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Obsah prezentacie

* Predpoklady prognoézy
* VonkajSie prostredie
* Domace prostredie
* Prognoéza hlavnych indikatorov a rozdiely oproti
predchadzajticej prognodze (september 2007)
e Zavery
* Rizika
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Predpoklady prognézy - vonkajsie prostredie
Hlavné globalne faktory

Zvysovanie cien komodit vo svete; cena ropy na
zaciatku roka prekrocila hodnotu 100 USD/barel

Rast cien potravin je globalny fenomén (agtlacia)

Vplyv hypotekarnej krizy na redlnu ekonomiku je
vyraznejsi ako sa predpokladalo

Turbulencie na finan¢nych trhoch - prepad akcii v
¢ierny pondelok 21.1.2008

28.1.2008
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Predpoklady prognézy - vonkajsie prostredie
Ekonomicky rast

* Rast v USA sa spomali z 2,2% v 2007 na 1,7% v 2008 -
moznost recesie

* Rast v eurozoéne sa spomali z 2,6% v 2007 na 2,2% v
2008

 Ekonomiky Ciny a Indie dosahujt nadalej takmer
dvojciferné rasty, zvySuje sa ich vplyv na vyvoj
svetovej ekonomiky
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Predpoklady prognézy - vonkajsie prostredie
Menova politika

* FED zniZuje trokové sadzby, najvacsie zniZovanie
turokovych sadzieb (o 0,75 p.b.) od roku 1984
(napriek inflacii 4,1% v roku 2007)

* Sadzby ECB zatial nezmenené, rozhodujtacim
faktorom je nateraz cenova stabilita
(miera inflacie nad’alej nad droviiou infla¢ného ciela 2%;
v decembri ro¢na HICP eurozény = 3,1%)
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Predpoklady prognézy - domace prostredie
Cyklicky vyvo;
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* Na zaklade zvysenia realnych rastov HDP doslo aj k miernemu
zvySeniu prognozy produkcénej medzery na roky 2007 - 2011
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Predpoklady prognézy- doméce prostredie
Makroekonomické politiky

* Obozretna menova politika - primerane prisna, zamerana na
plnenie infla¢ného ciela, stabilnd zdkladna arokova sadzba NBS

e Strukturalne politiky - prijatie eura k 1.1.2009 a z toho
vyplyvajtce plnenie zavdzkov z Konvergen¢ného programu SR

* Fiskalna politika - schvalené deficity verejnej spravy bez zmeny
oproti septembrovej prognoze

Deficit verejnej spravy (% z HDP)

2006 2007¢ 2008b 2009b 2010b
37 2,5 23 1,8 0,8
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Hruby domaci produkt

realny rast

Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A Jan-08
85 | 88 89 01| 68 75 07| 58 64 06| 50 59 09 5,6
o ¥ gs 89
‘] z * ZvySenie prognozy rastu
. 68 e . odraza
] ' 20 - o optimistickejsie
N predpoklady po prijati
5 ] eura v rokoch 2009-2011
21 o reviziu narodnych actov
. ' W H B B - Prognozavsak

T8 %3 - S S A A potvrdzuje doterajsi

:007 h c’;OOSH m2009h C‘DZOIOH c’;Oll h trend pOStupneho

zmiernovania rastu
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/ Ministerstvo financii SR
Vyroba v priemysle
pozitivny vyvoj

1000000 Produkcia v automobilkach
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400000 -

200000 - II..iIIIII
0 -
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B Volkswagen Slovakia [OPSA Peugeot Citroen [Kia Motors Slovakia

* ocakavané zvySovanie vyroby v automobilkach

* priaznivy vyvoj v elektrotechnickom sektore; zvySenie produkcie
Samsungu a Sony, spustenie vyroby nového zavodu Samsungu s
vysokou tvorbou pridanej hodnoty

* pozitivne sa vyvija aj vdc¢sina ostatnych sektorov priemyslu

28.1.2008 www.finance.gov.sk/ifp 9



| :I:  Ingtitat financnej politiky
\__/ Ministerstvo financii SR

Hruby domaci produkt

mld. Sk. beZné ceny
Sep-07 Jan-08 A [Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A Jan-08
1659,6(1822,5 1852,6 30,1/ 1988,5 20492 60,7|2142,2 22399 97,7|2289,7 24222 1325 2618,6
3000Mld' Sk
] 26186 o .
222 Zvysenie HDP v
2500 - 22399 22897 R .
292 ) dosledku zmien
1852,6 1988,5 .
M 15 realnych rastov a
1500 deflatorov
o0 | Rast deflatorov HDP a
jeho zloziek sposobeny
500 - . , @
rastom inflacie
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A // Ministerstvo financii SR

Mzda za narodné hospodarstvo

realny rast

Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A [Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A Jan-08
02 | 45 41 -04| 45 41 -04| 40 41 01| 40 42 02 4,0
U * 2007 - 2008 znizenie rastu
* 45 spOsobené rastom inflacie
41 41 w0 M g0 2 40 ) .
41 e 2009 - 2010 mierne zvySenie
(vplyv BS etektu, ako aj
1 ocakavaného nedostatku
| adekvatnych pracovnych sil
* rast redlnych miezd pod rastom
1 produktivity; cenovy vyvoj
neohrozeny
0 T T T T T T T T T T T T T T
i FE FE PR OEE
2007 2008 2009 2010 2011
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A // Ministerstvo financii SR

Mzda za narodné hospodarstvo

nominalny rast

Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A Jan-08
80 | 70 70 00| 66 76 10| 65 72 07| 65 72 07 74
%
10
. * 2008-2010:
8 70 70 “ 7,2 7.2 74 Sy e . . c L.
7. S 66 65 65 Zvysenie oproti predchadzajucej
6 prognoze zapricinené rastom
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3-
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1 1
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Zamestnanost
rast podla VZPS

Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A

Jan-08
38 | 26 23 03| 16 16 00| 1,0 10 00| 08 08 00 0.8
%
4,0 -
35 - * 2007 - mierny pokles na zéklade
Wy vyvoja v 3. stvrtroku
251 > e 2008-2010 - bez zmeny
2,0 -
16 1,6
1,5 1
1,0 M0 08 08 08
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A / Ministerstvo financii SR

Miera nezamestnanosti
VZPS

Sep-07 Jan-08 A [Sep-07 Jan-08 A [Sep-07 Jan-08 A [Sep-07 Jan-08 A Jan-08

133 | 109 11,1 02| 100 101 01| 96 97 01| 92 94 02 9,0

>

% * Mierne zvySenie na zéklade
slabsieho vyvoja v roku 2007
14 o « o, e
* Miera participacie sa bude v
12] 0 111 rokoch 2008-2011 postupne
: 100 101 o0 o7 o zvySovat zo 68.7% na 69.3%
10 ! ’ 92 % 9,0 5 i
* Rast poctu EAO (demografia)
7 . A . P
8 bude nadalej pdsobit negativne na
. mieru nezamestnanosti
4 4% 1 [ Zamestanost
I Participacia
3% [ Populécia v produktivnom veku
2 ——7mena vmiere nezamestnanosti
2% A
0 T T T T T T T T T T T T T T 1%
~ ®© B~ ) B~ ®© ~ ) B~ ®© 0% |
2 = ? < 2 <2 ?T = 2 2
o = o = o = o = o = 1% ]
Y < v < Y < v < U < °
w - w - w - [95] - w _-
-2%
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4% 1
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
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Dlhodoba nezamestnanost

VZPS
25% -
do 3 mesiacov ( + nezistené trvanie)
3 mesiace az 1 rok
. B | rok az 2 roky
20% - I viac ako 2 roky

— cclkova podl'a VZPS

15% -

10%

5% A ,
Yo dlhodobé
nezamestnanost’

0%
1994Q1 1996Q1 1998Q1 2000Q1 2002Q1 2004Q1 2006Q1

 miera dlhodobej nezamestnanosti mierne klesa, ale stale tvori znacnu ¢ast’
celkovej nezamestnanosti

* hrozba nedostatku kvalifikovanej pracovnej sily sa zvysuje
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Spotreba domacnosti
predpoklady realneho rastu

Kvartalny vyvoj Roéné predpoklady
Miera @ trend) - A 12% - Miera aspor - prava os + 12,0%
10% 1 Mydovs bgea (VZPE) O T 120% "] — Spotreba domécnosti :
8% _‘ — Spotreba domagnogti L 11,0% 10% A Mzdova baza 1 11,00
0/
- 10,0% 5 + 10,0%
6% - ’ 6% - x
- 9,0% -+ 9,0%
’ 4% -
40 _
. L 8 0% + 8,0%
/70 2% -
0 _
2 - 7,0% 0% - T+ 7,0%
0% -+ L 6,0% 2% - —+ 6,0%
-20/0 rr 11111 rrrrrr1rrr 1111 1T 17T 11T 171 500/0 '40/0 T T T T T T T T T T 5,00/0

2004
2007
2008
2009
2010
2011

2001
2002
2003
2005
2006

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

* predpoklady pre realny rast v 2008-2011:
- Rast spotreby na tirovni rastu mzdovej bazy
- Postupny pokles miery tispor, vysSie Cerpanie iverov a ndkupov na splatky
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A // Ministerstvo financii SR

Spotreba domacnosti

realny rast

Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |[Sep-07 Jan-08 A

58 1 67 74 07| 60 60 00| 47 52 05| 41 50 09 49

% Mierne zvysenie predikcie
7 1 6,7
‘] o0 o0 Dovody:

52
5 4,7

* Revizia narodnych tc¢tov
4,1

* Predpokladany rast averov
po prijati eura (niZsia realna
urokova miera)

* Mierne vy$si rast mzdovej

T T T T T T T T T T T T T T bézy
[ <o) D~ o] D~ [<.e] [ [<e] [ <o)
S 2 S 2 S < S 3 S 2
o =] o =] =¥ =] o =] ¥ =]
v < v ] v [} % < % <
wn f— wn f— 7)) L [7)) f— 7)) f—
2007 2008 2009 2010 2011
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Inflacia
priemerny rast spotrebitel'skych cien (CPI)

Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |[Sep-07 Jan-08 A

45 | 24 28 04| 20 33 13| 25 31 06| 24

20 05 3.2

b

% [ ]

31 32

zrychlenie inflacie vo vsetkych
rokoch

2008 - vyssie nez ocakavané ceny
potravin a ropy (vplyv bazického
efektu z roku 2007)

2009 - vyssi odhad vplyvu
zavedenia eura (zmena z 0,3 p.b.
na 0,5 p.b.)

2010 - koniec vplyvu niektorych
jednorazovych efektov (cigarety,
zavedenie eura, energetické dane)

2011 - zrychlenie cenovej
konvergencie slovenskej

ekonomiky (rast cien trhovych
sluzieb)

o~ [e2} D~ L D~ L D~ [ [c2}
o = o o o s o o =
4 < Y < Y < v v < °
W P— wn f— W f— [72) wn o
2007 2008 2009 2010 2011
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Inflacia
Struktara HICP inflacie

HICP inflacia v Strukture CPI (priemerné roéné rasty v %)

2007 2008 2009 2010 2011
Uhrn 1,9 3,1 3,0 2,8 3,2
Regulované ceny 1,0 2,3 2,8 2,6 2,3
Potraviny 3,9 6,2 2,8 3,0 2,7
Trhove sluzby 2,9 4,2 4,2 3,9 49
Obchodovatelné tovary* 1,2 1,4 2,5 2,2 1,4
Cistd inflacia 13 27 3,1 2,8 3,0
Jadrova inflacia 2,5 3,5 3,0 2,9 2,9
Zdroj: MF SR

*(vratane vplyvu nepriamych dani)
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Inflacia
predpoklady regulovanych cien

Skutocnost’ a predpoklady narastu cien energii pre domacnosti a prognéza cien ropy

(%, USD/barel)

2007 2008f 2009f 2010f 2011f
Plyn 4,1 0 3 0 2
Teplo 2,2 3,5 (od 3/08) 3 0 1,4
Elektrina -0,1 3 4 4 1
Voda a stoéné -2,3 4 4 5 4
Odpad 1,1 1 0 2 2
Ropa 72,9 86,2 82,7 82,5 84,6
Zdroj: MF SR

Poznamka: f — progndza, boldom st vyznacené energie na ktoré uz URSO vydal cenové stanovisko pre rok 2008
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HICP a plnenie infla¢cného kritéria

Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A [Sep-07 Jan-08 A

43 | 16 19 03| 1.8 31 13| 24 30 06| 24 28 04 32
7.0

* zvySenie HICP kopiruje
6.0 1 zmenu CPI
5.0 4 HicP * Vplyv imputovaného

——Refer. hodnota i ]
najomného na vyssie CPI

40 HHUH-—--——--—--4 -
oproti HICP uz nebude tak

30 W vyrazny ako v roku 2007 a
o Jrrr A A postupne zanikne

20 - HHHH
H‘ * ZvysSenie referencnej hodnoty

1.0 |
v priebehu roka 2008 na 3,4 %
kvoli vyssej inflacii v
¢lenskych krajinach EU
(vplyv potravin a ropy)

0.0

1.05
V.05
1X.05

1.06
V.06
1X.06 T

1.07

V.07

IX.07
1.08
V.08
1X.08 7
1.09

V.09

1X.09
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PPI tuzemsko

priemerny rast

Sep-07 Jan-08 A [Sep-07 Jan-08 A [Sep-07 Jan-08 A [Sep-07 Jan-08

41 20 21 01| 30 39

09| 23 27 04

22

A | Sep-07 Jan-08
0.0 2,0

>

A
22

3,9

3,0
2,7

21 2,3
2,0 4

22 22

2,0

Sep-07
Jan-08
Jan-08
Jan-08

2007

Sep-07
Jan-08
Jan-08

> Sep-07
=

2010

2008 - zvysenie prognozy v
dosledku vyssich cien
rafinérskych produktov a
energii - prehodnotené
zvysenie cien elektrickej energie
pre velkoodbetarelov (vyssie
vstupy)

2009 - vyssie ceny elektriny pre
velkoodberatel ov

2010 - 2011 - ustalenie tlakov
na ceny

Zvysena cenova hladina sa
premieta do rastu jednotlivych
deflatorov zloziek HDP

28.1.2008
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A // Ministerstvo financii SR

Spotreba verejnej spravy

realny rast

Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A [Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A

101 20 27 07| 30 31 01| 28 27 -01| 28 27 -01 2.6

b

%

Uprava prognézy odraza:
* Reviziu G v ramci revizie
] narodnych tétov
3,1 /. Z v . .
3,0 !
3 27 28 55 28y e . Vyc}avkove polozky verejnej
spravy
2,0
2 - 2007 - podla aktualneho
vyvoja
1
- na 2008-2010 rasty na
oL~ M M . N zéklade rozpoctu 2008-
sz s5& sz 5z 5oz 2010
e 8 & = e 8 & 5 & 3 . defl inei 5
s = & = s = & = s = Rast deflatora verejnej spravy
2007 2008 2009 2010 2011

v dosledku zvysSenia inflacie
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A // Ministerstvo financii SR

Tvorba hrubého fixného kapitalu

realny rast

Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A
8,4 8,8 7,1 -1,71 8,0 6,8 -1,2| 6,0 6,6 0] 55 6,2 0,7 0,0

bl

% 8,0
| z * Celkovo bola prognoza
7 - 68 6,6 p

0 62 60 THFK ovplyvnena
6 - / . / /

> reviziou nar. ac¢tov
5 n
. e 2007 - 2008 zmiernenie
rastu na zaklade
z

slabsieho vyvoja v troch
Stvrtrokoch 2007

T e 2009 - 2010 mierne
' ' zvysenie oproti
2007 2008 2009 2010 2011 Septembl‘u Vplyvom
prijatia eura

Sep-07
Jan-08
Sep-07
Jan-08
Sep-07
Jan-08
Sep-07
Sep-07
Jan-08
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A // Ministerstvo financii SR

Export tovarov a sluzieb

realny rast

Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08
210 | 21,1 145 -6,6( 128 13,1 03] 89 89 00| 06,8

A [Sep-07 Jan-08 A

7103 6,8
AP e 2007
o — doslo k zniZeniu rastu
161 s exportu na zéklade
14 ' s 131 skuto¢ného vyvoja v
12 tretom Stvrtroku
10 89 89
8 - 68 71 68
6- e V dalsich rokoch zlepsenie
4 exportu kvoli lepSim
N vyhliadkam vo vyrobne;
5 e 05 e 05 o= 05 o= o5 o sZére(ostatnépriemyselné
5 £ 5 £ 5 £ 5 g 5 g odvetvia - mimo
w - wn - wn _- 92] - 92] - . 2
2007 2008 2009 2010 2011 automObllovehO)
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A // Ministerstvo financii SR

Import tovarov a sluzieb

realny rast

Sep-07 Jan-08 A [Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |[Sep-07 Jan-08 A

177 | 172 105 67| 11,5 11,7 02| 81 81 00 61 63 02 6,1
%
20 - -
ol - Upravy nadvédzujt na:
16 -
14 -
12 1 105 ns
" s s - skuto¢ny vyvoj dovozov
6 " “ v 2007
4.
2. I l - zmeny prognozy
0 \ \ \ z
52 5 3 5 B - 5 gz domaceho dopytu a
¢ i ¢ i t £ ¢ i ¢ i
e e s = s = C exportu
2007 2008 2009 2010 2011
28.1.2008
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mld. Sk

Saldo obchodnej bilancie

Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A [Sep-07 Jan-08
-75,3 | -27,0

A |Sep-07 Jan-08 A
-199 71 -8,7 23 64| 1,0 13,6 12,6/ 8,1 18,6 10,5 25,7
mld. Sk
300 25,7 e 2007-2008:
20 | 186 - Uprava deficitu v
136 dosledku zmeny metodiky
10 - 81 SU a pozitivneho vyvoja v
1,0 roku 2007
0 T T T T T - T T T T T T T T T
2,3
10 1 P * 2009-2011:
' - Zlepsenie vyvoja
20 1 199 obchodnej bilancie kvoli
priaznivému vyvoju ZO
=30 - 27,0
P P PO P P
2 2 = g S g & g =
2007 2008 2009 2010 2011
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A // Ministerstvo financii SR

Prispevok c¢istého zahrani¢ného obchodu
k realnemu rastu HDP

percentualne body

Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A

23 | 34 39 05| 15 1,8 03| 1,1 12 01| 1,0 12 02 1,1

5 p.b.

e 2007:

- ZvySenie odhadu na
zéklade aktualneho
vyvoja

3,9

34

15

11 1.2

L+ 2008-2010:

- Mierne zvysSenie v
dosledku o¢akavaného
priaznivého vyvoja ZO

Sep-07

Jan-08
Sep-07
Jan-08
Sep-07
Sep-07

o —
jan-0s [
jan-0s [ ¢
jan-0s |

Sep-07

2007 2008 2009 2010 2011
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Bilancia bezného udétu
0o HDP

Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08 A |Sep-07 Jan-08
72| 40 0 -3,7 03| -2,6 2,2 04 -1,9

A Jan-08
-1,4 0,5 -1,4 -0,7 0,7

0,4
% HDP . )
n * Faktory apravy prognoézy v
2007:
‘T Wm0 ® g v - ZlepSenie v prognoze
1 07 o tovarovej bilancie
14 14 zahrani¢ného obchodu,
2 . . e
22 19 mierny pokles deficitu
3 26 bilancie vynosov
. 37 e 2008-2011:
_4’0 ' v . . . .
- ZlepSenie obchodnej bilancie
5 . . . .
S 58 5 2 5 5 = - Zhors$enie bilancie vynosov
- & § - - - v dosledku zvySovania
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Zavery
Hlavné zmeny oproti septembrovej predikcii

Vyssi ekonomicky rast

* na zaklade optimistickejsich o¢akavani, avsak nad'alej sa bude tempo
po kulminacii v roku 2007 zniZzovat v strednodobom horizonte

* zmeny prognozy HDP a jednotlivych zloZiek ovplyvnené do istej
miery reviziou NU

Vyssia inflacia
* globalny rast cien potravin a energii

* avSak splnenie konvergencného kritéria neohrozené
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Rizika prognozy
Skor negativne :

- mozné dosledky turbulencii na finanénych trhoch na realnu
ekonomiku krajin eurozony

- ceny ropy a potravin, navdznost na mozné apravy regulovanych
cien v roku 2008

- mozné tlaky na trhu prace v strednodobom horizonte

(celkova nezamestnanost sa priblizuje k dlhodobej
nezamestnanosti, co moze viest k nedostatku kvalifikovane;j
pracovnej sily a nasledne k tlaku na rast ceny prace aj nad troven
produktivity prace)
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