

* Nemecky index IFO miernym tempom klesa. Index ocakavani je i napriek poklesu

na podobnych trovniach ako pocas posledného rastového cyklu v rokoch 2006 a
2007

* Index ZEW naznacuje podobny vyvoj a zaznamenal pokles v poslednych 3
mesiacoch, nachadza sa vSak uz pod dlhodobym priemerom
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2) Redlna ekonomika - svetovy obchod, priemyselna produkcia

Medziro€ny vyvoj exportu (%) Vyvoj indexu exportu (3MMA, SA, 1/2010=100)
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Zdroj: Eurostat Zdroj: Eurostat

* Export aj priemyselna produkcia vyrazne rastt, st hlavnymi zdrojmi
oZivenia

* SK exporty prezivaja silnejsie oZivenie ako CZ, DE a EA
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2) Redlna ekonomika - aktualne prognozy

Redlny rast HDP (v %) USA Nemecko Slovensko
2010 2011 2012 2010 2011 2012 2010 2011 2012
MMF (april 2011) 28 28 29 35 25 21 40 38 42
OECD (maj 2011) 29 26 31 35 34 25 40 36 44
EK (maj 2011) 29 26 27 36 26 19 40 35 44

* Zlepsenie prognézy zahrani¢nych institacii pre USA aj Nemecko

* Najlepsie st na tom emerging markets, z V£S£el}’fch krajin porastie
vyznamne USA a Nemecko, prognézy pre EU a eurozénu zostali
takmer nezmenené

* V pripade USA a Nemecka pre rok 2012 existuja rizika v dosledku
mozného oslabenia rastu v emerging markets

* Berieme scendr OECD, mierne zve;éujeme 2011 (dobeh
pozitivnych Statistik pre ex-DE EU krajiny) a znizujeme 2012.
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3) Oc¢akdavania - Prognéza obchodnych partnerov SR

Medziroény vyvoj HDP (%)

B
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Zdroj: OECD, MF SR
* ZlepSenie prognozy vyvoja HDP naSich najvyznamnejsich obchodnych
partnerov na rok 2011 a mierny pokles na 2012

* Preroky 2013 a 2014 sme predpokladali tiroven roka 2012 (tj. nie d'alSiu
akceleraciu)
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3) Oc¢akdavania - Prognéza obchodnych partnerov SR

Medziro¢ény vyvoj importu (%)
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Zdroj: OECD, MF SR
* Vyrazné zlepSenie progndzy vyvoja importov nasich najvyznamnejsich
obchodnych partnerov v roku 2011 a mierny pokles v 2012
* Prognodza IFP pre roky 2013 a 2014 vychadza z rovnakého rastu importov ako
v roku 2012
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Predpoklady prognozy - domace prostredie
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Konjunkturalne prieskumy
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* Indikator ekonomického sentimentu - mierny pokles oproti
februaru
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Konjunkturalne prieskumy

o Zlozky IES:

o Indikator dovery v sluzbach - rasttci trend

o Indikator dovery v maloobchode - stagnacia

o Indikator dovery v stavebnictve - mierny pokles

o Indikétor spotrebitel'skej dovery a dovery v priemysle -
pokles na zaciatku roka, za posledné dva mesiace rastuaci
trend

* Vyvoj ekonomického sentimentu v SR je v stilade s vyvojom
indikatora v EU a v eurozoéne, ktoré si udrZuju rastuci trend
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Bankovy sektor v SR

Rast stavu tverov (%) Uvery v ekonomike (stav ku koncu mesiaca
mid. EUR)
26 - . . :
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* ZlepSovanie slabej averovej aktivity z poslednych rokov - stav
tuverov v ekonomike vyrazne rastie

 Uvery podnikom zrychl'uja rast, medziroéne na 6%, tivery
obyvatel'stvu si udrzuja vyrazny rast nad 10% medzirocne.
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Prognoéza vyvoja ekonomiky a rozdiely oproti
predchadzajicej prognoze
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Hruby domaci produkt

realny rast

Feb-11 Jun-11 A [Feb-11 Jun-11 A [Feb-11 Jun-11 A [Feb-11 Jan-11 A
4,0 3,4 36 0,2 48 44 -04 48 4,2 -0,6 4,8 42  -0,6

2011
71" » zlepSenie v dosledku pozitivnejSieho
‘ vyhl'adu externého prostredia a trhu
.| 48 18 18 préace, napriek vyssej inflacii

44
4.0 4.2 42

1 L 36 2012
2 ¢ spomalenie rastu sposobené mensou
2 dynamikou redlnych miezd a
1 mierne negativnejSim
. predpokladom o vyvoji najvacsich

T 5 5 g T T 5 obchodnych partneroch
$ 8 £ 8 £ 5 4 5
— — — o p—
- - B 2013-2014
2010 2011 2012 2013 2014

* spomalenie rastu v dosledku
prehodnotenia ocakévani o
vonkajSom prostredi (Groven 2012)
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Hruby domaci produkt

bezné ceny

2010 2011 2012 2013 2014
Feb-11 Jun-11 A |Feb-11 Jun-11 A |Feb-11 Jan-11 A |Feb-11 Jun-11 A
mld. EUR 659 | 702 69,7 -04| 753 747 07| 812 798 -13 | 875 854 20
nomindlny ras{ 4,5 | 63 57 -06| 7.3 72 -01] 7.8 68 10| 78 70 -08
relny rast 40 | 34 36 02| 48 44 04| 48 42 06 | 48 42 06
rastdeflitora | 0,5 | 28 21 -07 24 27 03| 28 25 03| 29 27 02
) 2011
91 HDP redlny rast B HDP deflator
8 - . P
. * Nominalny rast
y I I I I ekonomiky sa znizil
. B I kvoli nizkemu deflatoru
3_
2] (1Q11)
1_
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HDP - prispevky k realnemu rastu
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2011 - rast je v tahany predovSetkym zahrani¢énym dopytom a
v mensej miere aj tvorbou hrubého kapitalu, prispevok
spotreby je negativny

2012-14 - po oziveni na trhu prace vSetky zlozky prispievaja k
rastu HDP pozitivne
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Cyklicky vyvoj
produkéna medzera
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* ozivenie vonkajsieho prostredia a rastu HDP vyustia do uzatvarania
produkénej medzery na strednodobom horizonte

* vroku 2012 tlaky na pokles cien uz nebudu také silné
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Inflacia
priemerny rast spotrebitel'skych cien (CPI, HICP)

2010 2011 2012 2013 2014

Feb-11 Jun-11 A |Feb-11 Jin-11 A |Feb-11 Jun-11 A |Feb-11 Jn-11 A
CPI | 1,0 | 35 41 06| 31 35 05| 37 35 -02| 37 37 00
HICP| 0,7 | 34 43 09| 30 35 05| 36 35 01| 37 38 0,1

2011 - 2012
;7 * rastv dosledku rychlejsieho rastu cien
potravin, ropy a planovaného zvySenia
4.1 .
ol . 37 cien plynu a tepla od septembra
34 e V dalsich rokoch pdsobenie cenovej
konvergencie najmd v oblasti trhovych
2] sluzieb
1.0
1 Prispevok zvySenia cien plynu (6,9%) a
I tepla (6%) od 20.7.2011 (v p.b.)
T T I I I 2 U2
g - O | $ £ CPI 0,19 0,27
2010 2011 2012 2013 2014 HICP 0,22 0,30
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Vyvoj cien ropy a kurzu

Porovnanie prognozy ropy a kurzu

2011 2012 2013 2014
Feb Jun Feb Jun Feb Jun Feb Jun
Ropa USD/bl 914 144 947 1183 981 1203 1000 122.0
EUR/USD 1320 1.426 1290 1.403 1.240 1.323 1.220 1.245
Ropa EUR/bI 692 802 734 843 791 910 820 98.0

EUR/bI, YoY, % 15.1 33.3 6.0 5.1 7.8 7.9 3.6 1.7

EUR/bI, dec 2010=100 994 1154 1054 1211 1136 130.6 117.7 140.7

* Prudky rast cien ropy v roku 2011 (severna Afrika). V poslednych
tyZzdnoch stabilizacia? (nas predpoklad vzhl'adom na slabsie vonkajsie
prostredie, potom mierny rast)

* Postupny narast USD voci EUR k svojej rovnhovaznej hodnote (cca 1,20),
USD slabsi ako nas Feb predpoklad
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Vplyv vonkajsich faktorov na vyvoj inflacie v roku 2011

Prispevok k priemernej inflacii CPI (p.b.)

Vonkajsie faktory

Potraviny 0,9 1,0

Plyn, teplo a pohonné hmoty Q D

Vnutorna ekonomika

Vladny baliCek 0,9 0,9
Zvysok 1,2 1,3
Spolu 3,5 4,1

* Rast odhadu inflacie v roku 2011 je v désledku vonkajsich faktorov. So
sacasnym odhadom cien ropy v eurach by sme inflaciu zvysili len o 0,2%.
A spolu so si¢asnym odhadom cien potravin by sme inflaciu zvysili len o
0,1% - vid inflacia tvorena vnutornou ekonomikou.
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Inflacia
Struktara HICP inflacie

HICP inflacia v Struktire CPI (koncoro¢né rasty v %)

2010 2011 2012 2013 2014
Celkova inflacia 1,3 4,9 3,5 3,6 3,8
Regulované ceny -0,7 8.7 4,3 4,0 4.2
Jadrova inflacia 1,8 2.4 3,3 3,5 3,7
Potraviny 6,7 4.1 2,0 3,8 3,8
Cista inflacia vr. PH 0,5 23 36 34 3.6
PH 10,4 9,1 2,2 2,6 1,3
Trhové sluzby 1,8 2,9 48 5,2 6,0
Obchodovatelné tovary -0,7 1.6 2,2 19 2,0
Prispevok vplyvu nepriamych dani (p.b.) 0,1 0,6 0,0 0,0 0,0
Zdroj: MF SR

2.2.2011 25



Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Inflacia
predpoklady regulovanych cien

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

2010 2011 20.7.2011f  2012f 2013f 2014f
Plyn -4,7 5,4 6,9 7,0 5,6 5,9
Teplo -3,1 7,6 6,0 4.9 4,0 4,1
Elektrina -3,3 9,2 0 4,0 4,2 4,2
Voda a stocné 2,1 3,0 0,1 5,5 6,0 6,4
Odpad 1,1 0,5 0,1 5,0 4,8 4,8
Ropa (USD/barel) 79,9 114,4 118,3 120,3 122,0
Kurz USD/EUR 1,33 1,43 1,40 1,32 1,24

Zdroj: MF SR
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PPI index

priemerny rast

Feb-11 Jun-11 A |Feb-11 Jun-11 A |Feb-11 Jun-11 A [Feb-11 Jun-11 A
-2,8 2,8 29 01| 23 26 03| 24 21 0,3 2,6 24  -0,2

8 29
3 by 26 24 269 2011 - 2012
2 * rastv dosledku zvysenia cien
11 energii a pohonnych latok
O T T T T T T T T T T T T T 2013 — 2014
N * stabilizacia rastu cien
2
-3 28
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& 2 = 2 = 2 = 2 =
CR CHN- CR 2 2
2010 2011 2012 2013 2014
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Zamestnanost

rast podl'a ESA95

2010 2011
%,/ tisic
0sOb

1.4

2012 2013 p

Feb-11 Jun-11 A
0,3 1,6

Feb-11 Jun-11 A
0,9 0,8
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1,2 0,9  -03

Feb-11 Jun-11 A

1,3 0,1 1.2

-30,1

0,5 33,6

27.1

19,4
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19,6 -0,6
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Jun-11
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Feb-11

2014

0.9

1
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2011

*  ZlepSenie vyvoja zamestnanosti z
dovodu lepsieho nez ocakdavaného
prvého kvartalu - celé zlepsenie
sustredené v 1Q11 (konz.predpoklad).

*  Pokles zamestnanosti v statnych
podnikoch sa rozlozil na viacero
rokov a neststredi sa do roku 2011
ako sme povodne predpokladali.

2012-2014

Na prognézu budu pdsobit protichodné

faktory:

*  Nepriaznivé - Vplyv preptstania vo
verejnom sektore a statnych
podnikoch, pokles rastu

DP oproti

predpokladom.
*  Priaznivé - zlepSenie vyvoja
zamestnanosti v sikromnom sektore.
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Zamestnanost podl'a odvetvi

Prognoéza jednotlivych odvetvi zamestnanosti Prispevky jednotlivych odvetvi zamestnanosti
25 -
MedziroCny rast zamestnanosti ESA 95 20 - 16
2010 2011f 2012f 2013f 2014f 15 - 09 09 09
Vvere]na‘ sprava 0,2 1.9 14 0,4 0.1 1.0 1
+ Zeleznice SR 05 1
Trhové sluzb -0,1 1,6 1,6 1,6 1,7 ,
Y ) ) b) b) p) 0.0 . -
Priemysel 3.5 4,9 2,2 1,1 0,9 05 1 ,
10 | _gtgvebnul:tvo
Stavebnictvo 3,0 3,1 1,0 35 15 Trhove sluzby
1.5 1 14 I \/erejna sprévg
Zamestnanost® -1,4 1,6 08 0,9 09 2.0 - — Zamesfnanos!
2010 2011 2012 2013 2014

Predpoklad nérastu zamestnanosti v zahranici (tis.)

2011 2012 2013 2014
12.8 6.4 6.2 6.2

e 2011-2013 - zaporny prispevok verejnej spravy v dosledku fiSkalnej restrikcie
sa rozlozil na viacero rokov

* 2011-14 - rast je tahany predovsetkym priemyslom a trhovymi sluZbami
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Zamestnanost vo verejnej sprave -predpoklady

Zeleznice 3,096 1,132 0
Cargo 1,100 0 0
ZSSK 296 132 0
7SR 1,700 1,000 0

Verejna sprava 4,833 1,593 2,750
Socialna poistovria 333 343 1,500
Obrana 0 1,250 1,250
Statna spréva 4,500 0 0

Spolu 7,929 2,725 2,750

zdroj: Program revitalizacie Zeleznicnych spolocnosti, Strategické zémery ¢innosti sociélnej poistovne, odhad MF SR

* 2011-2013 - PreptuStanie vo verejnej sprave a Statnych podnikoch bude
pokracovat aj v nasledujtacich rokoch i ked v mensSej miere
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Miera nezamestnanosti
VZPS

2010 2011 2012
%/ tisic

osob | Feb-11 Jun-11 A Feb-11 Jun-11 A Feb-11 Jun-11 A Feb-11 Jun-11 A

2013 p

144 | 139 130 -09 | 133 122 -11 | 125 113 -12 | 11,8 103 -15

389 377 353 -24 362 333 -29 342 307 -35 324 279

45
0/0

N 144 8e 133 . s 2011 -2014

n ' 13 "9 s ° Zlepsenie vyvoja

10 -

nezamestnanosti kvoli vyraznému
rastu zamestnanosti v roku 2011

6| 2011 -2012
e Rast ekonomicky aktivheho

obyvatel'stva z dovodu
. demografie bude timeny

o o = o o o o legislativnymi zmenami vo forme
s B s 5 s 5 t 5 zruSenia subehu predcasnych
2010 2011 2012 2013 2014 dochodkov a prace.
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Mzda za narodné hospodarstvo

nominalny rast

Feb-11 Jun-11 A [Feb-11 Jun-11 A Feb-11 Jun-11 A Feb-11 Jun-11 A

b

32 | 37 35 02| 58 56 02 ] 60 63 03 | 66 67 01

2011
L * Mierne zniZenie rastu mzdy
N e z dévodu nérastu zameostnanosti
i s L 0 O3 nizkoprijmovych o -0,2%
N ' 2012 - 2014
. 37 45 Na vyvoj nominalnej mzdy budt posobit
N - nasledujtice protichodne pdsobiace
2, taktory:
1 * Zmrazenie platov v Statnej sprave v

‘ roku 2012 (vychodiska rozpoctu)

— — — — — — — — Vv v v , , . . L, .
70T 70T 70T 70T * Vyssia neZ o¢akdvana miera inflacie
2 2 S 2 bude cez indexaciu miezd posobit na
2010 2011 2012 2013 2014

zvySovanie miezd

» 2014 vyS$si ndrast miezd vo verejnej
sprave (z priorit), ,,catch-up”
predpoklad IFP
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Mzdy podla odvetvi

Prognoéza miezd jednotlivych odvetvi ekonomiky

Prognoéza mzdy vo vybranych sektoroch ekonomiky
2010 2011 2012 2013 2014

Verejna sprava + zeleznice 1,9 -0,2 1,8 2,3 5,0
Trhové sluzby 2,4 4,6 6,9 6,7 6,7
Priemysel 5,4 3,8 6,0 6,8 6,8
Stavebnictvo 3,6 6,0 55 5,8 5,6
Nominalny rast miezd 32 3,5 5,6 6.3 6.7

* 2011 - zaporny rast miezd vo verejnom sektore je vyvolany
predovsetkym fiSkalnou restrikciou

* 2012 Vo verejnej sprave ocakavame zmrazenie platov na
zaklade vychodisk rozpoctu, (platy ucitelov buda rast na
arovni 3%)
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Mzda za narodné hospodarstvo

realny rast

Feb-11 Jun-11 A [Feb-11 Jun-11 A Feb-11 Jun-11 A Feb-11 Jun-11 A

22 | 02 06 08| 25 20 05 ] 22 27 05 | 28 29 01

b

2011

~ Lo 29 Pokles miezd kvoli _
. 25 B dodatqénému ndrastu cien
20 (vySSej rope) a vyrazne lepsej
zamestnanosti (,,Statisticky”
efekt, ktory neznamena

02 zniZenie Z1votnej trovne)
N T 2012
0

06 Nizsi rast kvoli zmrazeniu
miezd v Statnej sprave + ceny

ropy

%

- - ) = = N N oW W 'S
f L L L L L L L

Feb-11
Jun-11
Feb-11
Jun-11
Feb-11
Jun-11
Feb-11
Jun-11

2010 2011 2012 2013 2014
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Institat financénej politiky

" Ministerstvo financii SR

Spotreba domacnosti
predpoklady realneho rastu

Kvartalny vyvoj Roc¢né predpoklady
Miera tspor (trend) - prava os 10% - Miera tspor - prava os — 9.0%
10% 7 —Mzdova baza - 12.0% — Spotreba domacnosti )
— Spotreba domacnosti — Mzdova baza 1
8% P T 11.0% 8% - 8.5%
1 0
6% - 10.0% 6% - 8.0%
L 0 + 7.5%
1% 9.0% 49 -
- 8.0% + 7.0%
2% 20/
- 7.0% 1 6.5%
0 0
0% - 6.0% 0% + 6.0%
2% L 5.0% -2% - + 5.5%
4% o+ 4.0% -4% . . . . . . . . . . . . . 5.0%
N N N M N M N MMM DM DN - AN D W DN ® OO - N
S o o = e o <o < © © © © © © © © © ™ H = = -
S SRS R SIII &8 58 SIS IJT IS

* obavy z rastu nezamestnanosti a inflacie zvySuju neistotu domacnosti, ¢o v roku 2011
prispeje k vysSej trovni miery dspor, v dalsich rokoch vzhladom na zlepsenie
predpokladov o trhu prace a navratu dovery spotrebitelov predpokladdme oZzivenie
dopytu domacnosti

+__Odstupné nie je v mzdovej baze
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Spotreba domacnosti

realny rast

Feb-11 Jéan-11 A |Feb-11 Jin-11 A |Feb-11 Jun-11 A |Feb-11 Jin-11 A
03 | 00 05 04| 35 31 -04 40 41 01 | 41 41 00

57 2011
o 41 41 41 . o . .
4 35 - * mierne zlepSenie na zdklade
3. o / v 4 *
5 ] 1 pozitivnejsieho vyvoja na
. ] trhu prace (tj, vyssi rast
. zivotnej trovne ako Feb
0.5
0 01 predpoklad)
T - T T T T T T T T T T T T

N 0 2012-2014

E : g i g : g i » odraza zmeny v mzdovej

2010 2011 2012 2013 2014 baze
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- Institat finanénej politiky
" Ministerstvo financii SR

Spotreba verejnej spravy

realny rast

Feb-11 Jéan-11 A |Feb-11 Jin-11 A |Feb-11 Jun-11 A |Feb-11 Jin-11 A
01 | -53 -46 07| -01 10 11| 08 09 16 | 25 04 -21

% 2011-2014
3.0 - 25
2 - N e zniZenie deflatorov v celom
03] 01 ] || =  horizonte prognozy -
1] o1 s predpoklad efektivnejSieho
251 verejného obstaravania
35
40 -
45
5.0 4.6
0] 53 2012-2014
4.5 -
o . . . - o * nomindalna troven vychadza z
O O R R aktudlnych rozpoctovych
2010 2011 2012 2013 2014

vychodisk. 2014 je , pozitivne”
riziko ?
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Tvorba hrubého fixného kapitalu

realny rast

Feb-11 Jéan-11 A |Feb-11 Jin-11 A |Feb-11 Jun-11 A |Feb-11 Jin-11 A
36 | 48 38 -10] 59 58 01| 34 32 02 | 47 45 02

2011
6. 59 58 * zniZenie na cely rok odraza
;] is P hor$i nez o¢akavany vyvoj v
' prvom kvartali a zmeny
4 3.8
> 4, v predpokladoch o EU

31 fondov (dial'nice)
2 4
1 2012-2014
0 T T T T T T T T . oy e

= o == = o = o * negativnejSie pre dpoklady 0

s 5 s 5 s B s 5 externom prostre iavyvoji

2010 2011 2012 2013 2014 Vladnych investicii sa takmer
vyrovnaju poz1t1vnym
prispevkom z novych
ohlasenych investicii
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Export tovarov a sluzieb

realny rast

Feb-11 Jin-11 A |Feb-11 Jin-11 A |Feb-11 Jun-11 A |Feb-11 Jin-11 A
164 | 81 97 16| 100 90 -10 10,7 86 -21 | 109 86 -273

%

17 164 2011

» zvySenie odhadu exportu

3 zapric¢inené lepsim nez

07 00 107 o ocakavanym skutoénym
5 81 ' - 5 vyvojom a zlepsenim prognéz
importov najvacsich
'] obchodnych partnerov
2012-14

o _ " _ ", " _ . * slabSie o¢akdvania o

z T T T A 2% vonkajSom prostredi

2 2 2 2 2 2 2 2

2010 ool 012 2013 2014 e krastom e2<p01jtu pr1/sp/1eva aj
X{]plyv novych investicii (VW
p, AU Optronics, rozsirenie

vyroby v PSA)
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Import tovarov a sluzieb

realny rast

Feb-11 Jén-11 A |Feb-11 Jin-11 A |Feb-11 Jun-11 A |Feb-11 Jin-11 A
149 | 57 65 08| 90 84 -06 95 82 13 | 107 88 -19

%

16 1 14.9 2011
14
121 107 * zlepSenie rastu exportu a lepsi nez
| 95 4 Z 7. Z e .
10 90 o, . 85 oc¢akdavany aktualny vyvoj
81 6.5
6 57
2013-14
4 4 Z L] z v v Z
* vyvoj importu odrédza predovsetkym
2 spomalenie exportu a investicii
0 T T T T T T T T T T T T T T T 1
5o SR 5o 5 oE
s % 5% s ¢ 5%
2 2 O R O
2010 2011 2012 2013 2014
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- Institat finanénej politiky
" Ministerstvo financii SR

Saldo obchodnej bilancie

% HDP

Feb-11 Jén-11 A |Feb-11 Jin-11 A |Feb-11 Jun-11 A
02 | 08 05 -03] 09 03 -06| 1,4 03

Feb-11 Jan-11 A
11 | 1,1 00 1,1

mil. Eur

2011

* znizenie v dosledku rychleho rastu
o importnych cien, ktoré

» vy ompenzovalo rast exportnych
09 cien a redlneho exportu
0.8

2012-2014

* spomalenie rastu exportu, rychlejsi
rast deflatora importu

Feb-11

-
Jun-11 - S
jun-11 [N
run11 S

un11 [l

=

Feb-11
Feb-11

2010 2011 2012 2013 2014
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Bilancia bezného ucétu
0% HDP

Feb-11 Jén-11 A |Feb-11 Jin-11 A |Feb-11 Jun-11 A |Feb-11 Jin-11 A
35 | 22 18 04| 1,7 18 -01] -06 -14 08 | 03 -15 -12

bilancie v celom horizonte
oy - prognézy, avSak bilancia sluzieb
2 18 17 s e je v rokoch 2011-14 lepsia

2 e droven nenaznacuje problém
konkurenciaschopnosti

0 T T T T T
I 03 I * zhorSenie salda obchodnej
-0.6

A A\ = A= A A = A= A

7 T ¥ 7 T 5T

=] % =] o] =] < =] o] =]

S - 2 2 - R
2010 2011 2012 2013 2014
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~ Institat finanénej politiky

" Ministerstvo financii SR

Otazky na diskusiu

1.

AKk4 je VaSa progndza rastu nemeckej ekonomiky v roku

2012? Vnimate rizika skor negativne alebo pozitivne pre
budici rok? Ako sa pozerate na 2013-2014 ?

Ako vnimate infla¢né rizika, bali¢ek (vratane DPH),
potraviny a sekundéarne efekty?

Ako vnimate udaj za 1Q11 ? Je mozné hovorit o tak
silnom oziveni na trhu prace uz zac¢iatkom tomto roka?
Aky mate predpoklad pre 2H11 ? Prevazi negativny
vplyv zostihlovania verejnej spravy alebo oZivenie v
sukromnej sfére (najmd priemysel)? Kedy sluzby ? Az
20127
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