NARODMNA BDANEKA SLOVENSKA

Strednodoba predikcia
(P4Q - 2008)




Zhrnutie strednodobg predikcie P4Q-2008

Harmonizacia s predikénym procesom ECB — Broad Macroeconomic
Projection Exercise (BMPE).

BMPE prebiehadva krat ro¢ne (2. a4. stvrtrok). NBS planuje zvergnovat’
strucnglSiu predikciu v medziobdobi (kompatibilna s ECB staff forecast-
MPE) tak, aby boli k dispozicii 4 progndzy makroekonomického vyvoja za
rok.

Zmena Struktury textu prognozy — na zaiatku textu strucne zhrnutie,
suc¢astou textu nove prognozy bude predikcia Eurozony, hlavny text

strednodobej predikcie SR bude tak ako doteraz Strukturovany podla
z&kladnych makroekonomickych ukazovatelov.

Rozdiel oproti predchadzajuce predikcii P3Q-2008

zakladny rozdiel — pohl'ad narok 2009,

vyrazngSie  spomalenie  takmer  vSetkych  makroekonomickych
ukazovatel'ov v roku 2009 vplyvom nizSieho zahrani¢ného dopytu,

vyraznejSie spomalenie inflacie vplyvom aktudlneho vyvoja svetovych cien
ropy a ostatnych komodit,
nasledné ozivene ekonomicke aktivity v roku 2010.



Zhrnutie strednodobg predikcie P4Q-2008

2008 negativny vplyv by mohol mat vyrazngSi ako ocakavany

dopad zahrani¢ného dopytu v 4. stvrtroku.

2009

vyrazngSie spomalenie HDP v porovnani s P3Q vplyvom
nizseho prispevku cisteho exportu v dosledku nizSieho
zahrani¢ného dopytu

spomalenie domaceho dopytu vplyvom spomalenia rastu
zamestnanosti, kompenzacii na zamestnanca a teda g
dlsponlbllneho prijmu domacnosti, spomalenie rastu investicii v
dbésledku vyvoja svetového dopytu

spomalenie inflacie vplyvom bazického efektu vo vyvoji cien
potravin a priazniveho vyvoja v cenach ropy a ostatnych komodit

2010

obnovenie ekonomicke aktivity

mierne zrychlenie rastu spotrebitel'skych cien v sOvidosti s
ozivenim ekonomickeg aktivity, ktora by sa v globanom meradle
mala prejavit’ v raste cien ropy a ostatnych komodit



Technické predpoklady

Technické predpoklady strednodobg progndzy, ako a vyvo

medzinarodneg] ekonomiky sU prevzate z progndzy eurosystému

(Eurosystem staff macroeconomic projections for the euro area)
—Cut off date: 14.11.2008

(medziroéna zmena v %, pokial nie je uvedené inak)

2008 2009 2010
Ropa (USD/b) 99,9 67,3 76,6
Potraviny 28,9% -9,7% 4,9%

Neenergicke komodity 3,9% -22,9% 5,4%



Predikcia eurozony

— Nizka prognozovana ekonomicka aktivita odraza jednak globalne
spomalenie, ako g slaby doméci dopyt ako dosledok napétia na
finan¢nych trhoch.

— Cenovy vyvo] bude do znatnhg miery reflektovat’ vyvo] cien
energetickych a neenergetickych komodit. Po vyraznom znizeni
iInflacie v roku 2009 je mozné v nasledujicom roku ocakavat’ j€
mierne zrychlenie.

2007 2008 2009 2010
HICP 21 32-34 1,1-17 1521
Redny HDP 2,6 0812 -1,0:00 0515
Skrommagootrea 1,6 0,1-05 -0,3-0,7 0,6-1,8
Spoatrebaviady 2.3 1923 1,319 1,319
Tvorba hrubého fixneno kapitdu 4,2 0212 | -60--30 | -2410
Export (tovary aduzby) 59 24-34 -14-10 2349
Import (tovary aduzy) 54 20-30 1911 1,452




Predikcia SR

2008 2009 2010
P3Q
HICP (priemer roka) 3.9
HDP s.c. 7,6
K ompenzacie na zamestnanca 8,3
v b.c
Zamestnanost’ ESA95 2.1
UL C (komp. na zamestnanca v 2.8

b.c./prod. prace ESA 95v s. c.)

BU/HDP 5,1




HDP

-Rast HDP bol v 3. stvrtroku 2008 ovplyvneny hlavne domacim
dopytom, pri¢com podobny vyvoj] o¢akavame g v d’alSom obdobi.

-V rokoch 2009-2010 dochadza k zmene redneho rastu HDP v
porovhani s P3Q-2008 ngméa vplyvom suc¢asneho vyvoja svetove)
ekonomiky. Zaroven by mala ekonomika produkovat’ pod svoj

potencid (produkéna medzera na drovni —1 az —1,5 v porovnani s cca
+0,5 v P3Q-2008)

-Z hlradiska vyvoja cistého exportu predpoklada aktudlna predikcia
nizsi prispevok k rastu HDP z dovodu negativheho dopadu
pomalSieho zahranicného dopadu na exportne orientovane
spolocnosti ngjmav roku 2009.

-Taktiez o¢akavame spomalenie dynamiky fixnych investicii (hlavne
do strojov a dopravnych prostriedkov).

-V prognoze konecng spotreby domécnosti nepredpokladame
vyrazne negativne posobenie sprisnovania uverovych podmienok zo
strany bank na spotrebu.




HDP

Predikciarastu HDP v stélych cenach

2005 2006 2007 2008 2009 2010

DP3Q-2008 M P4Q-2008




| nflacia

2008
— Ocakavame, ze inflacia merana HICP dosiahne v priemere 3,9%.

2009

— HICP inflacia 2,7% v priemere. Hlavhymi determinantmi tohto
vyvoja budu bazicky efekt vo vyvoji cien potravin a nanovsi
priaznivy vyvoj v cenach ropy a ostatnych komodit, ako a
spomal enie ekonomickeg aktivity.

2010

— V roku 2010 predpokladame zrychlenie priemerng inflacie na
3,2% v stvidosti s obnovou ekonomicke aktivity, ktora by sa
v globanom meradle mala pregjavit’ v raste cien ropy a ostatnych
komodit.



| nflacia
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Rizika

* Rizika aktuaneg predikcie su prevazne smerom dole tak v oblasti
inflacie ako g HDP. Rizika slvisia s tym, ze predpoklady
strednodobej predikcie vychadzali z informacii, ktore podliehaju
zmenam V suvidosti s aktualnym vyvojom. Rizika predstavuje
hlavne neistota v rozsahu a dizke trvania poklesu globalnej
ekonomickg aktivity, ¢o mobze viet k vasSemu ako
predpokladanému poklesu zahrani¢ného dopytu.

« Takyto vyvo] moze viest k nizSim cenam energetickych
a polnohospodarskych komodit, ako @ nizSim importnym
cenam.

* Nizsi zahranicny dopyt by znamenal nizsi export, nizSu
ziskovost’ podnikatel'ského sektora a tlak na nizSi ako
predpokladany rast miezd s dopadom do vyvoja tak spotreby ako
a investicii.



Dakujem za pozor nost’



