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Strednodoba predikcia P1Q-2010
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Technické predpoklady

Technicke predpoklady strednodobej prognozy, ako aj vyvoj medzinarodnej
ekonomiky, su prevzaté z marcovej prognozy ECB (ECB Staff Macroeconomic
Projections for the Euro Area).

Technickeé predpoklady tykajuce sa vyvoja urokovych sadzieb, energetickych
a neenergetickych komodit su zalozené na trhovych otakavaniach s datumom

uzavierky 12. februara 2010.
(medziro¢na zmenav %, pokial’ nie je uvedené inak)

2009 2010 2011

X11-09 62,2 81,4 85,9

Ropa (USD/b) 111-10 75,1 79,8
XI1I-09| -22,3%| 24,7% 4,0%

Neener getické komodity 111-10 18,4% 2,7%

V roku 2012 NBS predpoklada postupny narast cien komodit a pokracCujice

mierne ozivenie svetovej ekonomiky.

Odbor menovej politiky

30. 3. 2010
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Predikcia eurozony

V horizonte progndzy by malo dojst k postupnému ozivovaniu hospodarskeho

rastu. V roku 2010 by mal HDP rast len mierne, podporovany exportom a
postupnym ozivovanim domaceho dopytu. V roku 2011 by malo byt tempo
rastu HDP rychlejSie, avSak podla predikcie nedosiahne Urovne spred nastupu
recesie. Spotreba by mala byt ovplyviiovana neistymi vyhliadkami tykajucimi
sa trhu prace a vysokou mierou uaspor. Sukromné investicie budu
pravdepodobne timené vysokym podielom nevyuzitych kapacit. V porovnani s
decembrovou prognozou Eurosystemu by mal byt vyvoj HDP priaznivejsi.

Inflacia by mala zaznamenat postupny rast v dosledku o¢akavaného postupného

zvySovania ekonomickej aktivity. Rast kompenzéacii na zamestnanca by
vzhladom na vyvoj na trhu prace mal ostat’ umierneny. Zamestnanost’ by mala
nadalej klesat a s tym spojeny narast produktivity by mal prispiet k
vyznamnému znizeniu rastu jednotkovych nakladov prace z vysokych udrovni
roku 2009. Rozpéatie predikcie medzirocného rastu HICP sa pre rok 2010
znizilo, naopak pre rok 2011 sa mierne zvysilo.
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(priemerna medziroéna percentualna zmena v %26)
2009 2010 2011
XI1.09 0,3-0,3 09-1,7 0,8-2,0
HICP [11.10 0,3 08-1,6 09-21
X11.09 -4,1--39 01-15 02-22
Realny HDP [11.10 -4,0 04-12 05-25
XI1.09 -1,2--1,0 -0,2-0,8 02-18
SUkromna spotreba [11.10 -1,0 -0,3-0,5 0,2-2,0
XI1.09 2,2-3,0 05-1,7 04-18
Spotreba viady [11.10 25 01-11 02-1,6
X11.09 -11,3--10,5 -3,1--0,1 -1,7-23
Tvorba hrubého fixnénho kapitélu [11.10 -10,8 -3,1--0,5 -1,1-29
XI.09y -145--125 0,6-5,6 0,7—-6,5
Export (tovary a sluzby) [11.10 -13,0 32-76 1,4-7,8
XI1.09 -12,6 --11,0 0,4-4,6 0,854
Import (tovary a sluzby) 111.10 -11,6 19-57 0,7-6,5
Zdroj: ECB
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(september 2009, december 2009, marec 2010)
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Pred|k0|a ECB pre HICP
(september 2009, december 2009, marec 2010)

2, 5 :
¢ 21
20 @20
o7
01,6 1,6 §
154 ¢ e ——__—— A S 5 EIE L.,
1
@09 | 409
O 0,8 0 0,8 0,8
054
0 |
1X.09 ‘ XI11.09 ‘ 111.10 1X.09 ‘ XI11.09 ‘ 111.10
2010 2011

Zdroj: ECB




Predikcia SR



[

...{1“‘ — =
Zhrnutie strednodobej predlkC|e P10Q-2010

hlavné rozdiely oproti P4Q-2009

2010

OCakava sa rast vSetkych zloZziek HDP. V porovnani s P4Q-2009 doSlo
k miernemu prehodnoteniu rastu ekonomiky SR vplyvom priaznivejSieho
vyvoja tak domaceho ako zahranicného dopytu.

Konecna spotreba domacnosti by mala postupne rast.

Investicie by v porovnani s decembrovou prognézou mali rast’ rychlejsie,
predovsetkym v dosledku investovania formou PPP projektov.

Na trhu prace sa podobne ako v predchadzajucej predikcii oCakava
pretrvavanie nepriaznivej situacie, pricom k miernemu oziveniu by mohlo
dojst’ az ku koncu roka.

DoSlo k znizeniu priemernej inflacie. Spotrebitelské ceny by mali byt
ovplyvnene pomalsou inflaciou v prvych mesiacoch aktualneho roka najma
v dosledku vyraznejSieho poklesu regulovanych cien energii a znizenia
spotrebnej dane z nafty.
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Zhrnutie strednodobej pred|k0|e P10Q-2010
hlavné rozdiely oproti P4Q-2009

2011

Predpoklada sa podobny rast ekonomiky ako v P4Q-2009. Rovnako ako
v predchadzajucej predikcii sa oCakava pokraCovanie ozivovania zahranicného dopytu
a s tym spojenej exportnej vykonnosti SR.

InvestiCna aktivita by mala mierne vzrast, podobne ako v P4Q-2009, k comu
prispeju aj investicie do infraStruktury formou PPP projektov.

Vyvoj na trhu prace by mal byt’ pozitivne ovplyvneny postupnym narastom produkcie
vratane pozitivneho efektu rozsSirovania vyroby v automobilovom priemysle..

Inflacia by v doésledku rasticeho zahrani¢ného dopytu a cenovej_ hladiny mala
zrychlit” svoje medziroCné tempo rastu. V porovnani s P4Q-2009 sa oCakava mierne
znizenie priemernej Urovne.

2012

OcCakava sa d'alSie pokraCovanie rastu domaceho aj zahranicného dopytu. Postupne
ozivenie ekonomickej aktivity sa v strednodobom horizonte prejavi v raste
zamestnanosti ako aj vo zvySovani tempa rastu spotrebitel'skych cien.
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Vyvoj y-0-y dynamik komponentov HDP v s.c. (%)
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Predikcia HDP - prispevky

Prispevky kompomentov HDP k jeho rastu (v p.b.)
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2008 2009 2010 2011 2012
= Zamestnanost — ULC
—— Kompenzécie na zamestnanca — Miera nezamestnanosti




2009 2010 2011 2012
IMF (Oktdéber 2009) -4,7 3,7 - -
EK (jesen 2009) -5,8 1,9 2,6 -
OECD (November 2009) -5,8 2,0 4,2 -
P1Q-2010 -4,7 3,2 4.4 4,2
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2009 2010 2011 2012

P1Q
HICP (priemer roka) 2,9
HDP s.c. 4.2
Kompenzéacie na 6,6
zamestnanca
v b. c.
Zamestnanost’' ESA95 0,4
ULC (komp. na 2,7

zamestnanca v

b. c. / prod. prace ESA 95
VSs.cC.)

BU/HDP
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Realna ekonomika - vybilancovane

-smerom nahor: realizacia d'alSich balikov PPP a investicii

- vy$Si rast konecnej spotreby v dbsledku vyraznejSieho rastu
kompenzacii

-smerom nadol: dopad ukonCenia zahraniCnych vladnych
stimulov

- vplyv nevyhnutnych konsolidacii verejnych financii

- na obe strany: vyvoj zahranicného dopytu

Inflacia - vybilancované
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Dakujem za pozornost’



