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| Aktualne prognézy MF SR

1) VonkajSie prostredie
financny sektor
realny sektor

2)  Predpoklady prognozy
3) Prognozavyvojaekonomiky arozdiely oproti
oredchadzajuce) prognoze

4)  Otazky nadiskusiu
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Sucasny vyvoj - financény sektor
-ECB re-kalibrovala program nakupu aktiv
-FED planuje zvysit sadzby dvakrat
- Taliansky bankovy sektor —nova vyzva pre EU ?

-Ozivenie a stabilizovanie cien komodit
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ZvysSovanie sadzieb a ceny ropy na stabilnej Urovni
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£4rQ): VIF SH, Bloomoerg

FED planuje pokracovat vo zvySovani sadzieb, dvakrat v tomto roku
ECB znizilo objem nakupu aktiv na 60 mid. EUR, horizont predizeny minimalne do 12: 2017
Dohoda krajin OPEC ozivila a stabilizovala ceny ropy, ceny ostatnych komodit mierne rastu
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Trhy su na vzostupe aj napriek politickému riziku

Rast akciovychindexov Zmena kurzu eura voéi vybranym menam
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» Volby v USA dali trhu rastovy impulz, vynimkou je Sinsky akciovy trh (protekcionizmus?)
* Euro (NEER) depreciovalo koncom roka na jednoroéné minimum
» Britskalibra stale pod tlakom BREXIT-u
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| Ceny nehnutelnostia vynosy dlhopisov rastu

Zmena mdbe'xu ilenzn::glutelnostl, Vynosy 10-ro¢nych dlhopisovmozno
(baza1Q: ) naslidno pocasleta
16 us UK SK EA e |T 6 — Rakusko ~— Nemecko
15 Spanielsko Taliansko
’ 5 Portugalsko Slovensko

zdroj: IFP, Blooberg zdroj: IFP, Bloomberg

* Najvacsirast cien nehnutelnosti zaznamenalo UK a DE

» Rast nehnutelhosti na slovensku je mierne nad eurozénou

* Vynosy sazvysuju v reakcii narastuce inflacné o¢akavania a rizikove prirazky
» Slovenske dlhopisy sa vzdialiliod nemeckych a rakuskych dlhopisov
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| Aktualny vyvojexterného prostredia

- Eurozédna (agregat) v sulade s ocakavanim: 0,3% goqg v Q3-2016
= Prispieva najma domaci dopyt: PC a | pozitivha, NX negativna kontribucia
=  Momentum rastu odolné voci slabému globalnemu obchodu a politickej neistote
= ZlepSujuce sa trhy prace (miera nezamestnanosti <10% na 5-roénom minime)

- ZmieSané vykony nasich obchodnych partnerov Q3 2016:
= Nemecko: 0,2 % : slaby exportu; v Q4 sa ¢aka navrat rastu
= Francuzsko: 0,2 % : opatovné sklamanie; slaby domaci dopyt
= Taliansko: 0,3 % : silny domaci dopyt, export naopak slaby; prvykrat od roku
2005 taliansky rast vyssSi ako nemecky
= Spanielsko: 0,8 % pokradéujice solidne ozivenie, podobné prvej polovici roka
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Aktualny vyvoj externého prostredia

Slabé rasty vo V3 (Q3 2016): pokles investicii (cerpanie eurofondov?)
= Cesko: 0,2 % : slaby zahranié¢ny dopyt
= Polsko: 0,2 % : kontrakcia v investiciach; rast HDP na 3-roénom minime
= Madarsko: 0,3 % : nizke investicie, plus slaby priemysel a stavebnictvo

Silny rast v USA naprie¢ sektormi: dobry zaklad na rast sadzieb Fed-u
3,5 % (gog anualizovane 3Q 2016), pozitivhe prispevky zo sukromnej spotreby, exportu, zasob
Q3 cislo predstavuje vyznamné zlepSenie slabej H1-2016; najsilnejSi Stvrtrok za posledné 2 roky
Slabsi flash Q4: ,len“ 1,9 % anualizovane

Mierne priaznivy signal z BRICs:
= Cina: 1,8 % (qoq): stabilizacia a v sulade s odakavanim

= Rusko: -0,4 % (yoy) : navrat z recesie, menSie tempo kontrakcie ako sa ¢akalo; rast sa moze vratit
ku kladnym hodnotam v Q4

= Brazilia: -0,8% (qoq) : slaby domaci dopyt; siedmy kvartal zaporného rastu
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| RastHDP v EU, Q3-2016 (Q-0-Q, v %)
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Zaroj: Eurostat. IFP.
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| Rast HDP nasich obchodnych partnerov v Q3-2016 (Q-0-Q, v %)
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| Oéakavany vyvojexterného prostredia

Eurozéna agregat
= Eurozéna bude pokracovat stabilnym tempom
= Sukromna spotreba hlavny tahun; spotrebitelska ddvera vysoko

= ZlepSujuce sa trhy prace, stale podporené uvolhenou politikou ECB

=  Nemecko: silny domaci dopyt a trhu prace
= Francuzsko: iba postupné zvySovanie rastu
= Taliansko: riziko v bankovom sektore

= Spanielsko: dynamické oZivenie

= \/3: pomalSie investicie a rasty HDP
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| Predstihové indikatory v eurozéne aj Nemecku naznacovali zrychlenie

ku koncuroka
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Zdroje: DG ECFIN, Eurostat, ZEW, IFO.

« Kompozit PMI a ESI eurozény v decembri na 5-roénom maxime
« |FO Business Climate Index v decembri 3-roéné maximum
« ZEW index v decembri ostal na novembrovych hodnotach
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| Prognoéza zahrani¢ného dopytu v 2016-2017 zrevidovana dolu

skut. | Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16  Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A

57 52 48  -04 | 48 46  -02 44 44 0,0 45 45 0,0 45
5,8

2015 56 R} N

* Revizie narodnych uctov 54 \\ .

2016 ) ’ \ \

+ Slabsie vykony eurozony, Nemecka a Ceska 52 N < = =Sep-16

2017 \ N o
e T . - 50 N\ —Feb-17

» Slabsie vykony V3 a Nemecka iba Ciastocne vyvazi \ \

lepSi vykon agregatnej eurozony
* Carry-over effekt z2016

48 N
46 \ N

2018-2020 44 X =
* Bezvelkej zmeny ’
* Negativnerizika vyvazuju pozitivne rizika na dalsom 4.2
strednodobom horizonte 40 , , , , , ,
2015 2016 2017 2018 2019 2020
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| Hlavné negativne a pozitivherizika

- +

- Vysledky volieb v EU v roku 2017 Ozivenie rastu v Emerging krajinach
= Taliansko: bankovy sektor od 2017
= Hard Brexit od 2018/2019

=  Protekcionizmus

FiSkalna expanzia v USA
Priskory exit EURCZK
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| Predpoklady prognézy vdomacom prostredi

- Slabsie Cerpanie eurofondov, posun investicii
(D4/R7+JLR) do dalsich rokov

- Pomalsi pokles regulovanych cien a vyraznejsi rast
cien paliv

- Rychlejsi rast pracovnej sily na konci horizontu
prognozy
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| Fiskalna projekcia

Zmeny v odhadoch ovplyvneneé aj reviziou udajov
SUSR
Zohladnené nové opatrenia na kompenzaciach a

verejnych investiciach

Zohladnené odvodové opatrenia dotykajuce sa
vysokoprijmovych zamestnancov a zruSenie danovej
licencie
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| Fiskalna projekcia: KSVS + THFK

KSVS (% y-0-y) Investicie (% y-0-y)
80.0 -
7.0 - ) ) ——— Prognoza februar 2017
——— Prognoza februar 2017 600 -
6.0 1 —— Progndza september 2016
50 - —— Prognoza september 2016 40.0 -

4.0 - \’_ 20.0 -
0.0 /\—\;

30 T . T T
2.0 - -20.0 - \/

1.0 - -40.0
0.0 T T T T T 1 -60.0 -
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 2017 2018 2019 2020
2016 2016
* Reviziaavyvoj1.az3Q Predpoklad nizsich investicii v NDS a nizsie EU
2017-2020 fondy

« Diskre¢né opatrenia (hlavhe kompenzacie) 2017
« Upravaodhadu spotreby fixného kapitalua « VysSirast (nové opatrenia)
trhovej produkcie 2018-2020
« NPC anizsie EU fondy
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| Fiskalna projekcia: Medzispotreba a kompenzacie

Medzispotreba (% y-o-y) Kompenzacie (% y-0-y)
10.0 - 55 -
—— Prognoza februar 2017 —— Progndza februar 2017
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60 | — Progndza september 2016 501 ——Progndza september 2016
40 - 45 1
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20 - 35
-4.0 - 120

20156 2016 2017 2018 2019 2020 2015 2016 20177 2018 2019 2020

Medzispotreba

« 2016: aktualizacia na zaklade vyvoja 1-3Q 2016

«  2017-2020: mierne nizsie EU fondy na beznych vydavkoch, zrusené opatreniav 2017

Kompenzacie

« 2016: aktualizacia na zaklade rastov 1-3Q 2016

« 2017-2020: predpoklad vyssej indexacie vo VS (zvysSenie indexacie z 3,5 % na 4% ), opatrenia a bazicky
efekt
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| Prognoza

Znizenie odhadu rastu pre tento rok, zvysenie pre buduci

Pomalsi rast exportov a sukromnych investicii

Silny rast zamestnanosti v tomto i budicom roku

Mierne zvysenie inflacie v 2017 kvdli regulovanym cenam a palivam

Pozitivny vplyv na danove zakladne na celom horizonte vdaka
prijmom z prace
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| HDP -zhorsenie vyhladu vtomto roku

realny rast

skut. | Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A

3,8 3,6 3,3 -0,3 3,5 3,3 -0,2 3,9 4,0 01 4.4 4.4 0,0 3,8

>0 2016
4,5 it s ,
4.0 _ * Horsitretikvartal

’ - - o~ « \yrazny prepad investicii
35 b S = e = yrazny prep

2017

3,0 o ’
25 » ZhorSenie externého

’ prostredia — nizSi export aj
2,0 - =-Sep-16 ) . .

’ Investicie
11 ’g ——Feb-17 2018
O’ 5 « Uprava predpokladov o D4/R7
0 ,O aJLR -vysSSia koncentracia

' investicii na koniec horizontu
2015 2016 2017 2018 2019 2020
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| HDP -vyvazena struktirarastu

1 +-29 _1:1 s el

s W == zmenastavuzasob
3 418 L et e St
4 | -06 pea o — cstyexport
| e r 25t HDP

2012 2013 2014 2015 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F
2016: Po dvoch rokoch je hlavny tahun rastu znovu Cisty export aj vdaka prepadu dovozov
investicii

2017 -2020: Vyvazena Strukturarastu
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| Uzavretie produkcnej medzery a postupneé

prehrievanie

Produkéna medzera (% pot. produktu)

2015 2016

Sep-16 Feb-17 A Sep-16  Feb-17 A Sep-16  Feb-17 A

Sep-16  Feb-17 A

Sep-16  Feb-17 A

07 | 01 -02 01| 04 02 -02 | o7 07 00 13 0.1 13
1,5
/— 2016-17
10 T - Pomalsirast HDP
/ vedie k pomalSiemu
05 _ = zatvaraniu produkcnej
P medzery
e
0,0 . -7 . . . , 2018-19
7
/ ¢ Minimalne zmeny
-0,5 P = ="september 16
i — februar 17 2020
-10 » Dosiahnuty vrchol
cyklu a zastavenie
15 prehrievania
2015 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F
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| Nominalny HDP - uroven nominalneho HDP vdaka
revizii NU vyssia na celom horizonte

bezné ceny

skut. |Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16  Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A
mid. EUR 78,7 80,5 81,0 0,5 840 84,6 0,6 885 894 0,9 94,2 95,1 0,9 100,7
nominalny rast 3,6 3,2 3,0 -0,2 43 44 0,1 54 56 0,2 6,4 6,4 0,0 59
realny rast 3,8 3,6 3,3 -0,3 3,5 3,3 -0,2 3,9 4,0 0,1 44 44 0,0 3,8
rast deflatora -0,2 -0,4 -04 0,0 0,7 1,0 0,3 1,5 1,6 0,1 2,0 2,0 0,0 2,1
7,0
6,0 = —
== 2016
, LI AR VY 4 r
50 -  Niz8irealny rast
4,0
30 = =Sep-16 2017
* NizSirealnyrast
E_E.eb.e:lz___. v v
2,0 vykompenzoval vy3si
10 deflator
0,0 T T T T T 1

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2018-2019
* Minimalne zmeny
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| Inflacia-mierne rychlejSi rast cien pre vysSiu cenu ropy

skut. |Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16  Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A

CPI -0,3 -0,5 -0,5 0,0 0,9 1,1 0,2 1,6 17 0,1 19 19 0,0 21
HICP -0,3 -0,5 -0,5 0,0 0,9 1,1 0,2 1,6 1,7 0,1 1,9 1,9 0,0 2,1

Spotrebitelska inflacia - CPI

23 2017
2,0 —— » VysSSia distainflaciaa pomalsi pokles
—= regulovanych cien
15 ~7
10 i 2018
’ / < - —Sep-16 *  Vyssirastregulovanychcien
0,5 ’
/ —Feb-17 2019

0,0 . . . . . . * Rychlejsia istainflaciaa pomalsi
05 —_— / rastreg.cien
-1,0

2015 2016 2017 2018 2019 2020
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| Inflacia

vyvoj jednotlivych zloziek

MedziroCné rasty zloZiek inflacie 2017:
2016 2017 2018 2019 2020 * narast cien pohonnych hmét pod
vplyvom rastu cien ropy
HICP -05 1 1.7 19 2] * znizenie cien energiina zacCiatku roka
CPI 05 11 17 19 21 + Mierne sekundarne vplyvy cien
) pohonnych hmét v cenach sluzieb a
Regulované ceny 1,2 -10 07 0,2 02 potravinach
Zmenanepr.dani -0,3 O] 0 01 0
2018-20:

Jadrovainflacia 01 16 19 2,2 25 » pokracujuce zrychlovanie dopytove;

, inflacie suvisiace s prehrievanim
Ceny potravin -08 15 13 1,8 2,2 ekonomiky
Cistainflacia 03 16 20 23 26 * stabilizacia ceny ropy
Pohonné hmoty -1 10,0 -06 10 1,0
Sluzby 10 1,7 25 28 29
Tovary 0} 11 1,7 2.1 25
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| Zamestnanost - pozitivny vyvoj pokracuje

rast podla ESA2010

skut. | Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A

Sep-16 Feb-17 A

Sep-16 Feb-17 A

2,0 2.1 2,3 0,2 15 1,8 0,3 1,0 1,1 01 0,9 0,9 0,0 0,9
25 2016
* SilnejSirast zamestnanostiv
20 = - = Sep-16 3Q
N \\ Feb-17 * VySSiprognozovany rastv4Q
1,5 N
S e 2017
0 SN - Carry-over efekt (+0,2)
’ * Rastzamestnanostivo
verejnom sektore (+0,1)
0,5
2018
0,0 ' ' ' ' ' "« 0,5%rast zamestnanostivo
2015 2016 20177 2018 2019 2020 verejnom sektore (+01)
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| Zamestnanost

Prognéza zamestnanosti vybranych sektorov 3.0 1
ekonomiky ESA 2010 25
2015 2016 2017 2018 2019 2020 20 -
15 A
Verejna sprava 1,3 1,8 0,7 0,5 0,2 0,0 10 4
Trhové sluzby 2,7 2,2 2,5 1,4 1,2 1,2 0.5 -
0.0 T T T T T T T
Priemysel 2,0 3,3 2,0 1,3 1,1 1,1 ;
057+ Stavebnictvo Priemysel
Stavebnictvo -0,6 2,8 1,7 1,6 1,2 15 1.0 Trhové sluzby Verejna sprava

= 7amestnanost

L] '1.5‘
Zamestnan 2,0 2,3 1,8 11 0,9 0,9
amestnanost 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

« 2017-2018 Prenos pozitivheho vyvoja v priemysle z aktualneho roka aj do dalSich
rokov
« 2017-2019 Prenos pozitivheho vyvoja v stavebnictve z aktualneho roka aj do dalSich
rokov
Narast zamestnanosti vo verejnom sektore (V2 samospravy, 2 naprie¢ verejnym
sektorom)
« 2020 Stavebnictvo bude benefitovat z finalizacie viacerych infrastrukturnych projektov
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| Nezamestnanost - narast aktivnej populacie
podla VZPS

skut. | Sep-16 Feb-17 A Sep-16  Feb-17 A Sep-16  Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A
115 9,8 9,7 -0,1 8,5 8,4 -0,1 74 7,6 0,2 6,4 6,9 0,5 6,2

12,0

11,0 AN Se

o0 N\

> 2017-2020

«  ZvySenie prognozy aktivnej

populacie (zmena
predpokladov z AWG na
9,0 VDC, ktoreé je presnejsie)
8,0 2017
« ZvySenie progndzy rastu
7.0 zamestnanosti
6,0 T T T T T 1

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Februar 2017 www.finance.gov.sk/ifp I 28 1ilul



I | |l
institut finanénej politiky

| Nominalna mzda - minimalne zmeny

nominalnyrast

skut. | Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A

29 2,8 3,1 0,3 3,5 3,5 0,0 4.3 4.4 0,1 4.8 4.8 0,0 5,1
2016
7,0 * Premietnutie pozitivneho
6.0 vyvojav3Q
5’0 / ----------- 2017
= » VySSiavalorizacia

verejného sektora
» Carry-over efekt
— —Sep16 . Nizsiaproduktivita

— Feb-17

2,0
1,0

2015 2016 2017 2018 2019 2020
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| Sektorova struktira miezd

Progndza mzdy vo vybranych sektoroch ekonomiky 2016
2015 2016 2017 2018 2019 2020 = LepSivyvojvoVSavsluzbach

Verejna sprava (O,P,Q) 3,3 4,6 4,1 4,1 4,3 4,5
2017-201
Sukromny sektor 2,8 2,7 3,3 4,4 50 53 0 . 0 9
= Minimalne zmeny
Trhové sluzby 2,6 1,7 2,7 4,0 49 5,3 L. L.
= VySSiavalorizaciavo
Stavebnictvo 51 4,5 4,1 4.6 5,0 5,2 kompenzovana narastom
o _ zamestnancov (s nizSimi
Nominalny rast miezd 2,9 3,1 3,5 4,4 4.8 51 .
mzdami)
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institut finanénej politiky

: Spotreba domacnosti — minimalne zmeny

realny rast

skut. | Sep-16 Feb-17 A

Sep-16  Feb-17 A

Sep-16  Feb-17 A

Sep-16  Feb-17 A

Sep-16 Feb-17 A

2,2 2,7 -0,2 25 25 0,0 2,7 2,7 0,0 29 0,0 29
3,9 2016
30 * HorsSivyvojv3Q amierne
’ SIS~ / znizenie vyhladu na 4Q
25 //\' «  Vrchol miery Uspor
20 - = Sep-16
’ 2017-2019
15 ——Feb-17 «  Miniméalne zmeny v HDD,
10 ponechavame predpoklad
’ postupného poklesu miery
0,5 uspor
0,0 . . . ! . .

2015 2016 2017 2018 2019 2020
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institut finanénej politiky
| Investicie - zhorsenie vyhladu v tomto roku

realny rast

skut. | Sep-16 Feb-17 A Sep-16  Feb-17 A Sep-16  Feb-17 A Sep-16  Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A
169 | -01 72 71 4,0 30 1,0 05 19 14 2,0 20 0,0 36
20,0 2016
— — Sep-16 * Vyrazné zhorSenie vyvoja
15,0 \ verejnych aj sukromnych investicii
\ ——Feb-17 2017
10,0 \ Protichodné faktory
\\\ * Pozitivny prispevok z viadnych
5,0 \ P investiciia zmeny rozlozenia
\ v - '/‘\\\___q/ vystavby JLR aD4/R7
0,0 T\ v — . «  Zhorsenie externého prostrediaa
\ / znizenie vyhladu sukromnych
-5,0 investicii
|4 2018
-10,0 e Presun ¢astiinvesticiiJLR a
2015 2016 2017 2018 2019 2020 D4/R7
* Ozivenie investiciiv sukromnom
sektore
Februar 2017 www.finance.gov.sk/ifp I 32 ||||||



I | |l
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| Exporttovarov a sluzieb - mierne zhorsenie vtomto roku
realnyrast

skut. | Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A Sep-16 Feb-17 A

7,0 55 4.4 -1,1 5,8 5,6 -0,2 7.3 7,3 0,0 7,7 7,7 0,0 6,2
9,0
8,0
T\
"9 S A 2016
6.0 S. - / « Horsi3Q
50 N — = Sep-16
40 2017
3,0 —reblr « Zhor&enie vyhladu v
2,0 zahranici
1,0
0,0 . . . . . .

2015 2016 2017 2018 2019 2020
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Baza pre DPH: pokles investicii (eurofondy)

rast
6% . ,
53% = 'lFaEK d gedlmspotreba vlady
viady = Spolu
5% \ - = Progndzasep 2016

4%

3%

2%

1%

0%

-1%
2015 2016 2017 2018 2019

« 2016: Pokles verejnych investicii a medzispotreby vliady
« 2017:vysSi rast nominalnej spotreby domacnosti
« 2018-2019: bez vyraznejSej zmeny
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| Porovnanie s prognézami élenov vyboru

6.5 -
6.0 - - = median —IFP
55 -
50 -
45 -
4.0 -
35 -

3.0 T T T T T T |
2014 2015 2016 20177 2018 2019 2020

Orienta¢né porovnanie makroekonomickych progn6z s lenmivyboru

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

 Tmavomodra oblast predstavuje 50% ¢lenov vyboru, prerusovana Ciara je median.
Progndza IFP je vyznacena plnou Ciarou.

Februar 2017 www.finance.gov.sk/ifp I 35 il



I | |l
institut finanénej politiky

| Porovnanie s predchadzajucou prognozou

Kumulativny rast makrozakladni

skut. feb 17 sep 16 A feb 17 sep 16 A feb 17 sep16 A feb17 sep16 A feb17
100 1041 103,9 0,2 108,7 108,3 04 141 13,6 05 1201 19,6 05 126,7

0
5,5
5,0

4.5

40 T T - — =sepi6

S P OO =" feb17

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

» 2016 - 2017: pozitivna revizia trhu prace kompenzovala slabsiu bazu pre DPPO a DPH
» 2018:lepsitrhprace ajrast HDP
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Atypické makrozakladne

10,0
8,0
6,0
4,0
2,0
0,0

-2,0

-4,0

Medzispotreba (% y-0-y)

\

\

\.\

\ / = = september 16

—— februar 17

2015 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F

70,0
60,0
50,0
40,0
30,0
20,0
10,0
0,0
-10,0
-20,0
-30,0
-40,0

institut finanénej politiky

Investicie (% y-0-y)

\
\
\
\\
N
\_ o
\'/ — — september 16

—februar 17

2015

2016F 2017F 2018F 2019F 2020F

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

Medzispotreba

2016-2020

* Zohladnenie aktualnehovyvojal.az3 Q2016

« Nizsie EU fondy na beznych vydavkoch
Investicie vlady

.« 2016:vyvojv3Q 2016 a nizSie EU fondy

- 2017a22020: nizSi rast deflatoraa nizsie EU fondy

Februar 2017
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HDP v b.c.bez kompenzacii,rastv %

8
7
5 - — september 16 /\
——februar 17 i
5 ,/
4 /
7
”
3 7 .
2
1
O T T T T T

2015 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F

* Proxy pre ziskovost podnikov, tvori zakladru pre
DPPQO a osobitny odvod z podnikaniav
regulovanych odvetviach

2016

 Bezzmeny

2017-2018

* VySSinominalny rast ekonomiky

Februar 2017

| Atypické makrozakladne

4,5

35

25

1,5

0,5

www.finance.gov.sk/ifp I
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HDP vs.c. (rok t-2),rastv %

- — september 16

——februar 17

T T T T T

2015 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F

» Tvorizakladnu pre dan z nehnutelnosti

« ReviziaNU

38 1l



I | |l
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Atypické makrozakladne

Importtovarovvb.c.rastv% Rast vkladov posunuty o 1Q, rast v %
o 10,0
/\ 9’0
8 - - o~ 8,0 A
N pi 7,0 /N
6 7 & ’ / N
\\ / 6,0 7 N -
5 \ / 50 S s \
\ // y < P 7 N
4 \“ pad / 4,0 Pt
\ )
; \ /
2 2,0
1 V — — september 16 10 - = september 16
——februar 17 ’ ——februar 17
0 T T T T T 1 0,0 T T T T T 1
2015 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F 2015 2016F 2017F 2018F 2019F 2020F
* Tvorizakladnu pre dane z » Tvorizakladnu pre bankovy odvod

medzinarodného obchodu a transakcii
* 2016:bez zmeny

+ 2016: slabsie investicie fahaju dolu aj 2017-2019: otvorenie noznic medzi
import trhom prace a spotrebou
 2020:nizke urocenie

Februar 2017 www.finance.gov.sk/ifp I 39 1Nl



I | |l
institut finanénej politiky

| Atypické makrozakladne

Ziskovost, mil. eur SA
4000

3500

2500 +=

o -  Tvorizékladru pre DPPO
2000 . . , ,
* Miernerevidovany sezonny

1500 profil

1000 . ,

— — —september16  —— februdr 17 « Po e>A<tra S|Ir’10m 3Q navrat
500 na pévodne hodnoty v
o 3Q2016, spomalenie
e e I I I IT L OO O OO0 ziskovosti NFC
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| Diskusia

/Zhorsllisa vase ocakavania spojene s BREXITom po vystupeni
britskej premierky”? Aktualizovali ste vplyv vo Vasej progndze”?

Co je ddvodom pomalého rastu investicii v sikromnom sektore
vo V47? Co bude s investiciamidale]?

Aky mate pohlad narast novej viny protekcionizmu?
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EU fondy

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

20160S
2178 2233
1226 1260
952 973
928 998
289 295
639 703
1250 1235
937 965
313 270

2 356

1229

1127

959

234

725

1397

996

402

2385

1281

1104

966

249

718

1418

1032

386

2473

1362

1111

1016

280

736

1458

1082

375
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| Inflacia - predpoklady o vyvoji cien vrokoch
2017-2020

2017 2018 2019 2020
plyn -3,0 2,0 0] 0]
elektrina 20 0,0 0] 0]
teplo -5,0 1,0 0 0

2017 vlastné prepodcty podia udajov URSO
2018 plyn a teplo kvéli rastu futures v roku 2017
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