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Aktuálne prognózy MF SR 

• Hlavné predpoklady a závery prognózy
• Predpoklady prognózy

• Vonkajšie prostredie
• Domáce prostredie
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• Domáce prostredie

• Prognóza vývoja ekonomiky a rozdiely oproti 
predchádzajúcej prognóze 

• Riziká prognózy 
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Hlavné predpoklady
• Externé podmienky sa oproti februáru 2009 výrazne zhoršili 
(napĺňajú sa pesimistické scenáre, kríza je naozaj globálna) 

• Viacnásobná revízia prognóz smerom nadol všetkých 
významných medzinárodných inštitúcií

• Prepad HDP Nemecka, ako najväčšieho obchodného 
partnera SR, bol v 1. kvartáli 2009 -6,9% (horšie ako 
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partnera SR, bol v 1. kvartáli 2009 -6,9% (horšie ako 
predpokladala májová prognóza EK)

• Hlavný predpoklad prognózy: prepad globálnej ekonomiky 
bude pokračovať, následná stabilizácia (zaberú balíčky), 
mierne oživenie 2010

• Fiškálna politika v r. 2009 – výrazne expanzívna, v 
nasledujúcich rokoch reštriktívna (záväzok znížiť deficit VS 
pod 3% HDP v roku 2011)
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Hlavné závery

• Mimoriadna dôležitosť súčasnej prognózy (otváranie 
rozpočtu na tento rok)

• Konzervatívny odhad v dôsledku neistoty budúceho 
vývoja 

• Výrazný prepad HDP v roku 2009 a veľmi mierne 
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• Výrazný prepad HDP v roku 2009 a veľmi mierne 
oživenie nasledujúci rok

• Negatívne riziká prevažujú, otázne je najmä trvanie 
krízy
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Predpoklady prognózy – vonkajšie prostredie
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Atmosféra výhľadu
(Prognóza Európskej komisie – 3.máj 2009)

• Globálna ekonomika sa nachádza uprostred najhoršej 
ekonomickej krízy od konca druhej svetovej vojny
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• Najhoršia finančná kríza od 30 rokov minulého storočia 
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Zhoršenie globálnej finančnej stability 
Mapa globálnej finan čnej stability pod ľa MMF   

Riziko z rozvojových trhov 

Úverové riziko Makroekonomické riziko 

Oct-08

Apr-09
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• Mapa predstavuje zmenu rizík a podmienok pre globálnu finančnú stabilitu 
na nadchádzajúce obdobie 

• Skoro všetky oblasti na mape naznačujú zhoršenie oproti októbru 2008
• Zvýšilo sa predovšetkým riziko pre rozvojové trhy (MMF zdôraznilo že 

predovšetkým pre krajiny strednej a východnej Európy – vysoká závislosť 
od zahraničných zdrojov, nestabilné vonkajšie bilancie)

Zdroj: MMF

Riziko likvidity 

Averzia k riziku 

Monetárne a finančné
podmienky 
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Vývoj na finančných trhoch
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• Mierne zotavenie na akciových trhoch, indexy sú však 
naďalej hlboko pod svojim dlhodobým priemerom

• Pretrváva obrovská volatilita na akciových trhoch
• Výrazné zvýšenie spreadov medzi SK a DE dlhopismi (až k 

úrovni 2 p.b., čo je najvyššia hodnota od roku 2002)
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Pretrvávanie negatívnych trendov vo finančnom sektore
. Sprísňovanie úverových štandardov v eurozóne          Med ziročný rast úverov v eurozóne 
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•Pretrváva nízka dostupnosť úverových prostriedkov
•V pravidelnom prieskume ECB, sa väčšina bánk v eurozóne 
vyjadrila, že naďalej sprísňuje svoje úverové štandardy, hlavným 
dôvodom sú očakávania ohľadom ekonomickej aktivity (ľavý graf)
•Spomalenie rastu úverov v eurozóne (pravý graf)

Zdroj: ECB                                                                               Zdroj: ECB
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Ceny nehnute ľností v % (YoY)                                    Očakávaný rast defaultov  na nadchádzajúci rok
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Zdroj: MMF                                                                              Zdroj: MMF
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• Ceny nehnuteľností pokračujú vo svojich prepadoch, najvýraznejšie 
sú v USA, Španielsku a vo Francúzsku 

• Očakávaný rast defaultov nefinančných podnikov sa neustále 
zvyšuje      
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Priemyselná produkcia v % (YoY)                                         Medzinárodný obchod v % (YoY) 

Prehlbovanie krízy – reálna ekonomika
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Zdroj: MMF                                                                             Zdroj: MMF
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• Priemyselná produkcia sa globálne prepadáva, jej prepad bol 
najvýraznejší v rozvojových ekonomikách, keď sa vo februári 
prepadla o 17%    

• Medzinárodný obchod zaznamenal vo februári 2009 
nominálny prepad o 26,8%     
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Prognóza MMF – 22. apríl 2009
Zmeny v prognózach ekonomického rastu na rok 2009 p odľa MMF za posledných 10 mesiacov 
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• Odhad svetového HDP na rok 2009 je -1,3% (najnižší rast za 
posledných 60 rokov)

• Priemyselná produkcia by mala v roku 2009 poklesnúť o 6,2% 
a medzinárodný obchod o 11,8% 
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Prognóza Európskej komisie – 3. mája 2009
Reálny rast HDP

2008 2009F 2010F

EU 27 0.9 -4.0 -0.1

Eurozóna 0.8 -4.0 -0.1

SR 6.4 -2.6 0.7

Predikcia EU 27
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• V roku 2009 sa očakáva recesia v celej EU, len Cyprus zaznamená 
ekonomický rast

• Najaktuálnejšia revízia prognózy ECB hovorí o ďalšom zhoršení 
externého prostredia (eurozóna by v roku 2009 mala poklesnúť o -4,5% 
až -5,5%)

Zdroj: EK

Predikcia EU 27

2008 2009F 2010F

Nezamestnanosť 7.5 9.4 10.9

Deficit VS -2.3 -6.0 -7.3

Dlh VS 61.5 72.6 79.4
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Prognózy Európskej komisie – 3. máj 2009
HDP našich najvýznamnejších obch. 
partnerov po kvartáloch (YoY)

HDP našich najvýznamnejších obch. 
partnerov po kvartáloch (QoQ)
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• Medziročne sa očakáva, že najväčší prepad v krajinách našich najvýznamnejších 
obchodných partnerov bude v treťom kvartáli

• Medzikvartálne dôjde počas celého roka k poklesu
• EK očakávala za 1Q 2009 vážený priemer poklesu HDP našich najvýznamnejších 

obchodných partnerov -3,5% vs. skutočnosť -4,0% 

Zdroj: EKZdroj: EK
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Prognózy Európskej komisie – 3. máj 2009

Vážený priemer rastu importov našich najvä čších obchodných partnerov  
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• V roku 2009 sa očakáva prepad zahraničného dopytu na úrovni 10,8% 
• V roku 2010 bude import zo strany našich najvýznamnejších 
obchodných partnerov na mínusových hodnotách  

Zdroj: EK
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Pozitívne signály
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• Indikátory dôvery v EU a v eurozóne prvýkrát od júna 2007 zaznamenali 
medzimesačný nárast (podobný vývoj OECD leading indicator, 
Manufacturing Purchasing Managers Index)

• V dôsledku zavedenia šrotovného výrazne stúpol medziročný rast 
registrácie nových automobilov v Nemecku, za prvé štyri mesiace išlo o 
nárast o 18,4% oproti minulému roku  
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Predpoklady prognózy – domáce prostredie
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Predpoklady prognózy – domáce prostredie
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Predpoklady vývoja v roku 2009 -
medzikvartálne

• 1. kvartál – pokles HDP o -5,6%, avšak pozitívny príspevok 
nepriamych daní (spotrebná daň z cigariet), pridaná hodnota v 
skutočnosti klesla až o 7,5%

• 2. kvartál – korekcia výrazného prepadu v prvom kvartáli 
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• 2. kvartál – korekcia výrazného prepadu v prvom kvartáli 
(jednorazové efekty – plynová kríza a pokles stavu zásob), šrotovné v 
EÚ

• 3. kvartál a 4. kvartál – stagnácia, prípadne mierny rast okolo 0 v 
dôsledku nezlepšujúcich sa predpokladov o vývoji vonkajšieho 
prostredia
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Konjunkturálne prieskumy

• Indikátor ekonomického sentimentu – klesajúci trend od druhej polovice 
2007,  od decembra 2008 predstavuje každá jeho hodnota nové 
minimum

o Indikátor dôvery v priemysle a službách – neustály pokles, májová 
hodnota predstavuje historické minimum

15.6.2009 www.finance.gov.sk/ifp 19

hodnota predstavuje historické minimum
o Indikátor dôvery v stavebníctve – klesajúci trend
o Indikátor spotrebiteľskej dôvery a dôvery v maloobchode – hodnoty 

tesne nad úrovňou miním

• Vývoj indikátorov dôvery v SR je v súlade s vývojom indikátora v EÚ a 
v eurozóne (najnižšie hodnoty od 1985), hoci posledné čísla v EÚ mierne 
pozitívne; pokiaľ by išlo o zmenu v trende, v SR sa to prejaví s 
odstupom 2 až 3 kvartálov
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Rast stavu úverov (%) Novoposkytnuté úvery podnikate ľskému 
sektoru (mil. EUR)

Bankový sektor v SR počas krízy
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• Ochladzovanie úverovej aktivity – na medzimesačnej báze sa 
hodnota nových úverov rovná hodnote splátok úverov – stav úverov 
v ekonomike nerastie

• V štruktúre úverov podnikom dominujú prevádzkové úvery, 
podniky prestali čerpať investičné úvery
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Fiškálna politika
2009 
• silne expanzívna , predpoklad výrazného zvýšenia deficitu
• nominálny rast miezd vo verejnej správe a obrane v 1.Q 2009 o 11% 
(za celú ekonomiku rástli o 4,7%)

• vyšší reálny rast transferov vo verejnej správe (dôchodky o 4,7%, 
prídavky na deti o 16%, rodičovské prídavky o 2,5%)
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prídavky na deti o 16%, rodičovské prídavky o 2,5%)

2010 – 2011
• reštriktívna
• program stability – cieľ znížiť deficit pod 3% HDP v roku 2011
• nižšia indexácia transferov - nižšia inflácia a nižší rast miezd v roku 
2009
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Prognóza vývoja ekonomiky a rozdiely oproti 
predchádzajúcej prognóze
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predchádzajúcej prognóze
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Hrubý domáci produkt
reálny rast
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7 % • Zníženie prognózy rastov
odráža zhoršenie predpokladov 
o priebehu globálnej krízy a jej

2008 2009 2010 2011 2012

Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆
6,6 6,4 -0,2 2,4 -6,4 -4,0 3,6 1,1 -2,5 4,5 3,4 -1,1 5,1 4,8 -0,3
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o priebehu globálnej krízy a jej
dopadoch na Slovensko, ako aj 
vplyv prvého štvrťroka 2009

• To sa prejavilo v poklese 
takmer všetkých zložiek HDP, 
predovšetkým však exportu 
tovarov a služieb
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Hrubý domáci produkt
mld. € bežné ceny

67.3
63.8 66.2
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71.1

76.1
82.7

90.2

60

70

80

90

100
Mld. €

• zmena v dôsledku 

2008 2009 2010 2011 2012

Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆

68,3 67,3 -1,0 71,1 63,8 -7,3 76,1 66,2 -9,9 82,7 70,5 -12,2 90,2 76,6 -13,6
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• zmena v dôsledku 
poklesu reálneho rastu 
a nižšieho očakávaného 
rastu cien
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HDP – príspevky k reálnemu rastu v rokoch 2009 a 2010
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• 2009 - najväčší prepad investícií a čistého exportu
• 2010  - vládna spotreba – negatívne riziko (plánovaná 

konsolidácia)
- investície – pozitívne riziko (PPP)

-6.4-7

-6

2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010

HDP Spotreba 
domácností

Vládna 
spotreba

Investície a 
zásoby

Čistý export
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Cyklický vývoj
produkčná medzera
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• Slovenská ekonomika sa bude v celom prognózovanom období 
nachádzať výrazne pod svojím potenciálom

• Ku koncu sledovaného obdobia sa očakáva postupné zmierňovanie 
negatívnej produkčnej medzery
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Mzda za národné hospodárstvo
nominálny rast

8.7
8.2

7.48

9

10
%

2009
• historicky najnižší rast nom. mzdy 
– pokles zamestnanosti a rast nezam .
– tlak na znižovanie mzdových nákladov

2008 2009 2010 2011 2012

Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆

7,9 6,0 2,5 -1,9 7,4 3,1 -4,3 8,2 5,2 -3,0 8,7 6,4 -2,3
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– tlak na znižovanie mzdových nákladov
• napriek kríze rast miezd: 
– čiastočná indexácia mzdového vyjednávania 

na CPI z 2008 (4,6%)
– prepúšťanie najmä nízkopríjmových
– znižovanie miezd už v 4Q 2008
– mzdy vo verejnej správe 

2010
• pretrvávajúce tlaky na znižovanie 

miezd bez výrazného rastu v VS
2011-2012
• postupný návrat k rastu miezd
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Mzda za národné hospodárstvo
reálny rast

4.1

5

%
2009
• nižšia inflácia pozitívne prispeje k 

vývoju reálnej mzdy
• nízka flexibilita reálnych miezd 

2008 2009 2010 2011 2012

Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆

3,3 3,3 0,3 -3,0 3,3 0,2 -3,1 3,5 1,4 -2,1 4,1 2,2 -1,9
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• nízka flexibilita reálnych miezd 
smerom nadol

2010
• zvyšovanie tempa rastu cien spomalí 

rast reálnych miezd
2011-2012
• spomalenie ekonomiky sa odrazí v 

poklese dynamiky miezd, v rokoch 
2010 a 2011 bude vplývať aj vyššia 
inflácia
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Zamestnanosť
rast podľa VZPS

1.01.0

0.4

1.3

0.71.0

1.5
%

2009
• vzhľadom na pokles HDP a 

zahraničného dopytu očakávame 
pokles dopytu po pracovnej sile

2008 2009 2010 2011 2012

Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆

3,2 0,1 -3,2 -3,3 0,4 -0,9 -1,3 1,0 0,7 -0,3 1,0 1,3 0,3
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pokles dopytu po pracovnej sile
• znižovanie zamestnanosti najmä v 

priemysle a do menšej miery v 
službách

• stagnácia zamestnanosti vo verejnej 
správe

2010
• pokračovanie prepadu 

zamestnanosti v prvej polovici roka a 
následná stagnácia

2011-2012
• mierna obnova dopytu po pracovnej 

sile a rast zamestnanosti
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Miera nezamestnanosti
VZPS

12.5
13.4 13.2 12.6

9.9 10.3 9.8
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14

%
2009
• rast počtu nezamestnaných 

– masové prepúšťanie a pokles 
zamestnanosti

2008 2009 2010 2011 2012

Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆

9,6 9,9 12,5 2,6 10,3 13,4 3,4 9,6 13,2 3,8 9,2 12,6 3,6
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zamestnanosti
• pozitívny príspevok z poklesu miery 

participácie (odklad vstupu na trh 
práce a skoršie odchody do 
dôchodku)

2010
• pokračovanie prepadu 

zamestnanosti a stagnácia v druhej 
časti roka

2011-2012
• pomalé znižovanie miery 

nezamestnanosti v súlade s vývojom 
zamestnanosti
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– zhoršenie predpokladov o vývoji na trhu práce, neistota a strata 
spotrebiteľskej dôvery zvýši sklon k úsporám
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Spotreba domácností
reálny rast

6.16.1

5.0
6

7

%

• 2009-2012

2008 2009 2010 2011 2012

Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆
6,1 6,1 0 3,1 -1,7 -4,8 3,5 0,9 -2,6 4,4 2,1 -2,3 5,0 3,3 -1,7
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• 2009-2012
o výrazné zhoršenie 
predpokladov o 
mzdovej báze oproti 
predchádzajúcej 
prognóze
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Inflácia
priemerný rast spotrebiteľských cien (CPI)

4.0

4.5 4.4
4.6

3.7
4.0

4

5
%

• 2009 – reakcia cien na svetovú 
finančnú a ekonomickú krízu –
všeobecná stagnácia, resp. pokles 
spotrebiteľských cien,
vplyv zavedenia eura na ceny iba 

2008 2009 2010 2011 2012

Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆
4,6 2,7 2,2 -0,5 4,0 2,9 -1,1 4,5 3,7 -0,8 4,4 4,0 -0,4

15.6.2009 www.finance.gov.sk/ifp 33

2.7

2.2

2.9

3.7

0

1

2

3

4

sk
u
t.

Fe
b
-0
9

Ju
n
-0
9

Fe
b
-0
9

Ju
n
-0
9

Fe
b
-0
9

Ju
n
-0
9

Fe
b
-0
9

Ju
n
-0
9

2008 2009 2010 2011 2012

vplyv zavedenia eura na ceny iba 
minimálny (0,12 – 0,19 p.b.);

• 2010 – ukončenie duálneho 
zobrazovania cien a vyprchanie 
vplyvu niektorých jednorázových 
efektov,
posun v odhade oživenia ekonomiky 
vplýva na znížnie priemernej inflácie;

• 2011 – oživenie dopytu a opätovné 
zrýchlenie rastu cien z titulu 
zrýchlenej cenovej konvergencie najmä 
v oblasti trhových služieb;

• 2009 – 2012 : CPI zostáva vyššie ako 
HICP kvôli pretrvávajúcemu silnému 
vplyvu imputovaného nájomného;
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Inflácia
štruktúra HICP inflácie

HICP inflácia v štruktúre CPI (priemerné ročné rasty v %)

2008 2009 2010 2011 2012

Celková inflácia 3,9 1,4 2,5 3,4 3,8

Regulované ceny 4,9 4,8 1,2 3,7 4,2
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Jadrová inflácia 3,4 -0,2 3,0 3,2 3,6

Potraviny 7,4 -2,8 2,4 2,0 1,9

Čistá inflácia vr. PH 2,2 0,5 3,1 3,6 4,1

PH 6,6 -17,5 7,5 4,2 8,5

Trhové služby 4,4 4,4 5,6 6,8 7,3

Obchodovateľné tovary 0,2 -0,5 1,0 1,1 1,0

Príspevok vplyvu nepriamych daní (p.b.) 0,2 0,3 0,1 0,0 0,0

Zdroj: MF SR
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Inflácia
predpoklady regulovaných cien

Východiská a predpoklady nárastu cien energií pre domácnosti k januáru príslušného roka (%; USD/barel )

2008 2009f 2010f 2011f 2012f

Plyn 0,3 0,9* -5,0 4,0 7,4

Teplo 16,2 -8,3* -4,0 2,2 6,5

Elektrina 2,9 6,7* 3,0 6,0 1,0
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Voda a stočné 6,0 4,1* 6,0 6,0 5,0

Odpad 10,0 7,0 9,0 5,0 2,0

Ropa 97,4 52,9** 63,5** 76,0 87,0

Kurz USD/EUR 1,49 1,32 1,33 1,38 1,41

Zdroj: MF SR, EC Economic Forecast 2009 

Poznámka: f – prognóza, * zmena cien v sieťových odvetviach na základe rozhodnutia ÚRSO; ** predpoklady o výške priemernej ceny 

ropy a kurzu EUR/USD  na roky 2009 a 2010 boli prebrané z EC Spring Economic Forecast 2009, na ďalšie roky predpoklad MF SR
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HICP a plnenie inflačného kritéria
2008 2009 2010 2011 2012

Jan-09 Jun-09 ∆ Jan-09 Jun-09 ∆ Jan-09 Jun-09 ∆ Jan-09 Jun-09 ∆

3,9 2,2 1,4 -0,8 3,6 2,5 -1,1 4,1 3,4 -0,7 4,2 3,8 -0,4

• Prudký pokles referenčnej 
hodnoty až na jej minimálnu 
úroveň (1,5%) v dôsledku 
deflácie v niektorých členských 5.0

6.0

7.0

 HICP
Refer. hodnota
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deflácie v niektorých členských 
krajinách EÚ

• Predpoklad, že Slovensko 
nebude spĺňať Maastrichtské 
kritérium cenovej stability iba 
veľmi mierne
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PPI tuzemsko
priemerný rast

6.1

5

6

7
% • 2009 – pokles cien vstupov 

v dôsledku finančnej a 
ekonomickej krízy
(dno v okt. 2009 na úrovni 

2008 2009 2010 2011 2012

Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆
6,1 0,0 -0,9 -0,9 2,9 2,8 -0,1 2,5 2,6 0,1 2,3 2,3 0,0
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(dno v okt. 2009 na úrovni 
-2,8%)

• 2010 – 2012 – postupné 
oživenie výroby v 
podnikoch a stabilizácia 
rastu cien

• Znížené tempo rastu PPI sa 
premieta do jednotlivých 
deflátorov zložiek HDP
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Spotreba verejnej správy
reálny rast

4.0

5.3

4.3
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6
%

• 2009 podľa rozpočtu 
verejnej správy, spolu s 
dátami za 1. štvrťrok

2008 2009 2010 2011 2012

Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆
5,3 4,3 -1,0 4,0 1,4 -3,6 2,4 2,5 0,1 2,3 3,3 1,0 1,9 2,9 1,0
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dátami za 1. štvrťrok
• 2010 - 12 podľa rozpočtu 
verejnej správy
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Tvorba hrubého fixného kapitálu
reálny rast

5.7
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% • 2009
o nedostatok dopytu v 
zahraničí, prepad 

2008 2009 2010 2011 2012

Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆ Feb-09 Jun-09 ∆
8,1 6,8 -1,3 2,2 -5,1 -7,3 3,6 1,9 -1,7 5,1 2,5 -2,6 5,7 3,0 -2,7
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zahraničí, prepad 
ekonomiky, 
prebytočné výrobné 
kapacity, sťažený 
prístup k fin. 
prostriedkom

• 2010-12
o pomalé oživenie 
súvisiace s postupným 
nábehom výroby
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Export tovarov a služieb
reálny rast

8,1
6,2

3,1

8,5
6,2

3,2

1
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%

2009-2010
o Došlo k výraznému 
zníženiu vplyvom 

2008 2009 2010 2011 2012

Feb-09 Jún-09 ∆ Feb-09 Jún-09 ∆ Feb-09 Jún-09 ∆ Feb-09 Jún-09 ∆
3,2 -2,7 -19,2 -16,5 3,1 -1,0 -4,1 6,2 6,2 0 8,1 8,5 0,4
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zníženiu vplyvom 
zhoršujúceho sa vývoja  
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Import tovarov a služieb
reálny rast
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• 2009-12
o V dôsledku poklesu 
domáceho dopytu a na 

2008 2009 2010 2011 2012

Feb-09 Jún-09 ∆ Feb-09 Jún-09 ∆ Feb-09 Jún-09 ∆ Feb-09 Jún-09 ∆
3,3 -2,2 -16,7 -14,5 2,5 0,2 -2,3 5,5 4,4 -1,1 7,1 5,9 -1,2
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Saldo obchodnej bilancie
mil. Eur

• 2009-12:
o Úprava salda v 
dôsledku očakávaného 
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2008 2009 2010 2011 2012

Feb-09 Jún-09 ∆ Feb-09 Jún-09 ∆ Feb-09 Jún-09 ∆ Feb-09 Jún-09 ∆

-714 -769 -1906 -1137 -528 -2737 -2029 -132 -2483 -2351 410 -1646 -2056
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o Úprava salda v 
dôsledku očakávaného 
zhoršenia zahraničného 
dopytu
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Bilancia bežného účtu
% HDP
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• 2008-2011:
o Zhoršenie prognózy na 
základe negatívneho vývoja 

2008 2009 2010 2011 2012

Feb-09 Jún-09 ∆ Feb-09 Jún-09 ∆ Feb-09 Jún-09 ∆ Feb-09 Jún-09 ∆

-6,5 -5,6 -7,7 -2,1 -4,6 -7,8 -3,2 -4,0 -7,2 -3,2 -3,0 -5,7 -2,7
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Riziká prognózy
Pozitívne:
• Nižšia inflácia (hoci cena ropy už začína rásť)
• Účinnosť fiškálnych balíčkov (otázna však makroekonomická a 
fiškálna udržatelnosť)

• Veľké investičné projekty (diaľničné projekty, Mochovce)
• Presun investícií z vyspelých krajín do krajín s efektívnejšou 
výrobou (nižšími mzdovými nákladmi  atď. . .)
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Negatívne :
• Nízka úroveň ekonomického sentimentu v SR indikuje pretrvávanie 
krízy, hoci prvé pozitívne signály sa už objavili v EÚ

• Prehlbovanie krízy vo finančnom sektore v dôsledku poklesu reálnej 
ekonomiky

• Rastúca zadlženosť krajín a potreba refinancovania vo vysokom 
objeme, najmä kvôli záchranným balíčkom a výpadkom príjmov

výrobou (nižšími mzdovými nákladmi  atď. . .)
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Ďakujem za pozornosť
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Ďakujem za pozornosť


