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institut finanénej politiky

| Aktualne prognézy MF SR

1) VonkajSie prostredie
financny sektor
realny sektor

2)  Predpoklady prognozy
3) Prognozavyvojaekonomiky arozdiely oproti
oredchadzajucej prognoze

4)  Otazky na diskusiu
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| Suéasny vyvoj - finanény sektor
-Silnejuce Euro
-Dilema menovej politiky

-Ocakavanarekordna produkciaropy v USA

- Nesplatene uvery nadalej obmedzuju uverovanie v periférii
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| Silnejuce euro adilema menovej politiky

EUR posilnilo vdaka dobrému vyhladu v Eurozéne
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Zdroj: MF SR, Bloomberg
* Planované utahovanie menovej politiky naraza na pomalu inflaciu (US aj EA) a silnejuce euro
* Trhy neo¢akavaju zvysenie klu¢ovych sadzieb FEDu do koncaroka
* FED vsak planuje uvolhovat nakupené aktiva zo suvahy

* ECBnezmenené QE minimalne do decembra 2017, zvySenie sadzieb do koncaroka 2018 nepravdepodobné
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| Vynosy dlhopisov stabilné

Vynosové krivky bez vyraznejSej zmeny
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« Vporovnani s junovou prognozou su vynosove krivky v US a EA bez vyraznejSej zmeny

* Vynosova krivka v US sa vSak postupne narovnava, ked kratky koniec rastie a dlhy stagnuje

* Vynosy benchmarkovych 10-ro¢nych dlhopisov v Europe stabilné, slovenské kolisSu okolo 1%
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| Rekordna produkciaropy v USA

Cenaropy koliSe okolo 50 USD/b Akciové indexy v Europe pod miernou korekciou
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» Planovanarekordna produkcia v USA a zvySenie produkcie Libye a Nigérie tlacia cenu nadol
» Stabilny rast dopytu a pokracovanie obmedzenia vyroby OPECu drzia cenu pri 50 USD/b

» Akciove indexy v Eurépe pod miernou korekciou, v US stabilny rast
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| Aktualny vyvoj: najdolezitejSi obchodnipartneri

- Eurozona (agregat) si udrzala tempo rastu v Q22017 na 0,6 % QoQ:
= Zrychlenie naprie¢ sektormi a krajinami sa ukotvuje
= Hlavnym tahunom rastu zostava domaci dopyt, citit uz aj externy sektor

- V3 v Q22017 zaznamenala dalSi robustny kvartal (0,9-2,5% QoQ):
= Rast potiahla sukromna spotreba, spaméatavaju sa aj investicie
=V CR a Madarsku prispel aj externy sektor

= Spomalenie zrealizované v uvode roka pretrvava v UK

=  Domaca spotreba dusena nizkou ekonomickou déverou, vysokou inflaciou a
stagnujucimi mzdami, externy sektor prispieva negativne (rast 0,3% QoQ po 0,2%
v Q1)

USA sa po slabom uvode roka v Q2 vzchopila (0,6% QoQ po 0,3% v Q1)
Cina taZi z ozivenia globalneho obchodu (1,7% QoQ po 1,3 % v Q1)
Rusko nadalej zrychlovalo (2,5% YoY po 0,5% v Q1)
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| Rast partnerov vQ12017 a Q22017 (QoQ, v %)
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| Mierne zvolhenie trovni soft indikatorov z prvého polroka

Nemecké predstihové indikatory (konjukturalne prieskumy)
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Zdroj: IFO, ZEW, DG ECFIN. Zdroj: DG ECFIN, Eurostat.
» Miernakorekcia historickych maxim z prvej polovice roka
« Podlasoftindikatorov by mal rast EA dosiahnut urovennad 0,6 % v
nadchadzajucich kvartaloch
» Predpokladame, Zze zrychlenie sa ukotvina urovni 0,6 % v 3Q2017
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| Oéakavany vyvoj: HDP agregat eurozény a Nemecko

eurozoéna Nemecko
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zaroj- EK, IMF, OECD, IFP
= 2017: predstavuje pokrizovy vrchol; revizia nahor odraza data

= 2018:rastova baza sa rozSiruje, ako globalne ozivenie podporuje ekonomiku euro
zony aj Nemecka. Domaci dopyt ostava hlavnym tahunnom rastu.
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| Ocakavany vyvoj: V3

¢R Polsko Madarsko
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= Zrychlenie vo V3:vychadza z dat za 1H2017 tento rok. Od roku 2018 sa bude nadalej
spoliehat na domacu spotrebu, postupne sa ozivia investicie.
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| Prognézazahraniény dopyt: vazena eurozona

skut. | Jun-17 Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A
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= 2017: odraza ozivenie globalneho dopytu/obchodu a ozivenie importne
naroc¢nych investicii vo V3

= 2018: Siroka baza importu v ekonomikach V3
= 2019-2020: navrat k dlhodobej rovnovahe
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| Externérizika naklonené smerom nadol

v Protekcioninizmus vo svetovom v Soft Brexit

obchode / Figkalny stimulv US
v Konflikt na Kérejskom polostrove
v Taliansky bankovy sektor

> Volatilitaeura
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| Predpoklady prognézy vdomacom prostredi

- Posun Startu investicie D4/R7 z tohto na buduci rok
- Pomaly rast investicii (hajméa verejnych) v 2017

- Spotreba domacnostirastie rychlejSie ako ich hruby
disponibilny déchodok
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| Fiskalna projekcia

- Pomaly nabeh EU fondov v roku 2017, zrychlenie az v
roku 2019

= Mierne spomalenie rastu kompenzacii v prvych
rokoch prognozy

= Ozdravné opatrenia v zdravotnictve v 1H vyrazne
ovplyvnuju vladnu spotrebu v tomto roku
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| Fiskalna projekcia: KSVS + THFK

KSVS (% y-0-y) Investicie (% y-0-y)
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« Nizke naturélne socialne transfery viH2017 « Nizke ¢erpanie EU fondov
(ozdravné opatrenia), predpoklad
skokového narastu pre 2H2017 2017_2020

v v

* Nizsie Cerpanie EUfondov « NDS aZSR slabsie ako predpokladané rasty

2018-2020 « Rozbeh EU fondov az od roku 2019
» Bude pokracovat momentum z Hodnoty za
peniaze v zdravotnictve
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| Fiskalna projekcia: Medzispotreba a kompenzacie

Medzispotreba (% y-o-y) Kompenzacie (% y-o-y)
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Medzispotreba
« 2017-2019: minimalne zmeny, mierne spomalenie v prvych rokoch najma z dévodu slabého
cerpania EU fondov
Kompenzacie

«  2017:nizsi rast na zaklade 1H2017 a slabého cerpania EU fondov
« 2018-2020: mierne zmeny na celom horizonte
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| Prognoza

Prognozarastu a inflacie bez zmien

Zlepsenie vyhladu zamestnanostii mzdy s premietnutim do
robustnej spotreby domacnostivtomto roku

Export bude tazit zo zrychlenejdynamiky rastu obchodnych
partnerov az v buducom roku

Pozitivny vplyv na danove zakladne na celom horizonte prognozy
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| HDP-bezzmeny

realny rast

I | |l
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skut. | Jun-17 Sep-17 A
3,8 3,3 3,3 0,0 3,3

Jun-17 Sep-17 Jun-17 Sep-17 A

Jun-17 Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A
472 0,0 4.4 4.4 0,0 3,9 39 0,0

5,0 2017
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4.0 ~_ //\ kompenzovany poklesom
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15 » ZlepSenie externého prostredia aj
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| HDP -vyvazena strukturarastuna
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2017:
 Rastnajmavdaka
spotrebe domacnosti

2018 -2020:

» Rastpostaveny ,nadvoch
nohach”—ku spotrebe
domacnosti sa prida aj
Cisty export

» Zrychlenie ekonomiky
potiahne aj investicie
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| Uzavretie produké¢nej medzery a mierne prehrievanie

skut. | Jun-17 Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A
-0,8 -0,2 -0,2 0,0 0,1 0,2 0,1 0,8 0,8 0,0 1,4 1,3 -0,1 1,3 1,3 0,0

1,5

/—' 2017-20
1,0 * Postupné mierne
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zmien oproti
minulej progndze
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| Nominainy HDP - Bez zmeny

bezné ceny
skut. | Jun-17 Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A
mid. EUR 787 | 80 80 00 | 846 846 00 | 896 895 -01 953 953 00 | 1011 1010 -0
nomindnyrast | 36 | 29 29 00 | 45 45 00 | 58 58 00 6,4 64 00 | 60 60 00
reainy rast 38 | 33 33 00 | 33 33 00 | 42 42 00 44 44 00 | 39 39 00
rast deflatora 02 | -04 04 00 | 12 11 01 | 16 16 0,0 20 20 00 21 21 0,0
7,0
6.0 T — 2017 - 2020
’ «  Minimalne zmeny (realny
5,0 rast i deflator)
4,0
30 \V/ - = Jun-17
2’0 E_Sepnlz___.
1,0
0,0 T T T T T 1
2015 2016 2017 2018 2019 2020
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| Inflacia

skut. | Jun-17 Sep-17 A

Jun-17 Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A
CPI -0,3 -0,5 -0,5 0,0 1,3 1,3 0,0 1,7 17 0,0 19 19 0,0 21 2,1 0,0
HICP -0,3 -0,5 -0,5 0,0 1,3 1,3 0,0 1,7 1,7 0,0 1,9 1,9 0,0 21 21 0,0

Spotrebitelska inflacia - CPI

2,5

2017
2,0 —_— « Miernazmena Struktury —vyssie
15 ceny potravin, pomalsi rast paliv
' a obch. tovarov v désledku
1,0 ' '
/ = a7 posilnenia kurzu
0,5
/ —_Sepi7  2018-2020
0,0 . / . . . . « Bezozmien
05
-10
2015 2016 2017 2018 2019 2020
September 2017 www.finance.gov.sk/ifp I 23 il



I | |l
institut finanénej politiky

| Inflacia

vyvoj jednotlivych zloziek

MedziroCneé rasty zloziek inflacie 2017:

2016 2017 2018 2019 2020 * rychlejSirast cien potravin odrazajuci
aktualny vyvoj a globalne ceny

HICP -05 13 17 19 2] * mierne pomalsSirast cien tovarov na
CPI 05 13 17 19 21 zaklade aktualneho vyvoja a silnejSieho

) kurzu EUR/USD
Regulovane ceny 12 19 10 02 02 « pomalsirast cien PHM odraza vyvoj
Zmenanepr.dani  -03 0] 00 0] 00 ceny ropy akurzu EUR/USD
Jadrovainflacia O] 2,0 19 2,2 25 2018:
Ceny potravin 08 35 15 i3 50 * miernerychlejSirast ceny potravin
Cistainflacia 03 16 20 23 26 2019-20:

* bezvyraznychzmien

Pohonné hmoty -1 6,5 -2,0 10 -05
Sluzby 10 21 25 28 29
Tovary 01 09 17 2] 25
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Zamestnanost - lepsi vyhlad na najblizSie obdobie
rast podla ESA2010

skut. | Jun-17 Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A
2,0 24 24 0,0 1,8 2,0 0,2 1,2 1,4 0,2 1,0 1,0 0,0 1,0 1,0 0,0

25 2017-2018
/\ » Vyvojv2Q prenaSame ajdo
20 . N o = = Jun-17 vysSich rastov v kratkodobom
N \\ — Sep-17 horizonte
15 .

S 2018-2020
T -2 * RychlejSirast domace;
10 i zamestnanosti stahuje
pracovnikov zo zahranicia =>
05 pomalsirast VZPS
zamestnanosti
0,0 . . 7 . ; !

2015 2016 2017 2018 2019 2020
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Prognéza zamestnanosti vybranych sektorov

ekonomiky ESA 2010

2016 2017 2018 2019 2020
Verejna sprava 1,8 0,6 0,5 0,5 0,4
Trhové sluzby 2,2 2,1 1,7 1,2 1,2
Priemysel 3,5 3,8 1,8 1,3 1,3
Stavebnictvo 3,3 1,6 1,6 1,2 1,2
Zamestnanost’ 2,4 2.0 1.4 1.0 1.0

2017-2019
Prenos pozitivheho vyvoja v priemysle aj do nasledujucich rokov
V aktualnom roku je sklamanim najma stavebnictvo
Naopak sluzby sidokazali udrzat rychly rast z predchadzajuceho roka a zvySujeme
preto odhad aj na buduci rok

September 2017
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| Zamestnanost v sektoroch
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| Nezamestnanost - menej pracujucich v zahranici
podla VZPS

skut. | Jun-17 Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A

11,5 9,6 9,6 0,0 8,2 8,2 0,0 75 7,3 -0,2 6,8 6,7 -0,1 6,2 6,1 -0,1
12,0
10 2017
’ « 2Q-pokracuje pokles
Slovakov pracujucich v
10,0 zahraniCia aktivacnych
pracovnikov
9,0 « Negativne prekvapuje
aktivna populacia
8,0
2017 -2020
7.0 * LepSivyvojdomacej
zamestnanosti timeny
6.0 | | | | | . | poklesom Slovakov

2015 2016 2017 2018 2019 2020 pracujucich v zahranici
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| Nominalna mzda - akceleracia v aktualnom roku

nominalnyrast

skut.

Jun-17 Sep-17 A

Jun-17 Sep-17 A

Jun-17  Sep-17 A Jun-17 Sep-17

A Jun-17  Sep-17 A

29 3,3 3,3 0,0 3,6 3,9 0,3 4.6 4.6 0,0 4.8 4.8 0,0 52 52 0,0
7,0
6,0 2017
« Zohladnenie 2
5,0 Q
4,0 —=" 2018-2020
30 1 --" «  Bezvyraznych zmien
’ - — Jun7  Inflacia sa nemeni
2,0 « Produktivitanadolo 0,2 v
10 — Sep-17 rokoch 2017-2018
’ « Kompenzované vacsou
0,0 I I T T T I medzerou v
2015 2016 2017 2018 2019 2020 nezamestnanosti (0,1-0,2
p.b.)
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| Sektorova struktira miezd

Progndza mzdy vo vybranych sektoroch ekonomiky 2017
2016 2017 2018 2019 2020 = LepSivyvojv priemysle a
luzbach, horsivyhlad v
Verejna sprava (O,P,Q) 5,2 4,2 4.4 4,5 4,7 sluzb C, , NOrs y, d
stavebnictve na zaklade
Sukromny sektor 2,7 3,9 4,7 4,9 54 aktualneho vyvoja
Trhové sluzby 1,7 3.4 45 4,8 5,3
Priemysel 35 47 51 5.2 55 2018-2020
Stavebnictvo 3,2 3,2 4.4 4.8 5,0 : Prlemyl/sel: prenasame vyvoj
z aktualnehoroka,
Nominalny rast miezd 3,3 3,9 4,6 4.8 5,2

pokracujuci nedostatok
pracovnikov

= Stavebnictvo: prenaSame
vyvoj z aktualneho roka
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: Spotreba domacnosti -hlavny tahin HDP v 2017

realny rast

skut.

Jun-17  Sep-17 A

Jun-17 Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A

Jun-17  Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A

22 | 29 29 00 | 31 34 03 | 28 29 o1 | 29 29 00| 29 29 00
4,0 2017
35 « Vyrazné zrychlenie vdaka
20 O~ 2Q2017
’ e « HDD naopak spomalil kvoli
2,5 7 = = Jun-17 socialnym benefitom
» Pokles miery uspor
20 — Sep-17
19 2018
1,0 « Narastkvoli vysSiemu
0,5 HDD (najméa mzdova baza)
0.0 | | | | | | 2019-2020
2015 2016 2017 2018 2019 2020 .
 Bezzmien
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| Investicie - sklamanie z verejnych investicii

realny rast

skut. | Jun-17 Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A Jun-17  Sep-17 A
16,9 -9,3 -9,3 0,0 42 3,0 -12 3,8 42 0,4 3,1 3,2 0,1 3,2 3,2 0,0

20,0 2017
15,0 \ - = Jun-17 « Vlyrazné zhor3enie verejnych
\ investicii
— Sep-17 . . . .
10,0 \ 2 « Takmer Ziadne ¢erpanie EU
50 fondov sukromnym sektorom

0.0 \ J - Odsunutie obchvatu na 2018
-5,0 \ / 2018
\/

« Bazicky efekt zobchvatu a
-10,0 EU fondov &erpanych
5.0 sukromnym sektorom

2015 2016 2017 2018 2019 2020

2019 -2020
e Minimalne zmeny
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I | |l
institut finanénej politiky

| Exporttovarov a sluzieb - Vypadok z2Q2017 nedobehne

realny rast

skut. | Jun-17 Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A

7,0 4.8 4.8 0,0 6,0 5,0 -1,0 7,7 7,8 011 7,7 7,7 0,0 6,3 6,3 0,0
9,0
80 2017
7’0 NG * Vypadokv?2Q vyrazne
50 N\ 7 ™~ ovplyvni cely rok
e N .-~/ » Nabeh vyroby nanovej
4’0 - - = Jun-17 montaznejlinke VW uz
3:0 — Sep-17 v 2H2017 (5 tis. aut)
2,0 2018
1.0 « Zlepsenie vyhladuv
0,0 ' ' ' ' ' ' zahranici

2015 2016 2017 2018 2019 2020

2019-2020
* Bezzmien
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I | |l
institut finanénej politiky

| Import tovarov a sluzieb - kopiruje vyvoj exportov
realny rast

skut. | Jun-17 Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A Jun-17 Sep-17 A
8,1 2,9 2,9 0,0 6,1 48 -1,3 6,8 6,8 0,0 6,3 6,3 0,0 54 54 0,0

9,0

8,0 \ 2017

7,0 \ * Ovplyvnené naima

6,0 \ vypadkom exportu v 2Q
5,0

.o A ‘ 2018 - 2020

3’ 0 \ / —9ep-1/ « Bezzmeny

2,0

1,0

0,0 T T T T T 1

2015 2016 2017 2018 2019 2020
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1 1 | |l
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Baza pre DPH: narast spotreby a verejnych investicii

6% mmm KSD medzispotreba viady
5,3% THFK viady Spolu
= = Progndza jun 2017 4.7% 4,8%

5%

4.1% 4,2%
4%

3%
2%
1%
0%

-1%

-1,0%

-2%
2015 2016 2017 2018 2019 2020

« 2017-2018: vySSi rast spotreby domacnosti kompenzovany verejnymi
investiciami

« 2019: vySSie verejné investicie

« 2020: bez vyraznejSej zmeny
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I | |l
institut finanénej politiky

| Porovnanie s prognézami élenov vyboru

6,5 -
6,0 - - = median —IFP
55 -
5,0
45 -
4,0 -
35 -

3,0 T T T T T
2015 2016 2017 2018 2019 2020

Orienta¢né porovnanie makroekonomickych prognoz s lenmivyboru

» Graf predstavuje vazeny rast makroekonomickych zakladni pre jednotlivé dane, vahy su
uréené na zaklade vahy jednotlivych dani na celkovych danovych prijmoch

« Tmavomodra oblast predstavuje 50% ¢lenov vyboru, prerusovana Ciara je median.
Prognodza IFP je vyzna&ena plnou Giarou.
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I | |l
institut finanénej politiky

| Porovnanie s predchadzajucou prognozou

Kumulativny rast makrozakladni

skut. sep17 jun17 A sep17 jun17 A sep17 jun17 A sep17 jun17 A sep17 jun17

100 104,3 104,3 0,0 109,6 109,3 03 1154 14,8 0,6 1216 120,9 07 1283 127,6 07
6,0 rmmmmmmm e o s
5,5

50
4.5

4,0

35

3,0 . . T . .
2015 2016 2017 2018 2019 2020

* 2017 a2018: impulz takmer vylucne z trhu prace
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I | |l
institut finanénej politiky

| Atypické makrozakladne

Medzispotreba (% y-0-y) Investicie (% y-o-y)
10,0 80,0

8,0 ‘\ 60,0 \
6,0 \ 40,0 \
4,0 \ 20,0

2,0 = S — 0,0 W
0,0 4 T -20,0

y T x/ T T 1 y
-2,0 \\‘,./// = = juni7 -40,0 \/ - —juni7

—— september 17 —— september 17
40 P 60,0

2015 2016 2017F 2018F 2019F 2020F 2015 2016 2017F 2018F 2019F 2020F

Bez vybranych novych subjektov (NDS, ZSR, EOSA, Dopravné podniky, JAVYS, ZSSK)

Medzispotreba
« 2017: pomalsi nabeh EU fondov

Investicie vliady
« 2017 -2020: minimalne zmeny, pomalsi nabeh EU fondov
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I | |l
institut finanénej politiky

| Atypické makrozakladne

HDP v b.c. bez kompenzacii, rast v % HDPvs.c. (rokt-2),rastv%
8 45
7 4 s
- ]l:ln 17 - - S o 35 /\ /
6 ——september 17 / - 3 / e
/,
5 , /
// 25
4 » /
/ 2
3 % /
/ 15
2 T— 1
1 - = junt7
05 —— september 17
O T T T T T 1 0 T T T T T 1
2015 2016 2017F 2018F 2019F 2020F 2015 2016 2017F 2018F 2019F 2020F
* Proxy pre ziskovost podnikov, tvori » Tvori zakladru pre dan z
zakladnu pre DPPO a osobitny odvod z nehnutelnosti
odnikania v regulovanych odvetviach
P guiovany 2017-2020
2017 -2018 « Bezzmien

« VysSSirast kompenzacii
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I | |l
institut finanénej politiky

| Atypické makrozakladne

Importtovarovvb.c.,rastv% Rast vkladov posunuty o 1Q,rast v %
10 9.0 A
; - - i / N\
8 ,/ e e 7.0
7 . - 6,0 ,/ \ —————
6 \ // 50 W - =
\ /4 !
5 / 4,0
4 \ I/ ’
\ 7 30
3
) VvV 2,0 -
- —jun17 10 = =jun17
1 ; —
—— september 17 september 17
O T T T T T 1 0,0 T T T T T 1
2015 2016 2017F 2018F 2019F 2020F 2015 2016 2017F 2018F 2019F 2020F
» Tvorizakladnu pre dane z » Tvori zakladru pre bankovy odvod
medzinarodného obchodu a A
transakcii *  2017-2020: minimalne zmeny

« 2017: NizSie exporty a investicie
stiahlinadol importy
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institut finanénej politiky

| Atypické makrozakladne

3600
3400
3200
3000
2800
2600
2400
2200
2000

Ziskovost, mil. eur SA

A -

F N
\

A VN

= !
- Ny

/. N
\’/.\:_/
v

- =-jun17 —— september 17

- Y Y " - ™ ™ " Y " "= " > ™ - - - '
IIIIIIIIIIIIIIIII

September 2017 www.finance.gov.sk/ifp

Ziskovost tvori zakladnu pre

DPPO
Prudky poklesv 2Q
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I | |l
institut finanénej politiky

| Domacerizika naklonené smerom nahor

v Pokles ziskovosti bude pretrvavat v Zrychlenie zahrani¢nych partnerov

Jun 2017

sa pretavido rastuexportua
sekundarne do trhu prace/spotreby
domacnosti

v Napnuty trh prace zrychlirast miezd
nad ramec prognozy
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| Diskusia

Zaziva eurozonavrchol rastu vramci aktualneho
ekonomického cyklu uz vtomto roku? Je silnejuce euro
vysledkom lepsich fundamentov alebo (aj) exogénnych
faktorov?

Aké mate vysvetlenia pre slaby vykon priemyselngj
produkcie/exportu v 2Q (mimo VW a odstavok vo Slovnafte)?
/blizisarast exportu vo Vasej prognoze s tempom rastu
zahranicného dopytu? Ak ano, odkedy?

Ako interpretujete vyvojmzdy v 2Q7? Vnimate pozitivne riziko jej
rastu nad ramec prognozy IFP?
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EU fondy

mil. EUR
EU fondy spolu bez COFIN
- v sektore VS
- mimo sektora VS
z toho: 1. Bezné vydavky
- v sektore VS

- mimo sektora VS

z toho: 2. Kapitalové vydavky
- v sektore VS

- mimo sektora VS

I

2017 2018
1340 1775
535 608
805 1167
879 892
168 156
&K 736
461 882
367 451
94 431

2019
1879
694
1185
901
164

737

978
530
448

2020
2019
788
1231
958
195
763

1061
593
468

September 2017
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1 1 | |l
institut finanénej politiky

Doplnkoveé snimky
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I | |l
institut finanénej politiky

| HDD predbieha spotrebu domacnosti po viac ako
4 rokoch (b.c.)

16% -

14% - =Hruby disponibilny déchodok

12% - —Konecna spotreba domacnosti

10% -

8% -

6% -

4% -

2% -

_2%_

_4%_

_6%_
OO0 000000oO0O000o0oO0
SR88588258¢g3FIpvekEeg
QLRSS RIIIIKR/IRIIRE
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1 1 | |l
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| Medzikvartalny profil vazeného indikatora
zahraniéného dopytu

Import QoQ % rast (vazena eurozéna)

m WEA+V3 QoQ Y%change Sep-2017
= WEA+V3 QoQ Y%change Jun-2017

1,5%
1,0%
0,5% | |
0,0%
k¢ ARSI RNt A

&G'GGC}“’@@

Zdroj: IFP calculations.
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1 1 | |l
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: Pokrizovy vyvojindikatora zahranicneho dopytu

———Indikéator zahrani¢ného dopytu - Sept-2017

13,0

10,0

5,0

-10,0

-11,8
-15,0 '
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Zdroj: IFP calculations.
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