3.Q STREDNODOBA
2009 PREDIKCIA




Technické predpoklady

Technické predpoklady strednodobg progndzy, ako &g Vvyvo
medzinarodng ekonomiky sU prevzaté z prognozy ECB (ECB Staff
Macroeconomic Projections for the Euro Area)

—Cut off date pre technické predpoklady: 14.8.2009

—Cut off date pre ostatné podklady do ECB predikcie: 21.8.2009

(medziroénd zmenav %, pokial’ nie je uvedené inak)

2008 2009  2010|

Ropa (USD/b) VI-09 99,9 54,5 65,5
Ropa (USD/b) | X-09 62,4 78,8
N eenergetické komodity VI-09 350% -24,70%  9,20%)
Neenergeticke komodity | X-09 -21,40% | 17,10%




Predikcia eurozony

Podla aktualng predikcie by sa mal HDP v druhom polroku stabilizovat’
a postupne sa v roku 2010 zagat’ zotavovat. Tento vyvo] ma podporit’ g
ozivenie exportu. Doméaci dopyt ma podla ocakavani profitovat’ zo
zavedenych fiskalnych impulzov, cyklického narastu zasob a opatreni,
ktore by mali ulah¢it’ fungovanie finanéného systému. Zotavovanie by
malo byt podla oc¢akavani nerovnomerne, nakol’ko niektoré podporné
opatrenia budl mat’ len doc¢asny Ucinok.

Slcasny vyvo] miery inflacie je do velkg miery ovplyvneny bazickym
efektom cien energii, ktory vsak bude mat’ v nadchadzajlcich mesiacoch
opacny vplyv. Napriek tomu v désledku slabého ekonomického vyhlradu
pre eurozonu budu cenove tlaky miernene.



PredikciaECB

(priemerna medziro¢na percentuédlna zmenav %)

2008 2009 2010
VI1.09 01-05 06-14
HICP IX.09| 3,3 02-0,6 08-106
V1.09 5,1--4,1 -1,0-04
Realny HDP IX.09| 0,6 -44--39 -05-09
V1.09 -1,3- 0,5 -1,1-03
S(kromna spotreba 1X.09) 03 -13--05 -0,8-0,6
V1.09 14-2,0 09-17
Spotreba viady 1X.09 19 14-20 1,0-18
VI .09| -12,3--10,1 -6,1--21
Tvorba hrubého fixného kapitalu 1X.09) -0,2 -121--99 -52--12
V1.09 -16,6—-14,0 -20-1,0
Export (tovary a sluzby) 1X.09] 09 -16,2--136 06-24
V1.09 -138--11,2 -30-14
Import (tovary a sluzby) 1X.09 1,0 -13,6--11,0 -23-21

Zdroj: ECB



PredikclaECB preHICP
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Porovnanie predikcii inflacie ECB
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PredikciaECB pre HDP
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Porovnanie predikcii pre HDP
(ECB jun 2009 a september 2009)
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Zhrnutie strednodobg predikcie P3Q-2009
hlavnérozdiely oproti P2Q-2009

2009

vyrazngSi prepad HDP v 2Q v porovnani s P2Q-2009,

v nasedujtcich stvrtrokoch - postupné ozivovanie
ekonomickg aktivity,

horsi vyvo] natrhu prace a znizenie sukromng spotreby,
vyrazneSi pokles investicii,
spomalenie rastu cien, dosledok nizSgl ekonomicke aktivity.

2010-2011

postupne ozivenie ekonomickej aktivity (mierne rychlgjsie
tempo ako v P2Q-2009) vplyvom rychlgSieho ozivovania
svetového dopytu,

pozitivny vyvoj natrhu prace,
podobny rast cien ako v P2Q-20009.



HDP

2009

* niz8i ako ocakavany rast HDP v 2Q v dbsledku znizenia domaceho dopytu (pokles
investicii a zasob) => ovplyvni celoro¢ny pokles HDP,

* v nasledujucich stvrtrokoch sa predpoklada mierne ozivovanie ekonomicke aktivity,

* pokles spotreby domacnosti vplyvom negativheho vyvoja na zaciatku roka a tiez
vyvoja natrhu préce,

o prepad fixnych investicii, v 4. stvrtroku pozitivny vplyv PPP (mierne posunuty
dopad z dévodu oneskorengj realizacie),

* v 1. polroku dochadzalo k vyraznému znizovaniu stavu zasob, ¢o malo dopad na
nizSie dovozy anapoklesHDP

* pozitivny vyvoj Cistého exportu zaciatkom roka sa prgavi g v mierngjSom zapornom
prispevku Kk rastu,

2010-2011

* rychlgSie ozivenie zahrani¢neho dopytu by malo pozitivne prispievat’ k zrychleniu
rastu HDP,

e udrzanie, resp. obnova stavu zasob vplyvom postupného ozivovania ekonomiky by
mali pozitivne prispiet’ k rastu HDP,

o k akcelerécii rastu by mal prispiet’ v roku 2011 nabeh produkcie nového modelu
automobilu rovnako ako v P2Q-2009



HDP

Predikcia rastu HDP v stalych cenach
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HDP — porovnanie predikcii

2009 2010 2011

P2Q-2007 0 P2Q-2008 ™ P3Q-2008 ©* P4Q-2008 ™ P1Q-2009 ' P2Q-2009 M P3Q-2009




Signaly postupného zlepSovania
ekonomiky SR
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| nflacia

2009

HICP inflacia 1,1% v priemere (nizSia Uroven ako P2Q-2009)
skutocny vyvoj v poslednych mesiacoch bol priazniveisi, a to v dosledku
rychlgjSeho ako, v predchadzajuce predikcii, predpokliadaného spomalenia

medzirocne dynamlky predovsetkym v cenach potravin a priemyselnych
tovarov bez energii avyrazng sim prepadom ekonomicke aktivity,

inflacia bude nad’ag, vplyvom tychto faktorov, postupne klesat’” a dosiahne
najnizSiu Uroven v oktdbri 2009,

zrychlovat' by mala dynamika pohonnych latok a zvySit by sa mali ceny
cigariet

2010-2011

NizSia dynamika inflacie v roku 2009 by sa mala pregavit g v roku 2010
(predovsetkym v prvom polroku), to by vSak malo byt kompenzované
rychlgiSim ozivovanim ekonomiky, ako bol predpoklad v P2Q-2009. Takyto
predpokladany vyvoj viedol k nezmeneng predikcii priemerng inflacie na rok
2010.

V roku 2011 nedoslo v porovnani s predchadzajtcou predikciou k podstatne
zmene priemerneho medziro¢ného tempa rastu HICP.



| nflacia
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Rizika
Realna ekonomika

e smerom nahor: realizaciad’aSich balikov PPP,

 smerom nadol: ukoncenie zahrani¢nych vladnych stimulov by
mohlo mat’ za nasledok vyvoj ekonomiky v tvare ,, W*,

e Naobe strany: vyvoj zahrani¢ného dopytu

HICP

e Pre 2009 previadaju smerom nadol, (pokles globane
ekonomickg aktivity moze viest k dalSiemu poklesu dopytu s
dopadom na spotrebitel’ske ceny)

* Predpoklad vyvojaregulovanych cien od januara 2010

« V strednodobom horizonte previadaji prorastové rizika
(vyraznelSie ozivenie ekonomiky), rizikom je @& vyvo
vymennych kurzov mien susednych krajin.
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Fan chart

Predikciainflacie HICP
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Predikcia SR

2009 2010 2011
P2Q
HICP (priemer roka) 1,3
HDP s.c. -4.2
K ompenzacie na zamestnanca 3,1
vb.c.
Zamestnanost’ ESA95 -1,6

UL C (komp. na zamestnanca v 6,0
b.c./prod. prace ESA 95v s. c.)

BU/HDP -7,5




Dakujem za pozor nost’



