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Aktuélne progn6ézy MF SR

* Hlavné predpoklady a zavery prognozy
* Predpoklady prognoézy
* Vonkajsie prostredie
* Domace prostredie
* Progndza vyvoja ekonomiky a rozdiely oproti
predchadzajticej prognoze
* Rizika prognozy
* Otazky na diskusiu
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Hlavné predpoklady a zavery prognoz
Hlavné predpoklady:

 Pozitiva: soft-indikatory sa nad'alej zlepsuja, finan¢né trhy
stabilizované, akciové trhy rastd, deflacia nehrozi, lepSie prognozy

* Negativa: slabé trzby, priemyselna produkcia, zhorsSujuci sa trh
prace, medzirocny pokles tiverov

« Otdzne: redlna ekonomika vo svete zastavila pad a v tretom kvartali
2009 dosiahla eurozona rast (avsak vd'aka stimulom, prispevok
exportu a zasob)

» Konsenzus: finan¢né kriza spdsobila permanentny vypadok na
potencidlnom produkte a znizila kratkodobo jeho rast, ozivenie sa
predpokladd pomalé so zaostavajucim trhom prace

Hlavné zavery:

* pozitivny vplyv PPP projektov na rast v roku 2010, pesimistickejsi pohl'ad
na vyvoj trhu prace, nizsia inflacia
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Predpoklady prognozy - vonkajsie prostredie
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1) Finan¢ny sektor - Global financial stability map

=October 2009 Riziko z rozvojovych
GFSR trthov
April 2009 |
GFSR
Makroekonomické riziko - Uverové riziko
Monetarne a finanéné / “ Riziko likvidit
podmienky Y

Averzia k riziku
Zdroj: Global financial stability report - MMF

* Vsetky oblasti tvoriace mapu lglobélnej financ¢nej stability zaznamenali
v porovnani z pred pol roka zlepSenie

* Najviac sa zniZzilo riziko z rozvojovych trhov
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1) Finan¢ny sektor - Vyvoj na akciovych trhoch

Vyvoj indexov Standard & Poors a DJ Euro Stoxx 50 Index volatility VIX
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* Akciové trhy dosiahli za posledny polrok rekordné rasty

* Volatilita akciovych indexov sa z historickych maxim znizila a dostala
sa na predkrizové trovne
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1) Finan¢ny sektor - Prisne iverové podmienky pretrvavaja

Spris novanie Gverovych Standardov v eurozéne Medziro €ny rast Uverov v eurozone
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Zdroj: ECB Zdroj: ECB

e Uverové standardy zostavajt prisne, podla pravidelného prieskumu
ECB sa vdc¢sina bank vyjadrila, Ze sprisiiuje svoje averové standardy, aj
ked tempo sprisiiovania sa spomalilo

Uvery v eurozéne medziro¢ne klesajt
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2) Redlna ekonomika - oc¢akavania

Index ekonomického sentimentu v EU a eurozéne Composite PMI index
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* Indikatory dovery v EU a v eurozoéne pokracuja v rastoch (podobny
Vvyvoj ma aj vdc¢Sina ostatnych indikatorov dovery)
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2) Redlna ekonomika - oc¢akavania

Korelacia medzi vyvojom PMI indexu a svetovym obcho dom
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roj: Reuters. WTO

* Vysoka korelacia medzi PMI indexom a svetovym obchodom
naznacuje rychly narast svetového obchodu v nasledujtacich
mesiacoch
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2) Reédlna ekonomika - svetovy obchod, priemyselna produkcia

Medziro €ny vyvoj exportu (%) Medziro €ny vyvoj indexu priemyselnej vyroby (%) v
eurozone
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* Export aj priemyselna produkcia sa stabilizovali, stale vSak
medziro¢ny pokles
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2) Realna ekonomika - Vyvoj HDP v 3QQ a 2QQ 2009

Vyvoj HDP vo vybranych krajinach v 3Q a 2Q 2009 (Qo Q)
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Zdroj: Eurostat, EK

¢ Vadsina krajin EMU znamenala v trefom kvartali pozitivny rast HDP

* DPozitivny rast bol v poslednych mesiacoch tahany predovsetkym fiskalnymi
stimulmi (docasné), ¢istym exportom (pokles importu) a narastom zasob (cyklické,
prispevok az 0,3 p.b. )

* Spotreba v tretom kvartali sa zniZila v dosledku horsie sa vyvijajaceho trhu préace
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3) Ocakavania - diskrétne fiskalne stimuly

Fiskalne stimuly v Nemecku a EU

FiSkalne stimuly (% HDP)

2009 2010
VSetky Domacnosti Trhprace Podniky Investicie VSetky Domacnosti Trhprace  Podniky  Investicie
Nemecko 1.8 0.6 0.2 0.5 04 2.5 1.3 0.3 04 0.5
EU 1.4 0.5 0.2 0.3 0.3 1.3 0.5 0.2 0.3 0.3

Zdroj: EK

* Inapriek poklesu vplyvu srotovného, v roku 2010 sa o¢akava, Ze vyska
tiskalnych stimulov by mala byt v EU len mierne niz$ia v porovnani s
rokom 2009

* V USA prispeli fiskalne stimuly k rastu HDP v priemere o vyse 2 p.b. v
roku 2009
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3) Ocakéavania - Progn6za obchodnych partnerov SR
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Medziro ény vyvoj HDP (%)

jar 2009 jesen jar 2009 jesen jar 2009 jesen

2009 2009 2009 :
2009 2010 2011
Zdroj: EK
* Mierne zlepSenie ohl'adom vyvoja HDP nasSich najvyznamnejsich
obchodnych partnerov
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3) Ocakévania - Progn6za obchodnych partnerov SR

Medziro €ny vyvoj importu (%)
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Zdroj: EK

* Mierne zlepSenie ohladom vyvoja importov nasich
najvyznamnejSich obchodnych partnerov
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Predpoklady prognézy - doméce prostredie
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Konjunkturéalne prieskumy

* Indikator ekonomického sentimentu - pokracuje v raste,
posledna hodnota z decembra 2009 dosiahla oktébrovt troveri
2008, je vSak stale pod dlhodobym priemerom

o Indikator dovery v priemysle —pribliZenie sa k predkrizovym
urovniam

o Indikator spotrebitel'skej dovery, dovery v sluzbach a
maloobchode - rasttici trend

* Vyvojindikatorov dovery v SR je v sulade s vyvojom indikatora
v EU a v eurozdne, ktoré pocntc 2. kvartalom 2009 rasti
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Bankovy sektor v SR pocas krizy

Uvery v ekonomike (stav ku koncu mesiaca

Rast stavu Gverov (%)

mid. EUR)
32 -
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* Ochladzovanie tverovej aktivity - na medzimesacnej baze sa
hodnota novych averov rovna hodnote splatok tverov - stav averov
v ekonomike nerastie

¢ V Struktiire itverov podnikom dominujt prevadzkové avery,
podniky prestali cerpat investi¢né avery
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Figkalna politika SR

2009 2010 2011 2012
Saldo VS (% z HDP) 6,3 55 4,2 3,0
Figkalny stimul (% z HDP) 25 25 11 19

* zaporna hodnota znamena fiskalnu expanziu

* SR v EDP - konsolidacia rozpoctu verejnej spravy

e Celkovo je vdak finan¢na politika expanzivna (EU financie a
dialni¢né PPP projekty)
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Prognoéza vyvoja ekonomiky a rozdiely oproti
predchéadzajiacej prognodze
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Hruby domaci produkt

realny rast

Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |[Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A

57 49 08| 19 28 09| 41 33 08| 54 45  -09 46
2009

7 % » zlepsSenie na zaklade lepSieho vyvoja
o N R P v 2009Q3, predovsetkym prispevku
iy 238 33 Z0
24 - I I « tudaje za 2009 boli ¢iastocne
o] ovplyvnené reviziou NU
o] 2010-13
N *  PPP projekty prispievajt k rastu
5 o HDP v roku 2010 pozitivne , v

1 5.7 ’

d’al$ich rokoch vSak zniZuja rast

g = 3 = 3 2 3 2 3 2 HDP v désledku bazického efektu
& 2 i i i G .

o A S . = e vySsia tvorba zasob v dosledku
2009 2010 2011 2012 2013

ozivenia vyroby

* niz8i domaci dopyt v dosledku
zhorSenia trhu prace
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Hruby domaci produkt

mld, € bezné ceny

Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |[Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A

63,6 635 01| 674 666 08| 724 708 16| 789 766 23 83,0
1001.\/ﬂd'€
90 | 83.0
78.9 76.6
80 666 724 70.8
70 63.5 67.4 ~
U1 oee  zmena v dosledku
zmeny realnych rastov
a ocakavanej inflacie
g g g g g g g 8 g g
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3.2.2010
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Cyklicky vyvoj

produkéna medzera

4.0 -
3.0
2.0
1.0
0.0
-1.0
-2.0
-3.0
-4.0
-5.0

* finan¢na kriza sposobila permanentny vypadok na potencialnom
Erodukte a znizila kratkodobo jeho rast, ale v strednodobom
orizonte sa ocakava navrat k rastom z obdobia pred krizou
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Zamestnanost
rast podl'a VZPS

Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A
3,2 -2,2 2,5 -03( 0,2 -1,5 0 -1L,71 1,0 04 -0,6| 1,8 1,1 -0,7 1,3

2009 - 2010
v * HorsineZ ocakavany vyvoj
2.0 - 18 zamestnanosti v trefom kvartali

1.3 v e v ~ P
151 10 11 naznacuje, ze hlavny vplyv krizy na

1.0 4 04 trh prace bude s niekol'’ko

o 02 ] kvartdlnym odstupom

AN N «  Firmy po vyraznej redukcii

1.0 1 odpracovanych hodin pristupuju aj k
15 1 zniZzovaniu zamestnanosti v snahe
2.0 - zvysit produktivitu prace

251 22 »  Bazicky efekt v dosledku

o ozitivneho vyvoja na trhu prace v

-2Q 2009 sposobi pokles

zamestnanosti

-1.5

Sep-09
Feb-10
Sep-09
Feb-10
Sep-09
Feb-10
Sep-09
Feb-10

Feb-10

2009 2010 2011 2012 2013

2011 - 2012

e  Pomalsia obnova rastu
zamestnanosti v celom horizonte
prognoz
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Miera nezamestnanosti
VZPS

Sep-09 Feb-10 A | Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A | Sep-09 Feb-10 A | Sep-09 Feb-10 A

9,6 11,7 11,9 02 121 129 0,8] 11,6 12,6 1,0 11,0 11,8 08 10,8
2009
14 7 29 * HorsineZ ocakavany vyvoj v tretom
117 19 12,1 : 16 12,6 11,8 kvartali 2009
' 10 108 2010-2011

*  Vplyv ocakdvaného poklesu
zamestnanosti je zmierneny

poklesom participacie, ked pocet
6 4 . z 4
ekonomicky aktivneho obyvatel'stva
1 klesa ako dosledok vplyvu krizy na
| trh prace
i 2012-2013
‘s s 2.5 g e g g s . pomaléklesaniemiew
n ? 3 g 7 ? 3 7 S s

& 2 & 2 & 2 & 2 2 nezamestnanosti v stilade s vyvojom

o= oo o= . 8 zamestnanosti

2009 2010 2011 2012 2013
3.2.2010
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Miera nezamestnanosti

Rast miery nezamestnanosti v p.b.

4
3 —
2 —
1 —
0
-1
P Demografia
I Participdacia
3 - s 7amestnanost
Zmena miery nezamestnanosti
Y/

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

* Pozitivny vplyv participacie v rokoch 2009-2011 (efekt krizy - vplyv na pracujtcich studentov,
predlZovanie rodi¢ovskej dovolenky, pred¢asné dochodky)

* Od roku 2012 vplyv participacie posobi na zvySovanie nezamestnanosti (predlZovanie odchodu
do déchodku u Zien)
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Mzda za narodné hospodarstvo

nominalny rast

9-Sep 10-Feb A |9-Sep 10-Feb A |9-Sep 10-Feb A [9-Sep 10-Feb A |[9-Sep 10-Feb A
8,1 2,6 2,1 05| 34 16 -1,8 6,5 49 1,6 | 7,5 6,3 -1,2 6,7

2009 - 2011

% * Prognéza mzdy odrdZza pokles
81 75 zamestnanosti a rast nezamestnanosti,
7 65 - 6.7 tento efekt bude mat vyraznejsi vplyv
. ' na nominalnu mzdu ako v prvych
19 mesiacoch krizy, ked’ boli prepustani
predovsetkym nizkoprijmové skupiny
4 34 obyvatel'stva

3 26 * indexacia mzdového vyjednavania
2.1

) ” bude mat vzhl'adom na nizsiu CPI v
I I roku 2009 (1,6 %) ovel'a nizsi efekt na

rast mzdy ako tomu bolo v roku 2009
2012-2013
e Horsi vyvoj nominédlnych miezd
vzhladom na o¢akavanu vyssiu mieru
nezamestnanosti

Sep-09
Feb-10
Sep-09
Sep-09
Feb-10
Sep-09

Feb-10
Feb-10

2009 2010 2011 2012 2013
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Mzda za narodné hospodarstvo

realny rast

9-Sep 10-Feb A [9-Sep 10-Feb A |9-Sep 10-Feb A |[9-Sep 10-Feb A |9-Sep 10-Feb A

35 108 05 03|02 -05 -07|23 12 1|32 23 -09 2.5
2009
sl 52 * Mierny pokles rastu redlnych miezd
34 vzhl'adom na posledny vyvoj
3 2.3 2.3 >
2 2010-12
2 12 * pokles rastu redlnych miezd
1 038 ovplyvneny predovsetkym
0.5 v Z / ez
1 02 oc¢akdvanym poklesom nominalnych
0 | [ ] _ mm - miezd na celé obdobie
1 [] *  Narast rozdielu medzi
a4 0 produktivitou a rastom redlnych
g S g g g S g S S miezd bude viest v nasledujucom
& % & 3 & % & % : obdobi k postupnému zmensovaniu
. ° = . . = tohto rozdielu, pomal$im rastom
2009 2010 2011 2012 2013

reélnych miezd so sucasny rastom
produktivity
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Spotreba domacnosti
predpoklady realneho rastu

Kvartalny vyvoj Rocné predpoklady
Miera aspor (trend) - prava os 12% - Miera ispor - prava os — 10.0%
10% -+ —Mzdova baza T 11.0% ’ — Spotreba domacnosti o
— Spotreba domacnosti 10% 4 —Mzdova baza + 9.5%
8% - - 10.0% 1 9.0%
8% - 8.5
6% + -+ 8.5%
’ - 9.0% 6% A
—+ 8.0%
4% -
- 8.0% 4% A + 7.5%
2% 1 00/ -+ 7.0%
- 7.0% + 6.5%
0% - 0% - 5%
+ 6.0%
-20/ - - 6.0%
’ -2% 1 1 5.5%
-4% LI L I I I 5.0% -49%, T T T T T T T T T T T T 5.0%
N N N N N N N N N = N O = I O DN ® SO =
S 8 8 8 8 8 8 8 8 S8 88888888 3 8
) R ® B G & 3 ® 9 A 8 A A adaaadq

e rast nezamestnanosti a oslabend spotrebitel'skd dovera zvySuje v roku
2010 sklon k dsporam, v dalsich rokoch vzhladom na zlepsenie
predpokladov o trhu prace a navratu dovery spotrebitelov
predpokladdme ozivenie dopytu domécnosti
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Spotreba domacnosti

realny rast

Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A

04 <04 0] 1,5 -02 -1,7| 34 1,6 -1,8 49 35 -4 4,1
570 +9 2010-2012
41 .
41 » 3 e vyrazné zhorSenie
3 predpokladov mzdovej bazy
2 ] . y oproti predchadzajtcej
N I prognoze
0
T T - T | |
0.4 -0.4 02
1 -
3 2 3 g 3 g s 2 3 2
e % o % o % ¢ 2 & %
9] = [95] = [95] = [95] = [92] =
2009 2010 2011 2012 2013
3.2.2010
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Inflacia
priemerny rast spotrebitel'skych cien (CPI)

Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A

16| 32 21 11| 41 37 -04] 42 39 -03 41
2010
L * doznievanie reakcie cien na svetovu
s finan¢nt a ekonomicku krizu, postupny
41 “ 30 41 narast cien komodit a spotrebitel'skych
! 3,7 cien
N > . zvgéenie spotrebnej dane z liehu
(od 1.3.2010) a zniZenie spotrebnej dane
21 na naftu (od 1.2.2010)
2 1,6
N 2011 - 2013
* inflacia bude rast v désledku ozivenia
0 . A @ . . ekonomiky
E g8 g g g g = & § ¢ opidtovné zrychlenie rastu cien z titulu
@ 5 = = = 5 = 5 = zrychlenej cenovej konvergencie najma
2009 2010 2011 2012 2013

v oblasti trhovych sluZieb
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Inflacia
Struktara HICP inflacie

HICP inflacia v Strukture CPI (priemerné ro€né rasty v %)

2009 2010 2011 2012 2013

Celkova inflacia 0,9 1,7 3,4 3,8 4,0
Regulované ceny 49 -1,9 3,6 4,3 4,6
Jadrova inflacia -0,9 2,4 3,1 3,0 3,9
Potraviny 4,2 1,4 3,0 3,4 4,2
Cista inflacia vr. PH 0,0 2,7 3,2 3,3 3,9
PH -16,0 9,1 6,8 7,2 8,6

Trhové sluzby 3,8 4.8 6,0 59 6,6
Obchodovatelné tovary -1,1 0,2 0,7 1,2 1,1
Prispevok vplyvu nepriamych dani (p.b.) 0,3 0,1 0,1 0,0 0,0

Zdroj: MF SR
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Inflacia
predpoklady regulovanych cien

Vychodiska a predpoklady narastu cien energii pre domacnosti k januaru prislusného roka (%; USD/barel )

2009 2010f 2011f 2012f 2013f
Plyn 0,9 -5,1* 3,0 4,0 4,1
Teplo 6,7 -4,0* 0,9 4,3 4,0
Elektrina 6,8 -2,9% 6,0 4,0 4,0
Voda a stocné 2,4 0,0* 6,0 6,0 5,0
Odpad 8,6 7,0 8,0 5,0 4,8
Ropa 61,8 83,6** 90,3** 98,1** 106,1**
Kurz USD/EUR 1,39 1,43 1,45 1,46 1,48

Zdroj: MF SR, EC Economic Forecast 2009
Poznémka: f - progndza, * zmena cien v sietovych odvetviach na zéklade rozhodnutia URSO; ** progndzy o vyske priemernej ceny ropy a
kurzu EUR/USD na roky 2010 az 2013 su predpokladom MF SR
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

HICP a plnenie infla¢ného kritéria

Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A

09 | 26 1,7 -09| 37 34 -03| 41 38 -03 40
7.0 * Prudky pokles referencnej
60 1 HICP hodnoty aZ na jej historicky
| —— Refer. hodnota najniziu troveni v dosledku
>0 11t deflacie v niektorych ¢lenskych

krajindch EU sa zastavil a
ocakdava sa jeho stabilizacia

e Inflacia sa otocila smerom nahor
v EU skor ako v SR, preto

. ‘ rezerva v plneni kritéria
oo MILLLHILIINAIFEEE | L gl
N 1 B © © O© I~ ~ I 0 0 W O o 6o O o o
©O © O O O © O o O 6 O & & S 49 4 -+
- > X 7 > X - > X - > X - > X - > X
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

PPI tuzemsko

priemerny rast

Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A

251 22 12 10l 26 26 00| 23 25 02 2,7
iy * 2010 - pokles cien vstupov v
3- 2 26 ’s 27 dosledku krizy sa zastavil v
, | > - oktobri 2009 a predpoklada
) 2 sa mierne rastice tempo PPI
I e 2011 - 2013 - postupné

T T T T T T T oZivenie vyroby a stabilizacia
M rastu cien
-2 4
3 2,5

E g 2 & = & 3 & 3

< X B X = $ = X =

2009 2010 2011 2012 2013
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Spotreba verejnej spravy

realny rast

Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A

23 28 05| 24 24 48 30 1,1 -19] 24 03 21 0,5
L 2009
N 2 30 * na zaklade skuto¢nosti za

23 > > 2009Q1-Q3 a plnenia SR za
2

11 2009
14
03 = 2010 -12

. I | - l . ,

g 9 2 g S g S g = ¢ mnomindlne podla rozpoctu
R 5 e 3 s 3 o i

3 & 2 @ & @ 2 @ 2 verejnej spravy (rychlejsia
B konsolidacia)
3 24

2009 2010 2011 2012 2013
3.2.2010
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Tvorba hrubého fixného kapitalu

realny rast

Sep-09 Feb-10 A [Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A
103 -10,7 -04| 29 63 34| 41 35 -06| 5,1 44 07 33

% 2010

; 51, * pozitivny prispevok vel

k%ch
29 52 33 investi¢nych projektov (PPP,
I I l VW, AU Optronics)

2011-13
* najednej strane rychlejsie
rasty investicii v dosledku
oZivenia vyroby, avSak
a uvedené investi¢né projekty

b 4 & &b A R w w9
| I I NN S NS —

-
j—y
'

Y

o

[e8)

g g g 2 g 2 g g g 8 budda v dosledku bazického
8 3 g 3 g 4 ¢ % ¢ 3 f ispievat
g 2 g 2 g = g 2 3 @ efektu prispievat k rastu
2009 2010 2011 2012 2013 HDP negativne

3.2.2010
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Vplyv PPP projektov na rast HDP

Vplyv PPP projektov na rast HDP

2009 2010 2011 2012 2013

Predpokladana vyska investicie (mil, EUR) 188,14 1051,8 909,0 851,7 353,8
Zmena prispevku THK k realnemu rastu HDP 0,3 14 03 -01 -07
Zmena prispevku importu k realnemu rastu HDP -0,1 -0,7 0,1 0,0 0,3
Prispevok PPP k realnemu rastu HDP 0,2 07 -01 01 -04

Zdroj: MF SR

* PPP projekty ovplyvnia HDP cez kanal investicii, zasob a importu

» Ked'ze st PPP projekty kapitdlovo ndro¢né, vplyv na zamestnanost a tym aj
na spotrebu je minimalny
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Export tovarov a sluzieb

realny rast

Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A

32 | -152 16 08| 29 46 17| 71 75 04| 100 86 -14 8,8
% 10,0 86 88
9 71 75
;. by b8 2009-2011
1] l * zvySenie odhadu exportu bolo
Sl z vel'kej Casti zapri¢inené
5 - lep$im neZ o¢akavanym
5 ngo]om importov najvacsich
o obchodnych partnerov
15 -
17 A -15,2
19 -16,0
21 4
-23 -
N (=] N (=] N (=] N (=] N (=]
: S T S = : T S =
[N <~ = < (=¥ < (=¥ < = <
B B B B & » &
2009 2010 2011 2012 2013
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Import tovarov a sluzieb

realny rast

Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A

31 | -147 -173 -26| 32 55 23| 56 71 15| 84 74 -10 7.6
10} o wy, , 2009
5 55 56 m e zvySenie prepadu importu na
41 32 I I I I zéklade sucasného vyvoja
5 ] T T T T T T T T T T T T T T T T 1 2010
G * zvySenie rastu importu je spdsobené
6 - vysSou tvorbou hrubého kapitalu
e vplyvom PPP projektov
=12 4
14 2011 - 2012
-16 - 14,7 P
-18 73 * Import kopiruje export
-20 - ’
i FE O £Z EI K
wn = wn =~ 9p] e 92] e wn =
2009 2010 2011 2012 2013
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Saldo obchodnej bilancie

mil. Eur

Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A |Sep-09 Feb-10 A

-758 | -645 1334 1979(-1149 132 1281| -1033 -357 676 -599  -257 342 17
1500f}"ﬂ- Fur 1334,0 2009
1250 | ) » dosiahnutie prebytku obchodnej
1000 bilancie na zdklade stc¢asného
701 vyvoja
. - - - 170 ¢ mensi prebytok vplyvom PPP
250 | . [] projektov, slaby domaci dopyt vsak
500 | -357,0 270 pre ytOk udrzi
-750 A -645,0 -599,0
o) 2011-2013
500 « mierny deficit odraZa postupné
g 3 g g 3 3 3 3 7 oZzivenie a rast cien ropy
3 o g o g o g o g 9
95] =~ 9] = 95] F 9] =~ 9] F
2009 2010 2011 2012 2013
3.2.2010
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Bilancia bezného uc¢tu
0o HDP

Sep-09 Jan-10 A |Sep-09 Jan-10 A |Sep-09 Jan-10 A |Sep-09 Jan-10 A |Sep-09 Jan-10 A

-7,0 | -5,8 3,3 25 5.2 3,5 1,8 -47 -39 0,9 -39 3,4 0,6 -2,4
% HDP
1 -
0
) 2009-2013
2 1 * zlepSenie progndzy ovplyvnilo
3 24 predovsetkym zlepSenie na tcte
] 33 Yy 34 obchodnej bilancie, na strane
) 39 39 druhej prislo k miernemu
5 1 - 47 zhorSeniu na ucte bilancie
64 a8 " sluzieb na zéklade doterajSieho
. vyvoja
-8 -
D o N o N o D o N o
S = S S T S = S =
= =} =% =) =% =} = =) =% =}
v v v v "] v v v v
92} = 95} = 95} = 92} = 95} =
2009 2010 2011 2012 2013
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'~ Institat finanénej politiky

" Ministerstvo financii SR

Rizika prognozy - pozitivne

* Rychlost a miera ozivenia globalnej ekonomiky na zéklade soft-
indikatorov

* Presun investicii z vyspelych krajin kvoli menej efektivnej vyrobe
(vyssie mzdové néklady) a zvySovaniu dani (najmd kvoli potrebe
financovat rozsiahle deficity)
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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Rizika prognozy - negativne

Trh prace - zhorSovanie

* Prepad HDP sa eSte neprejavil v obvyklej miere na prepade zamestnanosti
a zniZeni miezd (rast ULC v dosledku prepadu produktivity)

e Vplyv protikrizovych opatreni (flexibilné tivazky, dotacie mzdovych
nakladov)

* Riziko hysteréznych efektov a rastu Strukturalnej nezamestnanosti

Domaci dopyt - vel'mi slaby

* Spotreba domécnosti: rastiica nezamestnanost a klesajice mzdy; opdtovny
rast inflacie znizuje kipnu silu; vys$sie tspory kvoli neistému vyvoju;
nutné korekcia v objeme cerpanych tiverov, negativny wealth efekt (pokles
cien akcii a nehnutel'nostj)

« Investicie: neistota budiceho vyvoja; tieZ potreba oddlZenia; vel'ké
nevyuzité vyrobné kapacity, stale nie normélne podmienky na strane
ponuky tverov

« Fi8kdlna politika - po roku 2010 nutny exit z dovodu udrzatelnosti dlhu
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'~ Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Otazky na diskusiu

1. Ako vidia ¢lenovia MV trh prace SR (miera a time lag za
prepadom produkcie, nezamestnanost a participacia)?

2. Prispevok dialni¢nych PPP projektov k ekonomickému
rastu?

3. Prevladaja skor negativne ¢i pozitivne rizika?
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