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| Zhrnutie prognozy

* Miernarevizia dynamiky HDP a miezd nadol

* Prognézarastu HDP narok 2019 upravenana 2,3 %
* Znizujeme dynamiku exportov , naopak spotreba domacnosti a investicie po reviziach skoncia vyssie
» Zamestnanosta mzdy bez zmien

 Vyhlad rastu HDP narok 2020 upraveny na 2,2 %
* Ozivenie saposuvana2Q
* Niz8ivazeny import najvyznamnejsich obchodnych partnerov
* Mierne nizSirast miezd v sukromnom aj verejnom sektore

» Zrychlenie HDP k 2,7% v 2021a 2022 vdaka oziveniu zahranicného dopytuana 3,6 % v
2023 s koncom programového obdobia EU fondov

* Makrozakladne bez vyraznejsich zmien

- Rizika su vychylené nadol: pomalsie ozivenie v EU, protekcionizmus, Brexit,
geopolitické tlaky (hlavne medzi USA alranom), koronavirus (po uzavierke prognoézy)
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| Suaéasny vyvoj - finanéné trhy

- LepSia nalada na trhoch od septembroveho vyboru:
- Uvolnenie menovej politiky ECB, FED a POBC

. Faza1“ obchodnej dohody medzi USA a Cinou
- Vyhnutie sa ,,tvrdému Brexitu® v kratkodobom horizonte
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| Akciové trhy dosahovali silné rasty

Trhy rastli vdaka dohode medzi USA a Cinou VIXindex
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- Akciové trhy lamali rekordy vdiaka docasnému uvolneniu napatia medzi USA a Cinou
- Europske akcioveé trhy tazili aj z uzavretia Brexitovej dohody
- Neistota bola nizka, avsak po uzavierke predpokladov sa zvysila pre koronavirus

Feb 2020 I I|||I|



Vyvojbenchmarkovych10Y viadnych dlhopisov

5 ———— Nemecko
Slovensko

4 ——— Cesko

3 /\.—w

Taliansko
Polsko

Z/

¢

01.2019
04.2019
07.2019

Zdroj MF SR, Bloomberg

35

25

15

05

05

-1

institut finanénej politiky
| Pozitivnhy vyvoj na trhoch s dlhopismi
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- VV\ynosy nemeckych vliadnych dihopisov sa v poslednom Stvrtroku 2019 odraziliod dna
- Americka vynosova krivka sa na dlhom konci posunula nahor, &im sa z reverznej stala plochou
- Americka aj eurdpska vynosova krivka sa po dlhsej dobe posunuli nahor, ¢o indikuje zlepSenie

ekonomickych podmienok
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| Cenaropy: po ne¢akanom naraste sa o¢akava pokles

Ocakava sa pokles cienropy Vyvojvymennych kurzov
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- Ceny ropy v 4Q 2018 rastli kvoli pozitivnym spravam vo vztahu US a Ciny a o¢akavaniam
regulacie OPEC

- Expldzia ropnych vrtov v Saudskej Arabiiv septembri + vyostrenie situacie medzi US alranom
- Ocakava sa pokles cien ropy (pod 60 USD/bl) suvisiaci so spomalenim v roku 2020
- Kurz EUR/USD osciluje na urovni 1,11 EUR/USD - posilnovanie USD spomalilo
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| Realny sektor: svetovy obchod stagnuje

objem svetového obchodu (viavo rast 3SMMA %, vpravo index SA)
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- Dynamika svetoveho obchodu pokracuje v stagnacii a ozivenie je pomalé
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| Dvojrychlostna ekonomika Eurozony...

mmm Redlny rast HDP Eurozoény (qgog, viavo)
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Zdroj: DG ECFIN, Eurostat

- PMI v EA sav novembri 2019 zac¢al posuvat optimistickejsim smerom
- Priemysel sa nadalej nachadza v recesii, zda sa vsak, ze sa postupne zotavuje
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| ...ajNemecka

PMI v Nemecku

Priemyselné PMI
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Zdroj: IHS Markit Zdroj: IHS Markit

- Priemyselny PMIv Nemecku sa uz rok drzi pod hranicou rastu
- Priepast medzi sluzbami a priemyslom sa mierne zmensila
- PMI jednotlivych krajin sa postupne zacina zlepSovat
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| Trhprace v Nemecku nadalejrezistentny

Pocet volnych pracovnych miestklesa, Rast celkovej zamestnanosti spomalil,
ale stale na vysokej urovni pripoklese v priemysle

= Celkova zamestnanost (lo, tis. osob)

Volné pracovné miesta (v tis. 0s6b)
= Zamestnanost v priemyselnej vyrobe (po, tis. osob)
900

800 45400 7800
45200 7750
700 45000
600 44 800 7700
500 44600 7650
o
300 44000 7550
200 43800 7500
100 43600
0 43400 74350
TN NOLANANDT T ©O=0NOWANNDT = © = @
OO0 BF3"7R00B80T09080F0"7R00B0TO0906 43200 7400
2gggrpggadasdastidadecised
5 S5 o a) 5860 5 S E - 6 6 N o - & 6 o
NSLRRRLSRRYNSRRAERNIRRIIVRSR

- Napriek dlhodobejSiemu poklesu vyroby, vplyv na zamestnanost v Nemecku je nadalej maly

- Pokles hlavne do¢asnych agenturnych zamestnancov v priemysle

- Kvéli nedostatku kvalifikovanej pracovnej sily si zamestnavatelia drzia Standardnych zamestnancov
- Narast kratSieho pracovného ¢asu a vyuzivania konta pracovného ¢asu
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| Oc&akavany vyvoj: HDP agregat EA a Nemecko

Eurozéna Nemecko
mEK (Nov) m IMF (Oct) m EK (Nov) m IMF (Oct)
OECD (Nov) m IFP sacasna OECD (Nov) u [FP saéasna
# |FP predchadzajica ==Centralna banka (Dec) # |FP predchadzajica ==Centralna banka
+ BBG median + BBG median

2019 2020 2021 2019 2020 2021

Zaroj: EK, IMF, OECD, ECB, IFP
- Q3 2019: slaby vykon v Nemecku, ktory Siastoéne kompenzovali ostatné krajiny
- 2019: revizia, vypadok (nemeckého) priemyslu a slabsi zahrani¢ny dopyt
- 2020-2021: rast by sa mal stabilizovat na potenciali, ktory vplyvom globalnych faktorov klesol
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| V3 potiahol skor domaci dopyt

Prispevok k rastu HDP vo V3 (yoy)
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Zdroj: Eurostat

- Zdrojom rastu vo V3 su domace faktory — najma investicie a vladne vydavky v Polsku a Madarsku
- Prispevky zo zahrani¢ného dopytu su marginalne
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| Ocakavany vyvoj:rast HDPvo V3

Cesko Mad'arsko Pol'sko
mEK (Nov) m EK (Nov) m EK (Nov)
m IMF (Oct) m IMF (Oct) m IMF (Oct)
OECD (Nov) OECD (Nov) OECD (Nov)

m IFP stcéasna u IFP stcéasna u IFP stcéasna

2019 2020 2021 2019 2020 2021 2019 2020 2021

Zdroj:EK IMF, OECD, IFP

- 3Q 2019: silné rasty tahané domacimi faktorom, naopak slabsi zahrani¢ny dopyt
- 2019:revizie, silny rast v 1H, dynamicka domaca spotreba najma v Polsku a Madarsku

- 2020: postupné spomalenie pod vplyvom zahrani¢nych faktorov, domaca spotreba by
mala dosiahnut svoje limity, prirastky z eurofondov a viadnych vydavkov spomalia
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| Kde st nasiobchodnipartneriv cykle?

Produkéna medzera(% HDP)
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- Uzatvaranie produk¢énej medzery v Nemecku
- Pozitivha produkéna medzera vo V3 na horizonte progndzy EK by sa mala znizovat
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| Zahrani¢ény dopyt:vazenaEA +V3

WEA + V3 (Y-0-Y)
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— Predchadzajica prognéza
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36
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29
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2019: [-0,4 p.b.] - slaby dopyt z Nemecka a Talianska

2020: [-0,6 p.b.] - slabnuci zahranicny dopyt tlaci potencial nadol, z domacich
faktorov sa prehlbi vypadok DE, ktory ¢iastocne vykompenzuje V3 region
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| Rizika z externého prostredia su naklonené nadol

« Europske rizika

« Slabsi 4Q 2019 v eurozone so sebou prinesie aj nizsie
dovozy

« Kontaminacia sluzieb v Nemecku zlym vyvojom v
priemysle

* Rychlejsie zatvorenie produkcnej medzery vo V3, no na
druhej strane silnejsie otvorenie v 2023 kvoli EU fondom

 Tvrdy BREXIT od 2021

« VonkajSie rizika
« Obchodné spory a protekcionizmus
« Koronavirus
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| Predpoklady prognozy vdomacom prostredi

» Rozpocet vlady a domacnosti sucastou Strukturalnenho modelu
(disponibilny déchodok, KSVS a THFK vo VS)

* Prognoza EU fondov presunuta prevazne na koniec
programoveho obdobia v 2023 v sulade so skusenostou z 2015

« /ohladnenie rastu minimalnej mzdy navysi kompenzacie v roku
2021(+012p.b)

 NizSia sadzba DPH na vybrane potraviny znizi spotrebnée ceny
od 2020

Feb 2020 I I|||I|



Viadna spotreba
10,0 ~
90 | ——Prognozajan 2020
' ——Progndza sept 2019
8,0 -
7,0 -
6,0 -
50 -
4,0 T T T T T 1
2018 2019 2020 2021 2022 2023
Rok 2020

+ Slabsie kompenzacie amedzispotreba
VO verejnej sprave, carry-over z 2019

Rok 2023

» Koniec programoveho obdobia
¢erpania EU fondov
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| FiSkalna projekcia: KSVS + THFK

Vladneinvesticie
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Slabsidruhy polrok v investiciach potiahne
nadol aktualny aj nasledujuci rok

Rok 2023

Koniec programového obdobia ¢erpania
EU fondov
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| Medzispotreba a kompenzacie

Medzispotreba
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« Slabsidruhy polrok potiahne nadol
aktualny aj nasledujucirok

2021-2023
« Zrealnenie ¢erpania EU fondov
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Kompenzacie
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» Vsulade sreviziou harodnych uctov a
slabsim vykonom domacej ekonomiky

2021-2023
* Zrealnenie Cerpania EU fondov
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| HDP s miernou reviziou nadol

Realny rast

skut. | Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A
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| Predstihové indikatory SK sa stabilizovali
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| Slovenskému priemyslu sa nedari

Trzby podnikov v priemyselnej vyrobe (stale ceny, yoy, %)
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Zdroj: SUSR

- Podobne ako v Nemecku, aj na Slovensku sa priemyselnej vyrobe nedari
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Revizia produkéhej medzery

skut. | Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A
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| Nominalne HDP
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Bezné ceny
2018 2019 2020 2021 2022 2023
skut. [Sep-19 Feb-20 A |Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A |Sep-19 Feb-20 A
mid. EUR 897 | 946 939 -07 | 986 979 -0.7 103.5 102.7 -0.8 108.8 1079 -09 114.6
nominalny rast 6.2 49 46 -0.3 42 43 0.1 5.0 49 -01 5.1 5.1 0.0 6.2
realny rast 40 24 2.3 -0.1 2.3 2.2 -0.1 28 2.7 -0.41 27 27 0.0 3.6
rast deflatora 20 24 23 -0.1 19 2.0 01 22 22 0.0 24 2.3 -0.1 25
7.0
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6.0 . ,
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| Inflacia: Mierne spomalenie

skut. [Sep-19 Feb-20 A |[Sep-19 Feb-20 A

Sep-19 Feb-20 A
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Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A

CPI 25 25 27 0.2 2.1 23 0.2 22 2.1 -0.1 23 22 -0.1 2.2
HICP 25 25 2.8 0.3 21 2.3 0.2 2.2 2.1 -0.1 2.3 2.2 -0.1 2.2
Spotrebitelska inflacia (CPI)
3.0
Rok 2020
/\ v v . ’
25 e ——— Sy « Vyssie ceny energiiabenzinuv
- SSs__= -=—= reakcii na rast cien komodit
* NizSie tladiceny nizsia DPH
15
- = Sep-19 2021-2023
10  reb20 - Spomalenie rastu cien tovarov
05 asluzieb
0.0 . . . . :
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| Inflacia

Vyvojjednotlivych zloziek

Medziro¢né rasty zloziek inflacie

2019 2020 2021 2022 2023
HICP 2,7 2,3 2] 23 2,3
CPI 28 2,3 21 23 23
Regulovanéceny 40 2.3 0,2 0.2 0.2
Jadrovainflacia 24 21 25 2,7 2,7
Ceny potravin 44 2,7 32 30 28
Cistainflacia 19 20 2,3 2,7 2,7
Pohonné hmoty 17 -03 -3.3 -14 -05
Sluzby 29 2,7 34 38 39
Tovary 14 16 19 2,0 2,0
Feb 2020
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Rok 2020

» RychlejSirast regulovanych cien
energii

» NizSia DPH navybrané potraviny
spomaliinflaciu

2021-2023

« Ceny palivodrazaju zmeny v
predpokladoch o cenach ropy

» Spomalenie rastu cien sluzieb pre
slabsi domaci dopyt

« Ceny obchodovatelnych tovarov
odrazaju spomalenie v zahranici
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| Nominalnamazda

Nominalnyrast

skut. | Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A

6.2 7.4 74 0.0 4.7 4.5 -0.2 5.1 52 0.1 4.8 50 0.2 52
8.0
Rok 202
7.0 AN ox: 0 O.v. . .
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6.0 \ ekonomiky
5.0 =
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3.0

—Feb-20 2022 -2023
20 * Sukromné mzdy v sulade s inflaciou
1.0 v sektore sluzieb
0.0 | | | | | ~+ Verejné mzdy ovplyvneneé reviziou

2018 2019 2020 2021 2022 2023 Cerpania EU fondov
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| Now-casting trh prace: idaje z dani a odvodov
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Mzdova baza, irazové poistenie a DPFO (yoy)

mzdovabaza VO, rast
mzdova baza, rast
mzdova baza sukromny sektor, rast

== UPEAO (akrual); rast
— — =DPFO (akrual), rast

2017Qx1

2017Q2

2017Q3
2017Q4
2018Q1
2018Q2

2018Q3

2018Q4
2019Q1
2019Q2

2019Q3

2019Q4

-Podla udajov urazového poistenia a DPFO mzdova baza spomali v sulade s
oCakavanym spomalenim trhu prace a presunom vyplacania bonusov do 2Q

- Urazové poistenie EAO je v 4Q za oktdber anovember

- DPFOjeuz zacely 4Q 2019

- Mzdova baza celkova-4Q je IFP forecast
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Vplyv rastu minimalnej mzdy

2021 2021upraveny orast MM
Mzdova baza (mil. eur) 34721 34762
PM (eur) 14 318 14335
Zamestnanost (mil. oséb) 2425 2,425
Narast PM 0,12%

Staticky odhad bez vplyvu na zmenu zamestnanosti.

Vypocitané na datach Treximy (1g 2019) na zaklade priemernej hodinovej mzdy;,

odpracovanych hodin a predpokladanej MM na rok 2021 (60% z PM v roku 2019).

Pocet ovplyvnenych ludi114 tis.
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| Sektorova struktiura miezd

Prognéza mzdy vo vybranych sektoroch ekonomiky

institut finanénej politiky

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Verejna sprava 6.7 12.8 78 53 45 52
Trhove sluzby 55 73 338 47 49 51
Priemysel 70 4.6 35 53 52 52
Stavebnictvo 64 46 35 4.8 4.7 58
Mzda 6.2 74 4.6 5.2 5.0 5.2
Rok 2019

Vyrazné spomalenie v priemysle a mierne spomalenie v stavebnictve
Sektor sluzieb a verejna sprava nad oCakavaniami

Rok 2020

Ochladenie domacej ekonomiky sa premietne do vSetkych sektorov
Rok 2023

V sulade so sektorovym vyvojom zamestnanosti
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| Zamestnanost: Minimalna zmena
Rast podla ESA2010

skut. | Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A

20 1.2 1.3 0.1 0.2 0.2 0.0 0.3 0.3 0.0 0.2 0.2 0.0 0.4

25
s Rok 2019
- = Sep-19 ) Lo o
2.0 « 3Q mierne nad oCakavaniami
\ - Peag  Stagnacia zamestnanostiv4Q
15
2020 - 2021
10 » Vsulade s oCakavaniami prognozy
\ 2022 -2023
0.5 « Zrealnenie predpokladov ¢erpania
\—— ——— EU fondov
OO | | [ [ [ |

2018 2019 2020 2021 2022 2023
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Nedostatok pracovnych sil?

= Poget volnych pracovnych miest v tis., SA IFP

=== Disponibilna miera nezamestnanosi, 3-mesacné
oneskorenie, pr. os invertovana,SA IFP
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- VPM surekordnég, avSak uz netlacia nezamestnanost nadol
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2019m10
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== STEADY STATE

2006m5
2006m12

2007m7
2008m2
2008m9
2009m4
2009m11

institut finanénej politiky

= \liera nezamestnanosti, disponibilna, SA

2010m2
2011m1

2011m8
2012m3
2012m10

2013m5
2013m12

2014m7
2015m2
2015m9
2016m4
2016m11

- Externé Soky zatial nevychylili pritok/odtok, takze rovnovazna disponibilna miera

nezamestnanosti je stale asi5 %

-V skutoénostije rovnovazna miera nezamestnanosti este pod aktualnou
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| Zamestnanost v sektoroch

Prognéza zamestnanosti vybranych sektorov

ekonomiky ESA 2010 281 54
2018 2019 2020 2021 2022 2023 ,5 | =0 2% L,
Vereinasprava 09 15 05 o1 01 o1 8] 5
13 - ’
Trhoveé sluzby 2.7 14 0.2 0.3 0.2 05
0,8 -
Priemysel 1.8 -0.2 -0.3 04 0.3 0.5 03 02 0,3 0.4
Stavebnicto 2.3 44 11 03 02 06 ., ’
g B 2 5 5 & % B
« &8 & &3 &8 8 8 ¢«
Zamestnanost 2.0 1.3 0.2 0.3 0.2 04 , ) R A
Polnhohospodarstvo Priemysel
Stavebnictvo Verejna sprava
Rok 2019 Sluzby = Zamestnanost
* LepSivyvojv stavebnictve kompenzuje horsivyvojv priemysle
Rok 2020
* Prenos spomalenia ekonomickej aktivity do vsetkych sektorov (hlavne do priemyslu)
Rok 2023

» Eurofondova horucka posilni najviac sektor stavebnictva
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| Nezamestnanost: Minimalna zmena
Miera podla VZPS

skut. | Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A

6.5 5.8 5.8 0.0 5.8 5.8 0.0 5.8 5.8 0.0 57 57 0.0 55
6.8
6.6 Rok 2019
6.4 \ =T Sep19 - Stagnacia vo zvysku rokav sulade
s \ —— Feb-20 svyvojom UPSVAR
6.0 \\ 2020-2023
5.8 S == « Vsulade s vyvojom zamestnanosti
5.6
\
54
52
5.0 T T T T T 1
2018 2019 2020 2021 2022 2023
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| Stabilna spotreba domacnosti

Realny rast

skut. | Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A

39 | 16 20 04 | 21 21 00 | 25 25 00 | 2f 2.3 0.2 2.8
4.5
4.0 = = Sep-19 Rok 2019
35 \ _ » Pozitivny vplyv benchmarkovej
30 - reoed revizie narodnych uctov
: \

25 o N e 2020-2021
2.0 ‘-\ — - » Vsulade s o¢akavaniami prognozy
15 » Rozpustanie vysokej miery uspor
1.0 2022 -2023

05 « Vsulade slepSim vyvojom realnegj
0-0 T T T T T 1 mzdovej bézy

2018 2019 2020 2021 2022 2023
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| Celkové investicie

Realnyrast

skut. | Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A

3.7 1.9 3.1 1.2 3.6 2.6 -1.0 3.3 3.3 0.0 3.8 3.4 -0.4 9.3
10.0
9.0 / Rok 2019
8.0 / * Pozitivny vplyv benchmarkovej
7.0 // revizie narodnych uctov
6.0
50 / Rok 2020
4.0 / » Negativny vplyv vladnych investicii
~— " ~=—pm==Y na celkovy rast
3.0 ST
-
20 ) =S=SE19T  2022-2023
;8 | | | _ —Feb20 ° Zrealnenie Cerpania EU fondov

2018 2019 2020 2021 2022 2023
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| Export tovarov a sluzieb

Realnyrast

skut. | Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A

54 | 28 15 13 | 53 34 19 | 46 45 -01 | 42 40 02 38
6.0
. . 2019-2020
' \\ , S~ oL N  Slabsi zahrani¢ny dopyt

4.0 \ N ,' -
o \'\ B 2021-2023

\ / — —Sep-19  Vsulade so zahrani¢nym dopytom
2.0

\/ - Feb-20

1.0
O-O T T T T T 1

2018 2019 2020 2021 2022 2023
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| Import tovarov a sluzieb

Realnyrast

skut. | Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A Sep-19 Feb-20 A

5.0 3.2 3.1 -0.1 41 3.0 -11 3.8 3.6 -0.2 3.8 35 -0.3 4.0
6.0
2019 -2022
5.0 « Rastvsulade s dynamikou
\ _ domaceho exportu a investicii

0 L >"\"/
20 z Rok 2023

* Silnéinvesticie Ciastocne

2.0 premietnuté do rastuimportov
- = Sep-19

1.0
—Feb-20

O-O T T T T T 1

2018 2019 2020 2021 2022 2023
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| Bazapre DPH

10% e KSD medzispotreba viady
9% THFK viady Progndza feb 2020
e e= Progndza sep 2019
8%

7,0%

- 6.5%
6% N

N . _
5% 45%__ = =45

4%
3%
2%

1%

0%
2018 2019 2020 2021 2022 2023

* Rok 2020: Vypadok medzispotreby a THFK vo verejnej sprave

« 2022-2023:Zrealnenie predpokladov o raste medzispotreby a tvorbe
investicii (konciace programové obdobie pre ¢erpanie EU fondov)
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Porovnanie s prognézami ¢lenov vyboru

8.0

7.0

6.0

5.0

4.0 :
- = median

30 —IFP

2.0 T T T T T T
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

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 % Clenov vyboru, prerusovana Ciara je median.
Progndza IFP je vyznacena plnou Ciarou.
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| Porovnanie s predchadzajucou prognozou
Kumulativny rast makrozakladni

skut. feb20 sep19 A feb20 sep19 A feb20 sep19 A feb20 sep19 A feb20 sep19 A
100 106,3 106,1 0,2 10,7 10,7 0,0 116,1 116,0 0,1 1215 1213 0,2 1278 il 0,0 1278

1
7,0
6,5
6,0
5,5
5,0
45
4,0
35

3,0 . T . . .
2018 2019 2020 2021 2022 2023

- = =35ep19
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Domacerizika

v Trh prace zareaguije silnejSie
na spomalenie eurozony
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| Diskusia

« Ako mdze, podlavas, koronavirus ovplyvnit slovensku ekonomiku?

« Pocitate vo svojich progndzach uz s efektom doderpania EU fondov v roku
20237 Ake predpoklady (by) ste zvolili?

« EK smernicanas zavazuje tvorit pri prognoze aj rizikoveé scenare (pokles
zahraniéného dopytu, ¢i urokovych sadzieb):
« Akou formou by sme mali tieto scenare uverejnovat?
» Suhlasite, aby sa zverejiiovali len vplyvy na hlavné ukazovatele, resp. makrozakladne?
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Doplnkové snimky
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