Aktualny a ocakavany
makroekonomicky vyvoj v SR

Zdroj: Makro predikcia NBS, RRZ a IFP (MF SR)
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Aké su najdolezitejsie vseobecné exogénne predpoklady
pre zostavenie prognodzy rastu HDP na Slovensku ?
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1) Zahranicny dopyt
2) Ropa (ceny energii)

3) Menové podmienky - kurz (stimul/brzda pre
ekonomiku, ceny energii) a uroky




NARODNA

Predpoklady predikcie - zahranicny dopyt LN ENSKCA

EUROSYSTEM

Zahranic¢ny dopyt po slovenskom exporte Rast zahrani¢ného dopytu z pohladu teritorialnej Struktury
(index, 1Q2019 = 100) najvyznamnejSich obchodnych partnerov (vaha min. 3 %)
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Predpoklady predikcie — vymenny kurz a cena ropy @BANKA

SLOVENSKA

EUROSYSTEM

« Bilateralny vymenny kurz pod paritou na turovni 0,992 USD/EUR, v porovnani s P2Q-2022 depreciacia o
takmer 6 %
 Cena ropy by sa mala buduci rok pohybovat v priemere pod 100 USD/barel, do 2024 postupny pokles

na 80 USD/barel
Vymenny kurz USD/EUR Cena ropy (USD/barel)
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1,20 - 120 -
110 -
1,15 -
100 -
1,10 - 90 -
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~——NBS P1Q-2022 ==—NBS P2Q-2022 =——NBS P3Q-2022 ~——=NBS P1Q-2022 ===NBS P2Q-2022 ===NBS P3Q-2022
Zdroj: ECB Zdroj: ECB
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Ceny elektriny a plynu stale vysoké a volatilné LoV ENSKA

EUROSYSTEM

Zemny plyn - futures
EUR/MWh
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~ Nemecko nepovolilo prevadzku Nord Stream II
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Futures ceny elektriny Intercontinental Exchange (EUR/MWh)
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Su aj dobré spravy - ceny kovov @

(Rusko vyznamnym svetovym exportérom)

Copper Iron Cre

225
200
175

150

125

100

30

2014 2016 2018 2020 2022 2014 2016 2018 2020 2022

source: tradingeconomics.com source: fradingeconomics.com

* Ceny kovov zaznamenali vyraznu korekciu, po ktorej by postupne malo postupne dojst aj k
odzneniu polovodicovej / ¢ipovej krizy

* Oproti junovej prognoze ide o pozitivhe prekvapenie, ktoré zrejme odzrkadluje uspesnu
geograficka i komoditnu diverzifikaciu v obchodnych retazcoch
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Predpoklady predikcie — uirokoveé sadzby SOV ENSKA

EUROSYSTEM

« Dal$i narast kratkodobych sadzieb, 1~ 0 40 b.b. ku koncu 2024
* Dlhodobé urokové sadzby mierne I o 10 b.b. ku koncu 2024

3-mesacny Euribor Vynosy 10-ro¢nych vladnych dlhopisov
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Hlavné predpoklady prognozy RRZ @

(vojnovy konflikt, externé prostredie, eurofondy)

* Vojnovy konflikt na UA nadalej na celom horizonte progndzy - rychlejsie ukoncenie ?

* VonkajsSi dopyt — posledna ECB prognodza zo septembra expertne zhorsena (Eurozéna buduci rok rast len
0,5 % namiesto 0,9 % predpoklad ECB vs 3 % rast v aktualnom roku)

 Uzke hrdla v svetovych obchodnych retazcoch mierne polavili, no budd pritomné do konca roka 2023

e Ceny plynu, elektriny a tepla pre domacnosti na rok 2023 podla zatial zverejnenych cenovych schém
resp. most likely, nie podla starych regulacnych vzorcov

* SK zdsobniky plynu dostatocne naplnené na preklenutie zimy 2022/2023, Eurépa bude mat potrebnych
10 % dodavok od RU,

» ECB bude v reakcii na vyvoj inflacie v eurozéne a jej prognézu zvysovat Urokové sadzby k 2,25 % (vrchol v
1H23)

» Zhorsené Cerpanie Fondu obnovy, ale konciace bezné eurofondy budu tlac¢it ekonomiku hore

e Zahrnuté Setrenie v rozpocte na urovni 0,5% HDP rocne kvoli vydavkovym limitom, nie vsak dlhova
brzda (vyrovnany rozpocet 2024)

* Volvo - meratelny vplyv az od roku 2025



Eurofondy — hlavny rastovy impulz pre 2023 (RRZ) @Eﬁﬁ%ﬁ““

SLOVENSKA

EUROSYSTEM

Prilev Eurofondov ( mil. eur) Bez vplyvu EU fondov by ekonomika buduci rok
nemuseja rast
6 500 1.8
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5 500 14
1.2
5 000
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4500 0.8
4 000 0.6
3500 0.4
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2 500 0.0
2 000 0.2
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=== Cerpanie EU fondov, mil. EUR (ESIF plus Plan obnovy) W Rast redlneho HDP  m Rast realneho HDP bez EU fondov

Zdroj: RRZ Zdroj: RRZ
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* Vyvoj v najblizZSom obdobi by mal byt vyrazne horsi - vyssi rast cien uberie z kiipyschopnosti domacnosti,
ktoré nasledne zniZia svoju spotrebu a stiahnu tak ekonomiku do recesie v budicom roku. Export by mal ostat
nadalej utlmeny vplyvom energetickej krizy a vojnového konfliktu.

* Dosiahnutie predkrizovej urovne sa posunie na koniec budiuceho roka

e Zatial Co exporty by sa mohli ozivit uZ v budicom roku, zlepSenie situacie v spotrebitelskom dopyte sa oCakava az
s odznenim vysokej inflacie v roku 2024

Vyvoj HDP (index, 4Q2019 = 100)
HDP 3,0 1,8  -1,0 35 >

) ) ) )

(medziro¢ny rast v %)

Revizia .») - 04 -2,9 0,0

100 -

95 +

90 +

85 1

80

Q1|Q2|Q3|Q4
2022

Q1|Q2|Q3|Q4
2021

Q1|Q2|Q3|Q4
2020

Q1|Q2|Q3|Q4
2019

Q1|Q2|Q3|Q4
2018

Q1|Q2|Q3|Q4
2024

Q1|Q2|Q3|Q4
2023

P4Q-2019 =====P2Q-2022 === Predpandemickd Urovel === P3Q-2022

Zdroj: NBS
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Z akych zloziek sa sklada HDP ?

Ak je export velkostou 80% HDP, znhamena to, Ze export
rozhoduje o 80% nasej ekonomiky ?

Ako je lepSie merat rast, rocne alebo medzistvrtrocne ?



5.0

4.0

3.0

2.0

-2.0

2021

Prispevky k rastu (v p.b., bez dovozu)

mm C

2022

== |

2023 2024

G mmX w757 aDIS e—HDP

2025

Zdroj: RRZ
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Spotreba domacnosti (C): post-covid
efekt v 2022, mierny pokles kvoli
cenam energii (inflacii), nasledne len
postupné ozivenie; Investicie (I):
verejné inv. boom v2023, potom utlm,
ale neskdér sa prebudia sukromné
investicie

Vladna spotreba (G): post-covidovy
efekt, menej redlnych nakupov

Export (X): rozbeh pocas druhej fazy
covidu, v tomto roku utlm kvoli
tizkym hrdldm a inflacii v EU,
nadychne sa az od polovice buduceho
roka
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Sukromna spotreba DANIA

SLOVENSKA
EUROSYSTEM

Zrychlujuci sa rast cien bude coraz viac ukrajovat z prijmov domacnosti. Zatial' co prvy polrok sa niesol v optimisticke;j
nalade, vyhlad ekonomiky sa vplyvom energetickej krizy vyrazne zhorsil. Kumulativny pokles realnych prijmov, aky sme este
nemali, sp6sobi znacny prepad spotrebitelského dopytu v budiicom roku.

Obnovenie spotreby sa oCakava az v roku 2024 po odzneni vysokej inflacie

Stikromna spotreba Vyvoj prijmoyv, spotreby (medziro¢na zmena v %, s. c.)
(index, 4Q2019 = 100) a miery uspor domacnosti (%)
12 4
110 4
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106 +
6 4
104
4 1 \
102 +
2 4
100
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——P4Q-2021 ==——P2Q-2022 =——P3Q-2022 mww Miera uspor 4 Sukromna spotreba ~ ® Disponibilny prijem

Zdroj: NBS Zdroj: SU SR, NBS
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Otazka — ¢o je za rozdielnostou vyvoja vodi predchédzajﬁc@ e

krize

Graf 7 EA: Vyvoj HDP od vrcholu expanzie -
porovnanie krizy 2008/2009 a "koronakrizy“
(vrchol expanzie = 100)

Graf 5 USA: Vyvoj HDP od vrcholu expanzie -
porovnanie krizy 2008/2009 a "koronakrizy“
(vrchol expanzie = 100)
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S e | 02z | 2uzs | 2021

 Zamestnanost v 1H2022 pozitivny vyvoj
* Recesia v buducom roku sposobi pokles zamestnanosti

Zamestnanost

« Na konci horizontu predikcie negativny vplyv starnutia populacie (medziotag rastv%,ESA 2010) . N
« ZvySi sa pocCet nezamestnanych a miera nezamestnanosti  Revizia .5 - 03 -08 02
vzrastie na 6,8 % v roku 2024
Vyvoj zamestnanosti (%) Vyvoj ekonomicky aktivneho obyvatelstva (lirovei, v tis. osob)
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Zdroj: NBS Zdroj: SU SR, NBS
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Mzdy a naklady prace BANKA
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Inflacia bude cez kolektivne vyjednavania tlacit na vysSie mzdy,

¢o sa prejavi najma v rokoch 2023 a 2024 | 2021 ] 2022 | 2023 | 2024

Rast nominalnych miezd vSak nepokryje vysoky rast cien - Zﬁgﬁgigfdj na ) 5,9 8,2 11,6 9,0
i ) medziro¢ny rast v %
pokles realnych miezd v rokoch 2022 a 2023 Revivia 01 20 34
Ve 7 Y v /e , (p-b) - ) ) )
V sukromnom sektore sa predpoklada o nieco lepSia prijmova
situacia ako vo verejnom sektore
Vyvoj miezd, sikromny a verejny sektor (medziro¢na zmena v %) Vyvoj realnych kompenzacii na zamestnanca (index, 4Q2019 = 100)
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Trh prace stale napnuty (RR2Z)
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Rast v %
Nominalna produktivita
Nomindlna priemerna mzda

Verejny sektor
Sukromny sektor

2025
8.1

7-7
6.6
8.0

Zdroj: RRZ
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Aka inflacia je najzaujimavejsia z pohladu menovej politiky
? Ktoré ceny nezavisia od domacej kupyschopnosti ?



Inflacia v USA uz spomal’uje, v Europe este bod
obratu neprisiel

US: CPI inflacia a prispevky vybranych komponentov (medzirocne %, p.b)
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HICP inflacia (medzirocne v %)
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Tabul'ka 4 Vyvoj jednotlivych zloziek inflacie (medziro¢na zmena v %)

Priemer Priemer
(zsr?ejkriti?faé Z(T)Lirijoo':; 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024
obdobie) euro obdobie)
HICP 4,1 2,0 20 28| 11,7 | 18,3 | 5,0
Potraviny 3,6 3,1 22| 29| 153 123 | 37
Priemyselné tovary bez energqii 02 0,3 17| 24| 6,8 8,0 56
Energie 8,3 2,3 00| 01]| 182 674 | 99
Sluzby 5,3 2,5 31| 43| 94| 72| 3.2
Cista inflacia 1,8 1,0 250 32| 81| 84| 4,6

Zdroj: SU SR, vypoéty NBS
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Inflacia — pohl'ad NBS BANKA

SLOVENSKA

EUROSYSTEM

* Rastcien vroku 2022 takmer 12 %, rychlo rastu vSetky zakladné zlozky

* Najma energetické komodity a potraviny tlacia k vyrazne vyssej inflacii v 2023 (18 %)

» Riziko predikcie - zvySenie cien plynu a elektriny — miera opatreni s cielom zmiernit vplyv cien komodit na trhu
* Plyn a elektrina pre domacnosti by bez opatreni narastli dvoj-, resp. Stvornasobne oproti predoslému roku

P3Q oproti P2Q (rozdiel prispevkovvp.b.)  P3Q aP2Q - regulované ceny energii (v %) P3Q oproti P2Q - regulovane ceny energii
(rozdiel prispevkov k HICP v p. b.)
8.0 - 140
7.5 1 5.0
ro 127.0
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6.0 - 120 4.0
5.5 1
5.0 +
4.5 - 100 3.0
4.0 ~
3.5 A
3.0 1 80 2.0
2.5 1
2.0 +
1.5 60 1.0
1.0 4
0.5 +
0.0 . 40 0.0
-0.5 -
2022 2023 2024
20 -1.0
C——Aadministrativne ceny bez energii
== Cista inflacia 0 20 1.5
mmm Elektrika, plyn, teplo P3Q a P2Q rozdiel (prispevok k HICP)
== Pohonne |3tky
CPotraviny 2023 2023
s HT P mElekirina mPlyn mTeplo mElektrina mPlyn = Teplo
ZdI‘Oj: NBS ZdI‘Oj: NBS ZdI‘Oj: NBS
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Inflacia L ox

SLOVENSKA

EUROSYSTEM

« ,Mzdovo a dopytovo“ senzitivne sluzby (%2 neregulovanych sluzieb) odtrhnuté od vyvoja miezd (otvorenie ekonomiky, energie)
* Ceny energii by mali pdsobit na vysSiu inflaciu dlhSie

« Extrémne trhové ceny elektriny sa premietnu do pomalSieho spomalovania cien priemyselnych tovarov

* Vysoké ceny priemyselnych vyrobcov a energie - vyssi rast cien potravin oproti letnej predikcii

v = = v 7 z = )4 z A /s = 7 = = v 7
Ceny sluzieb a mzdy (medzirotna zmena Ceny potravin (medziro¢na zmena v %, Cista inflacia (medzirocna zmena v %,
v %) prispevky v p. b.) prispevKky v p. b.)
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6 L 2.5 1
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0 |' -1 —gg
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222990 2U8N 2R RAANRTS AR - o ¢ o -
[ e I T = B = I T I = R = o = I e T = e i R I = I = B = I =] — Ll — Ll — L e Ll e Ll
3-— g-— ?c_:’- g—— 3-— 3—— ?g" g—— E— 3—— :-— g-— E— g-— :-— g-— 3—— 2-— E— g—— E— E— PPI dom dcich wyrobcov potravin - predikda (l'avad os, v %) Sluzby bez admin. cien (v p. b.)
_ S pracované potraviny bez alkoholu a tabaku (I'ava os, v %) mm Tovary bez energii 3 admin. cien (v p. b.)
Mzdy (medzirocne v %, fava os) Mzdy za posledné 4 Stwrtroky (l'avd os, v %) —Cists inflacia (I'ava os, v %)
Mzdovo senzitivne sluzby (medzirofne v %, prava os) == == Sprac. potraviny bez alkoholu a tabaku P2Q (l'ava os, v %) — Importne ceny (prava os, v %)
= == Ceny elektriny (prava os, v %)
Zdroj: SU SR, NBS Zdroj: SU SR, NBS Zdroj: SU SR, NBS
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V 4 ° . .
Inflacia @mﬁm
SLOVENSKA

EUROSYSTEM

Rovnovazna inflacia pre SK je okolo 2,5% za predpokladu,
ze EA inflacia je na 2%.

Od prijatia eura je priemer inflacie doteraz 1,7% na SK,
najma kvoli nizsiemu rastu cien po financnej krize. Ak by
sme pridali aj prognozu do konca 2025, priemer by bol
3,3%.

10/4/2022 24
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Box: Ziskovost firiem zostava konstantna Ko,

EUROSYSTEM

Domace tlaky na rast cien podla rozkladu deflatora HDP Vyvoj ziskovych prirazok vo vybranych sektoroch
(medziro¢na zmenav p. b.)
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== \/elkoobchod a maloobchod; oprava motorovych vozidiel a motocyklov
mmm U\ C = Jedn. profity - firmy = Jedn. profity - SZCO == Jedn. dane ====HDP deflator = Cinnosti v oblasti nehnutelnosti

== (Qdborné, vedecké a technické &innosti
= Stavebnictvo

» Zdroj: SU SR, NBS
Zdroj: SU SR, NBS
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Okrem inflacie, ¢o je najzaujimavejsia statistika z pohladu
menovej politiky ?



Potencialne HDP BANKA

Potencialne HDP
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Produkcna medzera N ARORNA

SLOVENSKA

EUROSYSTEM

0 T T T T T T T T T T T T T T 1 1T T T T§°1 1T T T TS 1 1 1 ©. 1 1T 1T 1T 1T T.1T T 17 T T 141 T T T T T T T T 21

_10 -

CE

2010

3 13

2011

5 13

2012

3 13

2013

5 13

2014

3 13

2015

5 13

2016

5 13

2017

5 13

2018

5 13

2019

5 13

2020

3 I

2021

5 13

2022

3 I

2023

3 13

2024

Rozsah vSetkych modelov = Predikcia P3Q-2022



NARODNA

Odhady produkénej medzery podla RRZ a IFP SANKA |

EUROSYSTEM
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Pre slaby domaci dopyt zostava ekonomika podchladena az do roku 2024, iné domace institticie prognézuju
eSte horsi vyvoj ekonomického cyklu; Prognéza RRZ pocita stale so solidnym vyvojom na trhu prace

« Vroku 2024 sa podchladenie prehlbi - vyprchajia EU fondy 29
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BANKA

Ako kratkodobo vplyva bilancia verejnych financii na dopyt a
rast ?



Fiskalny vyhl'ad DANA

SLOVENSKA

EUROSYSTEM

* 2022 - deficit verejnych financii na arovni 3,6 % HDP

- medziro¢né zlepSenie kvodli nizkej potrebe COVID opatreni a _
", (14 v s s 2021 2022 2023 2024

S o £ miTh L&A A Hospodarenie VS
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oneskoreny negativny vplyv inflacie na bezné vydavky - (b ’ ’ ’ ’
zvySovanie socidlnych vydavkov, valorizacia miezd, vysoké
vydavky na tovary a sluzby

Rozklad salda verejnych financii (% HDP) Fiskalna pozicia a stimul EU fondov (p. b. HDP)
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SLOVENSKA

EUROSYSTEM

Verejny dlh klesa pod 60 % @gﬁmm

... avSak ostava nad hornym sankcnym pasmom

* Epizoda klesania dlhu (2022 - 2023) prerusena v 2024 pri vySSom deficite
* Rozpoctovy deficit faktorom finan¢nej potreby Statu v celom horizonte
« V2022 priaznivo pdsobi odlev privatnych vkladov zo Statnej pokladnice
==  (pokles vkladov metodicky zniZuje verejny dlh, motivdcia vyhodnejsieho urocenia v KB)
* Cenovy efekt vdenominatore HDP zniZuje relativny ukazovatel najma v 2023 (i-g diferencial)
* Pravdepodobna aktivacia dlhovej brzdy v 2023 (uplynie 2-ro¢na ochranna lehota od schvalenia programového vyhlasenia vlady)

Pozndamka: Prechodnd hornd hranica sankcného pdsma v 2022 je 55 % HDP dalSie roky sa znizZuje o 1 p. b. aZ do roku 2027

Verejny dlh (% HDP) Revizia voci P2Q-2022 (p. b. HDP)
15 59,7 63,1 65 2
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5 0 55 o a -1 . -
T T T2 o
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2019 2020 2021 2022 2023 2024 2024-2022 2022 2023 2024 2024-2022
mmm Primarna bilancia msmDDA i-g diferencial ® Zmena dlhu =+=Urovef dlhu (pr. os)

Zdroj: SU SR, NBS Zdroj: SU SR, NBS
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RiZikovv scenar SLOVENSKA

EUROSYSTEM

Uroven HDP HICP inflacia (medziro¢na zmena v %)
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Zdroj: NBS Zdroj: NBS
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Pozitivhy scenar LN ENsKA

EUROSYSTEM

Ceny energif (plyn, teplo a elektricka energia) by vzrastli v buducom roku o 50 %
* inflacia 13,5 %
* vyhli by sme sa recesii - ekonomika by vzrastla o 0,5 %

Rast HDP (medziro¢na zmena v %) HICP inflacia (medziro¢na zmena v %)
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Zdroj: NBS Zdroj: NBS
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Eurofondy SR

SLOVENSKA

EUROSYSTEM

Graf 30 Cerpanie zdrojov EU a ¢ista finanéna pozicia Slovenska (% HDP)

6 5
5 -
4 4
3 -
2 -
1 -
0 !
< n 0 ™~ 2] ()] o ~ ~N m < n =] M~ o] [«)] o — ~N m ~ ™~ M
Q (=] Q [=] [=] o — - b} b L) - — L) — ) ] o N ] ] ] ™
Q Q Q [=] o (=] Q [=] Q [=] o [=] (=] Q [=] =] [=] [=] [=] Q Q (=] Q
~N ~N ~N ~N ~ ~N ~ ~ ~N ~N ~ ~N ~N ~N ™ ~N ~N ~ ~N ~ ~N ~N ~
mmm \/erejnad spotreba a investicie mmm Transfery mimo VS
mmm Zdroj PO 2014-2020 mmm Zdroj PO 2021-2027%
mem Zdroj NGEU mmm Zdroj Dotdcie z PO 2021-2027
——CFp*

Zdroj: Vypocty NBS

* O¢istené o naklady vyberu vlastnych zdrojov EU.

** Zdroje z PO 2021 - 2027 su o€istené o dotécie, ktoré st v grafe znazornené samostatne.

##% Cerpanie z PO 2014 - 2020 v horizonte prognézy nepokryva predpoklad o transferoch do tzv. financnych
nastrojov, ¢o su financné operdcie. V metodike ESA-2010 nie su sucastou Cerpania v ramci nefinan¢nych operdcii.
Poznamka: VS - verejny sektor, CFP - ¢ista finan¢na pozicia.
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Zhrnutie Hrze,

EUROSYSTEM

e Neistota buduceho vyvoja je mimoriadne vysoka. Inflacné tlaky doliehaju na financnu situaciu
domacnosti a firiem najma v Europe. Sprisnovanie menovej politiky v globalnom meradle bude
tlmit spotrebitelsky dopyt.

* Energeticka kriza a rastuce vstupné naklady potiahnu inflaciu v budiicom roku cez 18 %. Pokles
na jednociferni hodnotu predpokladame v roku 2024, ked’ odzneju vysoke trhové ceny energii.

» Slovenska ekonomika sa miernej recesii v budicom roku pravdepodobne nevyhne. Realne prijmy
sa prepadnu, o spdsobi pokles spotrebitelského dopytu.

e Nepriaznivym doésledkom poklesu ekonomickej aktivity sa nevyhne ani trh prace. Zanikne cast
pracovnych miest a rozSiria sa rady nezamestnanych.

* Rizika v aktualnom vyhlade si mimoriadne vysoké. Ekonomika sa mdZe prepadnut do hlbsej
recesie v pripade nedostatku plynu. Inflacia mo6ze byt vyssSia, ale aj nizsia v zavislosti od vladnych
opatreni na tlmenie rastu regulovanych cien.

Ekonomicky a menovy vyvoj - jesen 2022 36
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Zakladne ukazovatele ekonomickeho vyvoja @Em“m

EUROSYSTEM

Skutoénost P3Q-2022 Zmena oproti P2Q-2022
glgfi)roéné zmena v %) 3’0 1’8 -1’0 3'5 074 -2!9 O!O
Elnidc:r,oéné zmena v %) 2’8 11’7 18’3 5’0 1’3 7’2 2!7
Priemerna nominalna mzda
(medziro¢na zmena v %) 5’9 8’2 11’6 9’0 0’1 ZJO 3!4
Priemerna realna mzda
(medziro¢na zmena v %) 2’7 -3’8 -3’9 4’3 -1'3 -3!6 1;2
Zamestnanost
(medziroéna zmena v %, ESA 2010) -0’6 1’8 -0’1 -0’4 073 -0!8 '012
Miera
nezamestnanosti 6,8 6,2 6,7 6,8 -0,3 0,2 0,3
(%, VZPS)

Zdroj: SU SR, NBS
Poznédmka: Redlne mzdy deflované inflaciou CPI.
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Slovenska ekonomika podla RRZ @

EUROSYSTEM

* Ekonomika v budicom roku spomali a porastie len vdaka eurofondom o
1,4 %, dobré ¢asy sa odsuvaju

* v 4Q22 ocakavame ekonomicky pokles o 0,3 %, 1Q23 bez rastu

* Spotreba domacnosti zacne klesat uz v 32022, zotavovat sa zo Soku
v realnych disponibilnych prijmoch bude postupne od 2Q)23, trh prace vsak
bude nad’alej prekvapivo odolny (zamestnanost neklesne celoroc¢ne,
verejné mzdy - politicky cyklus)
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EUROSYSTEM

Porovnanie prognoz rastu HDP , IFP vs. RRZ @Eﬁﬁﬁf““‘

HDP realny rast Skutoénost Prognoza Zmena oproti pov.
Institucia | 2020 2021 2023 2024 2023 2024 2025
RRZ (september 2022) -4,4 3,0 1,7 1,4 1,6 3,0 +0,0 -1,0 -0,1 +0,1
|[FP (september 2022) | -4,4 3,0 1,9 0,6 1,7 2,3 +0,0 -2,0 -1,6 +0,4
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