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Institat finanénej politiky

' Ministerstvo financii SR

Aktuélne prognozy MF SR

* Hlavné predpoklady a zavery prognozy
* Predpoklady prognozy
* VonkajSie prostredie
* Domace prostredie
* Prognoéza vyvoja ekonomiky a rozdiely oproti
predchadzajtcej prognoze
* Rizika prognozy
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Hlavné predpoklady a zavery prognozy

* Externé podmienky sa vyrazne zhorsili oproti novembru 2008
(negativne rizika sa naplnaji, kriza je naozaj globélna)

* Od novembra 2008 st uz ¢isla zlé aj na Slovensku (priemyselna
produkcia, export, trzby, mzdy)

* Hlavny predpoklad prognézy: prepad globalnej ekonomiky bude
pokracovat do polovice 2009, nésledna stabilizacia (zaberua bali¢ky),
mierne ozivenie 2010

* Fiskalna a menova politika SR buda expanzivne (vyssie deficity VS,
investicné projekty)

* Aktudlna makroprogn6éza MF SR: vyrazné znizenie rastu HDP v roku
2009 a vyrazne pomalsie tempo oZivenia v nasledujtcich rokoch

* Negativne rizika prevazuju, otazne je najmd trvanie krizy
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Predpoklady prognozy - vonkajsie prostredie
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' Ministerstvo financii SR

Progn6zy Eurdpskej komisie - 19.januar 2009
Atmosféra vyhl'adu

* Najhorsia ekonomicka kriza od konca druhej svetovej
vojny

* Najhorsia finan¢nd kriza od 30 rokov minulého storocia
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Vyvoj na finan¢nych trhoch

Vyvoj indexov S&P 500 a DJ Euro Stoxx 50 Vyvoj vynosnosti 10 r. Statnych dlhopisov (%)
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* Akciové trhy stale nevedia najst svoje dno
* Pretrvava obrovska volatilita na akciovych trhov

* Vyrazné zvySenie spreadov medzi SK a DE dlhopismi (az k
trovni 1,8 p.b.)
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Pretrvavanie negativnych trendov vo finan¢nom sektore

Sprisnovanie uverovych standardov v eurozéne Medziro¢ny rast uverov v eurozéne
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-Pretrvava nizka dostupnost tiverovych prostriedkov

-V pravidelnom prieskume ECB sa vacs$ina bank v eurozéne vyjadrila, ze nad’alej
sprisnuje svoje tverové standardy, hlavnym dévodom stt o¢akavania ohladom
ekonomickej aktivity (Iavy graf)

-Spomalenie rastu tiverov v eurozone (pravy graf)
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' Ministerstvo financii SR

Urokové miery

* Faktory pre pokles sadzieb
- Prudké znizovanie zdkladnych sadzieb centralnych bank
- Pokles HDP v EU - pokles investicii a spotreby
- Klesajtca inflacia

* Faktory pre rast sadzieb
- Nestandardne fungujtci finanény systém (zvysenie rizikovych
prirazok, obavy o navratnost poskytovanych prostriedkov,
vysoka volatilita, nizka likvidita)

- Nutnost financovat balicky opatreni vlad emisiami dlhopisov
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Cena ropy
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* Cena ropy poklesla az k tirovni 40 USD/barel
* Od svojho maxima je lacnejsia o viac ako 70%

* Koncom roka 2008 prestala nateraz platit vyrazna korelacia
medzi kurzom dolara a cenou ropy
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Prehlbovanie krizy - redalna ekonomika

Medziro€na zmena celosvetovej priemyselnej produkcie a exportu tovarov
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* Rekordné poklesy celosvetovej priemyselnej produkcie a
exportu tovarov

* V novembri medziroc¢ny pokles exportu tovarov o 42.5%
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Kriza automobilového priemyslu

Pocet novo registrovanych automobilov v krajinach EU oproti minulému
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* Pocet novo registrovanych automobilov poklesol v roku 2008 o
7,8%, ¢o je najvyssi pokles od roku 1993

* Vlady schvalili pomoc automobilkdm v USA, Velkej Britanii, a
Francuzsku
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Prognéza MMEF - 29. januara 2009

Zmeny v prognézach ekonomického rastu na rok 2009 podla MMF za poslednych 10 mesiacov
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* Odhad svetového HDP na rok 2009 je 0,5% - najnizsi rast
svetového HDP za poslednych 60 rokov
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Prognoéza Europskej komisie — 19. januar 2009

Realny rast HDP

2008 2009 2010
EU 27 1 -1.8 0.5
Eurozéna 0.9 -1.9 0.4
SR 7.1 2.7 3.1

2008 2009 2010
Nezamestnanost’ 7 8.7 9.5
Deficit VS -2 -4.4 -4.8
D1h VS 60.6 67.4 70.9

Zdroj: EK

* V roku 2009 sa ocakava recesia v celej EU, len 9 ¢lenskych krajin
zaznamena pozitivny ekonomicky rast
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Prognozy Eurdpskej komisie - 19. januara 2009

Vazeny priemer rastu importov nasich najvacsich obchodnych partnerov
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Zdroj: EK
* V roku 2009 sa oc¢akava prepad zahrani¢ného dopytu !
* Ceska republika bude jedina krajina z 10 nasich najvacsich
obchodnych partnerov, ktorej import bude podl'a EK v roku 2009
rast
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' Ministerstvo financii SR

Balicky protikrizovych opatreni - EU

Celkovy stimul vo vyske 4% HDP EU:

Diskrétne opatrenia - znizovanie dani, zvySenie vydavkov
(1% HDP v roku 2009 a 0,5% v roku 2010)

* Automatické stabilizatory - vyssie vydavky, nizsie danové prijmy
(2% HDP)

* Mimorozpoctové opatrenia - pdzicky podnikom, zachrana
finan¢nych institacii (0,5% HDP)

* ECB znizila svoju trokova 16.1.2009 sadzbu o 0,25 p.b. na 2,0%
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' Ministerstvo financii SR

Balicky protikrizovych opatreni - USA

* Balicek TAPR (700 mld. USD) schvaleny Bushovou administrativou v
marci 2008

- Poskytnutie Statnych averov trom najva¢sim automobilkdm General
Motors, Ford a Chrysler vo vyske 17,4 mld. USD

* Novy balicek pocita so zdrojmi v celkovej vyske 825 milidrd USD
- znizovanie dani (275 mld. USD)
- zvySenie vladnych investicii (460 mld. USD)
- zvySenie prispevkov v socialnej oblasti (100 mld. USD)

* FED znizila svoju trokovua sadzbu 17.12. 2008 o0 0,75 p.b. na 0,25%,
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Predpoklady prognézy - doméce prostredie
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' Ministerstvo financii SR

Makroekonomické politiky

* Menova politika - expanzivna

- Znizovanie zdkladnej sadzby ECB na oZivenie rastu

* Fiskalna politika - expanzivna
~ Deficity VS sa buda pravdepodobne d’alej prehodnocovat
- EU fondy
- Investi¢né projekty (PPP projekty nie sa v prognéze MF SR)
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Konjunkturalne prieskumy

* Indikator ekonomického sentimentu v 2008 - klesajtci trend od druhej

o\ wve

merania (januar 1997)

o Indikator dovery v priemysle - neustaly pokles, kazda hodnota
posledné 4 mesiace predstavovala nové historické minimum

o Indikator dovery v sluzbach - v decembri 2008 dosiahol historické
minimum
o Indikator spotrebitel'skej dovery - nad’alej klesajtci trend

o Indikator dovery v stavebnictve a maloobchode - mierne pozitivne
ocakavania do budtcnosti

* Vyvojindikatorov dovery v SR je v stlade s vyvojom indikatora v EU a

o\ v e
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Bankovy sektor v SR pocas krizy

Rast stavu uverov (%,lava os) a urokova sadzba Novoposkytnuté uvery podnikatel'skému
z novoposkytnutych averov (%, prava os) sektoru (mil. Sk)
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* Tempo rastu averov podnikom aj obyvatel'stvu je stale
relativne vysoké, ale medziro¢né tempo klesa

 Urokové sadzby z novoposkytnutych Gverov si v ¢ase krizy
stabilné a v poslednych mesiacoch dokonca mierne klesali
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Posledny makroekonomicky vyvoj - ¢ervené ¢isla

Trzby vo vybranych odvetviach ( medziroény rast v %) Index priemyselnej produkcie (medziroény rast v %)
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' Ministerstvo financii SR

Prognéza vyvoja ekonomiky a rozdiely oproti
predchadzajucej prognoze
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Hruby domaci produkt

realny rast

Okt-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A [Okt-08 Feb-09 A [Okt-08 Feb-09 A Feb-09

70 66 04 46 25 21| 53 36 -1,7| 61 45 16 5,1
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Hruby domaci produkt

mld. € bezné ceny

Okt-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A [Okt-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A Feb-09
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Cyklicky vyvo;

produkéna medzera
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Slovenska ekonomika sa bude v celom prognézovanom obdobi
nachadzat pod svojim potencialom

Ku koncu sledovaného obdobia sa o¢akava postupné uzatvaranie
produkénej medzery
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Mzda za narodné hospodarstvo

realny rast
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Mzda za narodné hospodarstvo

nominalny rast

Okt-07 Feb-09 A |Okt-07 Feb-09 A |Okt-07 Feb-09 A [Okt-07 Feb-09 A Feb-09
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Zamestnanost
rast podl'a VZPS
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Miera nezamestnanosti

VZPS
Okt-07 Feb-09 A |Okt-07 Feb-09 A [Okt-07 Feb-09 A |Okt-07 Feb-09 A Feb-09
11,0 | 10,1 99 -02] 99 103 04| 96 102 06| 92 98 06 9,5
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101 9.9 99 103 0p 102 05 o e 2008
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.| v tretom kvartali

24

0 e 2009-2011
z 2 g 2 s g = = =R O Vyvoj miery
& < & s & k> & k31 =% k] . s v
g 8 & o g O g © # O nezamestnanosti odraza
2008 2009

2010 201 2012 rast nezamestnanosti

(navrat pracujuicich v
zahranic)

2.2.2009 www.finance.gov.sk/ifp 29



Institat finanénej politiky

’ Ministerstvo financii SR

Spotreba domacnosti
predpoklady realneho rastu

Kvartalny vyvoj Rocné predpoklady
Miera tuspor (trend) - prava os 12% - Miera tspor - prava os — 12.0°
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- predpoklad vyssej miery tspor v rokoch 2009 a 2010
- rast spotreby mierne pod troviiou rastu mzdovej bazy
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Spotreba domacnosti

realny rast

Okt-07 Feb-09 A |Okt-07 Feb-09 A |Okt-07 Feb-09 A |Okt-07 Feb-09 A
71 | 66 61 -05 43 31 -12| 53 35 -1,8

Feb-09
44 12 5,0
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* 2008

o predpoklad horsieho
vyvoja v Stvrtom
kvartali oproti
predchéadzajtce;
prognoze

* 2009-2011

o zniZenie vzhl'adom na
pokles mzdovej bazy
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’ Ministerstvo financii SR

Inflacia
priemerny rast spotrebitel'skych cien (CPI)

Okt-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A [Okt-08 Feb-09 A

4.6 4.0 27 -1,3] 3,5 40 05| 3,6 45 0,9 - 4.4 -
% * 2008 - sept. obrat vo vyvoji inflacie
5 . . P
45 45 e * 2009 - reakcia cien na svetovu
40 40 finan¢na a ekonomicku krizu,

3,6 P . yd . L4
3 zniZenie regulovanych cien energii,

ktoré reflektuje aktualne ceny ropy

2010 - ozivenie dopytu a opdtovné
2. zrychlenie rastu cien,

koniec vplyvu niektorych

jednorazovych efektov (cigarety,

zavedenie eura, energetické dane),
T T T T T S zrychlenie cenovej konvergencie v

- o o ) o ) o © = . . o
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w o % g ‘-8 g ﬁ =2 % z Vv
°© = ° = ° © = e 2009 -2012: CPI zostava vyssie ako
2008 2009 2010 2011 2012

HICP kvoli pretrvavajicemu silnému
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Institat finanénej politiky

’ Ministerstvo financii SR

Inflacia
Struktara HICP inflacie

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

2008 2009 2010 2011 2012

Celkova inflacia 4,0 2,2 3,6 4.1 4,2
Regulované ceny 4,9 2,7 3,2 5,6 5,2
Jadrova inflacia 3,4 1,5 3,6 3,6 3,8
Potraviny 7,4 -0,6 3,0 2,8 2,8
Cista inflacia vr. PH 2,2 2,0 3,7 38 4,1
PH 6,6 -12,9 6,8 4,0 8,7

Trhové sluzby 4,4 6,0 6,7 6,9 7,6
Obchodovatelhé tovary 0,3 0,9 1,2 1,2 1,0
Prispevok vplyvu nepriamych dani (p.b.) 0,2 0,3 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 )

2008 2009f 2010f 2011f 2012f
Plyn 0,3 0,0* 2,2 11,7 9,1
Teplo 16,2 -10,36* 2,8 8,6 7,1
Elektrina 2,9 2,1* 4,0 5,0 5,0
Voda a sto¢né 6,0 2,2* 4,0 5,0 5,0
Odpad 10,0 4,0 4,0 4,0 4,0
Ropa 97,4 52,1** 61,7* 76,0 87,0
Kurz USD/EUR 1,49 1,38 1,38 1,33 1,33

Zdroj: MF SR, EC Interim Forecast Jan. 2009
Poznémka: f - progndza, * zvy$enie cien v sietovych odvetviach na zaklade rozhodnutia URSO; ** predpoklady o vyske priemernej ceny
ropy a kurzu EUR/USD na roky 2009 a 2010 boli prebrané z EC Interim Forcast January 2009, na dalS$ie roky predpoklad MF SR
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’ Ministerstvo financii SR

HICP a plnenie infla¢ného kritéria
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Zmeny rovnaké ako pri CPI1
Zvysenie referen¢nej hodnoty ku
koncu roka 2008 az na 4,2% kvoli
vyssej inflécii v ¢lenskych krajinach
EU v 1. polovici roka 2008
Rezerva slovenskej inflacie voci
referencnej hodnote sa v decembri
2008 zazila na 0,11 p.b., avsak
plnenie kritéria by nemalo byt
vazne ohrozené
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Institat finanénej politiky

’ Ministerstvo financii SR

PPI tuzemsko

priemerny rast

Okt-08 Feb-09 A [Okt-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A
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Institat finanénej politiky

’ Ministerstvo financii SR

Spotreba verejnej spravy

realny rast

Okt-08 Feb-09 A | Oke-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A |Oke-08 Feb-09 A Feb-09
40 53 13| 40 40 00| 14 24 10| 13 23 10 1,9
% . .
6 . * 2008 berie do avahy vyvoj
51 za prvé 3 stvrtroky, ako aj
o B rozpocet
3 - e 2009 - 2011 podl'a rozpoctu
’ 2’3 . . ,
1,9
2 - 5 verejnej spravy
1 * 2012 odréaza konsolidaciu
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2.2.2009 www.finance.gov.sk/ifp 37



Institat finanénej politiky

’ Ministerstvo financii SR

Tvorba hrubého fixného kapitalu

realny rast

Okt-08 Feb-09 A | Okt-08 Feb-09 A [Okt-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A Feb-09
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’ Ministerstvo financii SR

Export tovarov a sluzieb

realny rast

Okt-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A
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Institat finanénej politiky

’ Ministerstvo financii SR

Import tovarov a sluzieb

realny rast

Okt-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A [Okt-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A [Okt-08 Feb-09 A
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Institat finanénej politiky

’ Ministerstvo financii SR

Saldo obchodnej bilancie

mil. Eur

Okt-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A [Okt-08 Feb-09 A |Okt-08 Feb-09 A [Okt-08 Feb-09 A
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’ Ministerstvo financii SR

Bilancia bezného ucétu
0% HDP
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Institat finanénej politiky

’ Ministerstvo financii SR

Rizika prognozy

Negativne :

Nizka aroven ekonomického sentimentu indikuje pretrvavanie krizy
Potencionélne protekcionistické politika

Prehlbovanie krizy vo finan¢nom sektore v dosledku poklesu realne;
ekonomiky

Ohlésené d’alsie hromadné prepuistania zamestnancov a zatvarania
podnikov nezahrnuté v sti¢asnej prognoze - ich vplyv na export,
zamestnanost a nezamestnanost (napr. firmy: Calereo, Kuster, Sews,

Molex...)

Pozitivne:

Nizsia inflacia

Utinnost fiskalnych bali¢kov (otdzna vsak makroekonomickéa a
fiskalna udrzatelnost)

PPP, dialni¢né projekty v SR
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’ Ministerstvo financii SR

Otazky na diskusiu

- Rozsah a dlzka trvania realnej krizy?

- Iné negativne a pozitivne rizika, ich rovnovaha?
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