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| Aktualnaprognéza MF SR

1) Zhrnutie progndzy, zmeny arizika
2) Predpoklady v zahranicnom dopyte
3) Predpoklady vdomacejekonomike

4) Prognoza vyvojaekonomiky arozdiely oproti
predchadzajuce] progndze

5) Rizikovy scenar tvrdého lockdownu
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| Zhrnutie prognézy
« HDP Slovenskasa zotavi skdr a v roku 2021stupne 0 4,6 %.

« Pandémia presunula preferencie spotrebitelov od sluzieb k tovarom, ¢o v tomto roku
podporisvetovy obchod, priemyselnuvyrobua teda g slovensky export

« Ajvdaka tejto zmene spdsobila druha vina pandémie mensi prepad ekonomiky a jej
zotavenie sa presunie uz do aktualnehoroku

» Preferenciatovarov pred sluzbamivsak znamenaaj nedostatok suciastok a vypadky vo
vyrobe, ¢o spolu s Uzkymihrdlamiv logistike spdsobuje inflacnée tlaky

« /ZlepSenie pandemickej situacie spolu s ockovanim umozni postupne uvolhovat
opatrenia, Co podporiozivenie spotreby domacnosti

» Trhprace bol druhouvinou zasiahnuty vyraznejSie, Co oddiali zotavenie zamestnanosti
« Vroku2022ekonomika prida dalSich 5 %
«  Ekonomikubudupodporovat zdroje zEU

* Pandemickapomoc vyprsia bude naopak timit ekonomickuaktivitu
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Zmenyv prognoze

+

v Presun zotaveniaHDPz
buduceho rokuuz do 2021

v’ Silnejsi zahraniény dopyt pre
zlepSenie prognoz u nasich
partnerov ajv dosledku RRP

v Dopyt po tovarocha
komoditach vedie k vyssej
inflacii

v VyS§Siapomoc od statu
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v Vroku 2022 vyprsiCOVID-

pomoc od statu

v PomalsSie zotavenie trhu

prace
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Rizika prognozy

+

v Rozpustanie uspor podpori
spotrebudomacnosti(podia
EKmoéze zvysSitrastvEA
o1p.b.v2021)

v RRP podporinielen tvorbu
kapitalu, ale aj celkovu
produktivitufaktorov TFP

v'Rastvyrobnychcien acien
sluzieb po uvolheni obmedzeni
sapretavivyraznejSiedo
spotrebitelskejinflacie
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v Potreba3.lockdownuna
Slovensku v 2H 2021

v VSeobecne nizSia
zaockovanostvEU bude
oddalovat ozivenie v sektore
sluzieb a timit spotrebu
domacnosti

v Nedostatok suciastok bude

sposobovatvypadky v
priemysle
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| Predpokladyv zahraniénom dopyte

* Prognoza zahranicného dopytu vychadza z jarnej prognozy EK a
je pozitivhejSia
« 1Q 2021 u nasich partnerov prekonal o¢akavania, ked najma

zahranicny obchod miesto poklesu pocas druhej viny
pokracovalv silnom raste

* Vykon ekonomik zrychli v tretom kvartali po uvolneni opatreni
arozbehnutiletnej sezony

« V roku 2022 podpori zahranicnych partnerov &erpanie
zdrojovRRP

* Neistotaarizika ohladom vyvoja pandémie vSak pretrvavaju
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| Akciové trhy posiliiuju, vynosy mierne rastu
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Zadroj: Bloomberg, IFP

* Priaznivé spravy o vakcinacii a pokracujuce fiskalne a monetarne vyhnaliakciove
trhy nanové maxima

* Mierne sipolepsiliajvynosy dihopisov
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Dopyt po tovaroch vedie k rastu cien komodit
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| Pozitivhe prekvapenievo V3v1Q 2021
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Zarof: Eurostat, EK, IFP

« 1Q2021-lepsivysledok v EA oproti marcovym ocakavaniam
* Nemecko saprepadlohlbSie — pric¢inou bola nizSia spotrebadomacnosti

* Krajiny V3 prekvapili pozitivhe pre miernejsi pokles spotreby domacnosti a

silny rast exportov
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| Svetovy obchod saprekonava

Svetovy obchodsa rychlo zotavila Letecka preprava zatialzaostava
vytvara tlak na prepravu (100 =2019) (komeréné lety: osoby+cargo,7DMA)
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Zdroj: RWI, CPB Nethelrands Bureau for Economic Policy Analysis;
Flightradar

» Globalny dopyt potovaroch priniesol rychle ozivenie svetoveho obchodu
« Vysledkom je vSak ajrastuci tlak naprepravutovarovnamiesto oséb
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| Naladav ekonomikach EU savsak zlepsuje

V eurozone rastie priemysel aj sluzby Naladav EurépepodiaESInad urovinou
(PMl pre eurozénu) spred korony (jan 2020=100)
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« Naladu tahal priemysel, ktorému sa darilo vdruhejvine lepSie ako sluzbam
« Sluzby sapo uvolheniopatreni spamatavaju
« Ekonomicky sentiment je nad urovnouspred pandémie vovacsine krajin

« Stavebnictvo saz pandémie zatialnezotavilo
Jun 2021 I 11 ||||||
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Mobilitapodlaspoloc¢nostiFacebooka
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Poznéamka: mobilita za pracou. Zarof: Google, IFP

» Suvolhovanimopatrenisa zvysSuje mobilitavo V4
« Mobilita je vySSie ako pred rokom, ¢o dava dobry zaklad pre spotrebu sluzieb
pocas 3Q, podobne ako minulé leto
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Ozivenie v Eurépe po druhejvine
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Rok 2021-po poklese v Q1 pridu 3 silnejSie Stvrtoky
Rok 2022 - priblizenie k dlhodobemu potencialu ekonomiky
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V3 bude pokracovat v raste

Cesko Madarsko Polsko
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 Rok2021- rastekonomik v Q1predbehol vdaka zahranicnémuobchodu prognézu
EKv Madarsku a Polsku, ¢o zohladnujeme

 Rok2022-dynamikaHDPje napodobnejurovniako v 2021, ozivenie pokracuje a
je podporenéinvesticiamiz RRP
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| HDPobchodnych partnerov vyzeralepsie
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Importy obchodnych partnerov rastu vyraznejsie
Prognézanaleveloch (WEA +V3)

Prognézanarastoch(WEA +V3,yoy)
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Import sa zotavil vdaka globalneho dopytu po tovaroch ovelarychlejSie nez HDPa

Od roku 2022 podporinas zahrani¢ny dopyt aj erpanie RRP u nasich partnerov
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| Predpokladyvdomacejekonomike

S pokracujucou vakcinaciou sa budu pandemické obmedzenia do
konca roka postupne uvolhovat

Uvolnenie povedie k zotaveniu sluzieb a spotreby domacnosti, uspory
sazacnurozpustat

Vypadky v autopriemysle povedu k poklesu exportu v druhom
Stvrtroku a nasledne su brane uzlen ako riziko

Alokacia zdrojov z RRP zostava oproti marcu bez zmeny

V roku 2022 predpokladame vyprsanie COVID opatreni v objeme cca
3,5 mld. eur anasledne Strukturalnu konsolidaciu v objeme 1,0 %
rocne az do 2% prebytku na strukturalnom salde

Predpokladame doc¢erpavanie EU fondov, najmayv 2023 s naslednym
zvolnenimv 2024
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| Vakcinacia pokraduje

Pocetzaockovanychna Slovensku vs. v
Podielzaockovanychobyvatelov(6.6. v

Izraelia UK
2021)
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| Epidemicka situacia sa zlepsSuje

Nové pripady namiliéon obyvatelov (7-denny kizavy priemer)
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« Situacia sauvacsiny partnerov zlepsuje
* Vo svete savsakobjavujulokalne ohniska, napr. India,
» Slovensko je aktualne na klesajucejtrajektorii, podobne ako nasi partneri

* VporovnanislzraelomaUK, kde je vySSia zaockovanost, klesaliu nas pripady pomalsie
Jun 2021 I Ll
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| Striktnost opatreni (OSI)
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Zaroj: OSI IFP

« Ajnapriek vyssejzaockovanostiv Izrealia UK zostavaju opatrenia na vyssejurovni
* Tonasvediek predpokladu postupného uvolfhovaniaobmedzeni
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| Mobilita po odznenidruhejviny vzrastia

Mobilita obyvatelstva na Slovensku (7-dfiové klzavé priemery)
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Zaroj- Google Mability, IFP
* Mobilita je vysSSia ako pred rokom a ludia travia vela ¢asu najma v
supermarketoch

» Spotreba domacnosti tak méze byt koncentrovana viac maloobchode a
menej v restauraciach a sluzbach, ktore su stale CiastoChe obmedzenée
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| Najviac zasiahnuté stirestauracie a ubytovanie

Trzby vo vnutornom obchode (100 = Jan 2020)
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Zaroi: SUSR, IFP
« Maloobchod sa po prepadoch zo zaciatku roka zotavil, ¢o podpori spotrebu
domacnostivdruhomstvrtroku

 Restauracie a ubytovanie zatial zaostavaju, avSak postupné uvolnenie
opatrenimo6ze viestk vysSimtrzbam pocas letnej sezony
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| Trzby z eKasy indikuju oZivenie spotreby domacnosti
Trzby eKasapodlasektorov(100 =11.02.2020)
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ZarojieKasa IFP
* Obchod sapo Velkejnocizotavil
* Trzbypostupnerastuajv sluzbach
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| Spotrebe pomoOze aj rozpustanie uspor

V sulade s EKa OECD predpokladame, Zze miera uspor bude tento rok vyssia ako v 2020
« Doévodomjedruhavinapandémiev1Q2021, ked'spotrebadomacnostiklesla

0Od 2Q2021 predpokladame, ze sa miera uspor bude znizovat (podobne ako minulé leto)

a spotrebadomacnostibude rastrychlejSie ako prijmy

Podobny vyvojnastal v obdobipo GFC od 2010, avsak v su¢asnostije ozivenie po

uvolneniobmedzenirychlejSie

mierauspor naSlovensku (% dispo. primu) Mierauspor, prognozalFP
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| Spotrebav Q2 porastie

* Podla eKasy prekonaju maloobchodné trzby v maji uroven z 5/2019. Ak budu trzby v juni take, ako
posledny dostupny tyzden, medzikvartalne by spotreba domacnosti mohla vzrast priblizne 0 6 %
(po sez. ocisteni)

» Tento odhad berie do uvahy pokles spotreby energii zddvodu nizSieho vyuzivania prace zdomu a
pokles salda nakupov rezidentovvzahranici zdévodu uvolneniaocbmedzeni.

Maloobchodnétrzby a spotreba (qoqg sa, nominal) Saldonakupov rezidentov v zahrani€ia nerezidentovv
junako posledny tyzden SR (relativne k upravenému maloobchodu v %)
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| Upravatrzieb

Predkrizova priemerna elasticita medzi trzbami a spotrebou domacnosti
dosiahlauroven0.2.

Nasledne je vSak eSte upravovana o spotrebu rezidentov/nerezidentov a
pocas pandémie aj o spotrebudomacnostipocas prace zdomu

V beznych Casoch je efekt upravy o trzby rezidentov a nerezidentov na
domacu spotrebu negativny (cudzinci u nas nakupia viac ako Slovaci v
zahranici). Po¢as COVID krizy to vSak bolo naopak: domaca spotreba sa
okrem Q3 2020 upravovala nahor, kedze realizované trzby boli vaésinou od
domacichrezidentov

Kedze Q2 2021 sme boli eSte pomerne zatvoreni pre turistov a pod., je mozné
oCakavat, ze po uprave sa maloobchodné trzby za Q2 2021 eSte mierne
navysia.

Podobne aj pretrvavajuca praca z domu v Q2 bude zvySovat uroven spotreby
domacnosti
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| Ozivenie spotrebyuz v 2021

Realny rast

Mar21 Jun 21 A Mar21 Jun 21 A Mar21 Jun 21

23

A Mar21 Jun21 A Mar21 Jun 21 A Mar21 Jun 21 A

27 0.4 -11 -1.0 0.1 -3.3 238 6.1 6.8 2.0 -4.8 27 0.8 -19 24 2.9 05

8.0

6.0

4.0

20

0.0

2.0

-4.0

= = Mar 21 N

Rok 2021

Jun 21 /I \
[} \
/ \

* Po poklese v Q1 pride k oziveniu
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* Dynamika spotreby domacnosti
spomali pre vypustenie pomocia
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konsolidaciu verejnych financii
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Rok 2024
« Mierne zrychlenie aj pre pokles
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| Priemyselpo dobrych vykonoch zvolniv Q2

Trzbyvo vybranychodvetviachvs.c. Exportv b.c. (SA, mil. EUR)
- - | ] | , | ]
(index, 100 =jan 2020)
120 - 7000 - - 1750
o0 | 6000 - 150
mmm Obchodnabilancia (po)
80 - 5000 - —— Export
4000 | Imort - 750
60 -
Priemysel 3000'” | | | thl - 250
40 - Dopraviné prostriedky 2000 - | | I"“'u"."” | I Ill
20 ——— Vybrané trhové sluzby - -250
: , 1000 -
-=-=-=- Stavebnictvo
O T T T T T T T T T T |o| T T T O T T T T T T T T T T T T -750
OO0 0000000000 RN&& W 00D OO O S K
SNV QETNA AN T T - oD T D NN Yy
523883885832 Fdd8583 352535535253
Zadroi:SU SR, IFP Zaroj SUSR, IFP

« Priemyselna produkcia a trzby boli v Q1 vyznamnym zdrojom tvorby HDP

« Nedostatok suciastok vsak viedol k preruseniam vyroby, ¢o priemysel a
export spomalilo v aprili a pre maj cakame esSte dalSi pokles

« Zvolnenie priemyslu by vSak nemalo ohrozit pozitivny ekonomicky rast v
Q2
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| Skytollneukazuje problémy v priemysle

Najazdené kilometre podla Skytollu (100 =2019)
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Zaroj: Skytol] IFP
» Ekonomicka aktivitaje podla najazdenych kilometrov stabilna
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Spotreba elektriny nad priemerom

ZataZenie elektrickej siete na Slovensku (zmena oprotipriemeru2016-2019)

© 4 b b L L w oo~ ©

Zmena zatazenia elektrickej siete oproti
2016-2019 (v%)

-13

-15 T — T T T T — T T — T

ggwc\immffldm@:cor\jr\r\ooodmo‘g&:::gggggc\iwmjdjvjvmujco

—mﬂ&ggmgr\(\,#@mggg&gaw m@c,j‘,:a-,-c\,—g,-gooamgm
Zaroj:aae.sepsas, IFP

« Spotreba elektriny neindikuje vyraznejsi prepad priemyselnej produkcie, len
zvolnenie v maji
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Predstihoveé indikatory — ESl indikuje ozivenie v 2. Stvrtroku

15 - 150

10 - 130

5 4 - 110
, il Al ATl

ESlindikuje, ze slovenska ekonomika by mohla rasttempom1,5% qoqv 2.

stvrtroku
Eurdopska Komisiaprognozujerastv 2. stvrtroku naurovnii,4 % qoq

www.finance.gov.sk/ifp I
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Export tovarov asluzieb

Realny rast

Mar21  Jun 21 A Mar21  Jun 21 A Mar21  Jun 21 A Mar 21  Jun 21 A Mar 21  Jun 21 A Mar 21  Jun 21 A

0.8 0.8 0.0 -7.2 -75 -0.3 10.6 14.9 43 4.8 6.5 1.7 42 5.9 17 3.6 3.6 0.0
20.0
= = Mar 21 2021
15.0 Jun 21 . . . ..
/\ « Zrychlenie len z titulu lepSieho
10.0 . doterajSieho vykonu: carry over az
/, \R 16%
N\
50 I-’ . . « Zvolnenie v Q2 v désledku vypadkov
00 L / priemyselne] vyroby a nasledne uz
' \ | | | | pozitivhadynamika
50 2022-2023
100  Rychlejsi rast importov naSich
2019 2020 2021 2022 2023 2024 partnerov pre cerpanie RRP posilni
nas export
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| Importtovarov a sluzieb

Realny rast

Mar21  Jun 21 A Mar 21 Jun 21 A Mar21  Jun 21 A Mar 21  Jun 21 A Mar 21 Jun 21 A Mar 21 Jun 21 A

241 21 0.0 -85 -8.3 0.2 8.8 15.4 6.6 53 6.2 0.9 41 59 1.8 20 22 0.2

20.0
Rok 2021
= = Mar 21 ] 5 ]
15.0 T TR « V sglade § ozivenim spotrepy
domacnosti a rychlejSie rastucim

100 < slovenskymexportom
,I ~ <
5.0 =

wl \/
N

-10.0

2019 2020 2021 2022 2023 2024
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instituat financnej politiky

EUfondy podlazloziek

2019

2020

2021

2022

2023

2024
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| Plan obnovy a odolnosti

RRP podlazloziek

1600 1 o Medzispotreba weo

1400 | wKompenzacie 1874 B2
1200 - =Investicie 1156 0 1186
1000 &
800 4 b L 765
R e N e -
IIVETEE . e B Eeeetspf
200 1-- 177 AN SN - BN B .

o B .

2021 2022 2023 2024 2025 2026

]
1
—_
N
N

» Celkovanaplanovana alokacia planuobnovy a odolnostije 6,4 mid. Eur
« Bezzmeny oprotimarcovému MV
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Investicie reflektujulepsie vyhliadky

Realny rast

Mar21  Jun 21 A Mar21 Jun 21 A Mar21  Jun 21 A Mar21  Jun 21 A Mar 21 Jun 21 A Mar21  Jun 21 A

58 6.6 0.8 -1.9 -12.0 -041 0.8 1.9 11 1.9 205 8.6 8.4 151 6.7 -10.9 -9.5 14

25.0
- = Mar 21 Rok 2022 a 2023
20.0 I
50 Jun 21 / \ « PozitivnejSi vyvoj v domacej aj
| / ;< \ globalnej ekonomike zvysuje tvorbu
100 / 7N \ investicii
/ \

SR N
: \
N/ \

-15.0

2019 2020 2021 2022 2023 2024
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| Fiskalna projekcia: KSVS + THFK

Vladna spotreba Rok 2020 a2021
100 « Metodickarevizia zvysila
medzispotrebua
10.0 - kompenzacie
80 - + Pokles kompenzaciiv Qi
60 - 2021, setrenie sa prejavilona
10 poklese zamestnanostivoVS
| Rok 2022a2023
2.0
* Vyprsanie COVID opatrenina
0.0 medzispotrebe
2.0 « Zrychlenie dynamjkyv 2023
predocerpanie EU fondov
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| Medzispotrebaakompenzacie

Medzispotreba Kompenzacie
15.0 16.0
10.0 A 14.0 \\
I\ 20\
S0 T~ 27 D 10.0 W\
~e_ O\ -7 N\ ' W\
0.0 S~ = TN 8.0
N A
50 6.0 5
= = Mar 21 / 4.0 _-_Mar21\~____.
-10.0 Jun 51 V 20 Jun 21
15.0 o:o . . \/ ; . .
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Rok 2020 a2021 Rok 2020 a2021
* Reviziaasilny carry-over na2021 « Metodickarevizia+poklesv1Q 21
(Q1naopak 8% qoq poklesv 2.vine) Od roku 2022
Rok 2022

* Predpokladanastagnacia
* VyprSanie COVID opatreni verejnych kompenzacii
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HRUBY DOMACIPRODUKT
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| Planobnovy aodolnosti

Prispevky k rastuHDP Prispevky k rastupotencialu
6% 35%
5% 4 e 30% 4+
4% 4+ B 25% | - .
3% L 20% + - - :
2% 4 b e 15% 4+ - - :
% . ---------- . 10% - :
O% T T T T T 0-5% T TTTT . T T T T T o -

'1% - oo oo oo e e e e e 00% . T T T T T

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2021 2022 2023 2024 2025 2026
m Ostatné faktory @ ®mRRP & RastHDP m Ostatné faktory = RRP
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| Planobnovy a odolnosti

25% -

2.0% -

1.5% -

1.0% -

0.5% - //
0.0% © . . . . .

2021 2022 2023 2024 2025 2026

-o—efekt na Uroven potencialu —@—efekt na produkéni medzeru -#—efekt na urovern HDP

» Aktualny vplyv RRP na potencial je zohladneny iba cez narast kapitalu
prostrednictvom vyssich investicii a nie cez vyssiu produktivitu faktorov TFP,
coje pozitivne riziko
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| HDP:presunozivenia uz do 2021

Realny rast

8.0

6.0

4.0

2.0

0.0

-2.0

-4.0

-6.0

Mar21 Jun 21 A

Mar21 Jun 21

Mar21 Jun 21

A

Mar21 Jun 21 A Mar21 Jun 21 A Mar21 Jun 21 A

Rok 2020
R o + ReviziazvysilaHDPna-4,8%
Jun 21 I/—ﬁ
- ™S \ Rok 2021
N\
\ / N A\ * MiernejSi pokles spotreby domacnosti a
\ | /’ | R | rychle ozivenie exportu
). Rok 2022
/’ « RRPpodporuje ekonomiku
Rok 2023 a 2024
2019 2020 2021 2022 2023 2024 ° Dynamika @konomiky Ovplyvnené
docerpanim EU fondov
Jun 2021
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| Produkénamedzera

Percento potencialneho produktu

Mar21  Jun 21 A Mar21 Jun 21 A Mar 21 Jun 21 A Mar 21  Jun 21 A Mar21  Jun 21 A Mar 21 Jun 21 A

18 18 0.0 -4 -3.6 0.5 -2.6 -1.0 1.6 0.9 13 04 0.9 29 2.0 -1.0 1.0 2.0
4.0
30 = = Mar 21 2020-2024
' Jun 21 ;. .. .
00 " L « Revizia HDP, presun oZivenia do
0 \ / \ aktualneho roku a rychlejSi rast
' \ /""\ globdlneho dopytu tlagi na
00 \ | 7l | R uzatvaranie produkcnejmedzery
1.0 / N
/ /
2.0 /
/
-3.0 /’
Vs
-4.0 v
5.0

2019 2020 2021 2022 2023 2024
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Mierainflacie
Index spotrebitelskychcien (CPI)

Mar21 Jun 21 A Mar21 Jun 21 A Mar21 Jun 21 A Mar21 Jun 21 A Mar21 Jun 21 A Mar21 Jun 21 A

27 2.7 0.0 19 19 0.0 11 15 0.4 2.2 29 0.7 25 24 -0.1 23 09 14
35
2021
3.0
o5 \L /\A Aktualizacia o prvy stvrtrok a

' o\~ lepSidomacidopyt
* \\/ 2 \\ 2022-2024
15 > /

‘B \ « Vyrazny narast cien
10 \ energetickych futures indikuje
e = = Mar 21 rast cien energii v 2022 s
- Jun 21 poklesomv roku2024
0.0 . . T T . )

2019 2020 2021 2022 2023 2024
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Mierainflacie
Vyvojjednotlivych zloziek

Medziro&nérasty zloziekinflacie

2020 2021 2022 2023 2024
HICP 20 1,5 29 25 10
CPI 1,9 1,5 29 24 09
Regulovanéceny 3.3 -1,8 77 4.7 -24
Jadrovainflacia 1.7 2,0 1.7 18 16
Ceny potravin 2.8 -0]1 24 20 15
Cistainflada 1,4 2,5 16 1,7 1,4
Pohonnéhmoty  -116 133 04 -4  -06
Cenysluzieb 20 20 1,9 2,0 14
Cenytovarov 1,5 1,7 1.3 18 16
E;'ﬁﬁ::ﬁ;'f;?;}?’ 00 02 01 01 00
Jun 2021
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VySSie regulované ceny v rokoch
2022-23 su vysledkom prudkého
narastu energetickych futures

« Cenapalivodrazazmeny
v predpokladoch o cenachropy

* Predpokladanakonsolidaciav
rokoch 2023-24 timidomaci
dopytajadrovuinflaciu
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Energetické futures vstupujuce do vypoctureg. cien
Denné ceny narok2022

elektrina

S S NNNNNENSE A
N & N
N NN S5 o0 00 06 6 o
N N & N AN NN NN N
o T A - N ¥ 1 © N 0 O
- " - T - - - Y- - T = r
—62a —3.21 ——6.21 —3.21
— —priemer 6.21= = priemer 3.21 — — priemer 6.21= — priemer 3.21

« Od poslednej progndézy doslo k prudkému narastu buducich cien
energetickych komodit
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institut finanénej politiky
Rocné predpoklady o vyvoji cien energetickych futures

plyn

Jun 2021

6.21 ---3.21

6.21 ---3.21
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Hruby domaci produkt

Nominalny rast

Mar 21  Jun 21 A Mar21  Jun 21 A Mar 21 Jun 21 A Mar 21 Jun 21 A Mar 21  Jun 21 A Mar 21  Jun 21 A

4.9 51 0.2 -2.9 -25 0.4 4.7 6.0 13 8.5 7.0 -1.5 5.6 6.9 12 2.8 25 -04
10.0
o Mar 21 2021-2024
N , r x
80 Jun 21 7N « V suUlade s domacim dopytom

/ . . P
6.0 - s\ amierouinflacie

| /e \.
\
4.0 \ 5 >
20 /
/
0.0 . l

2019 2020 2021 2022 2023 2024
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TRHPRACE
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| Trh prace stabilny s preruSsenym zotavenim
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Pocetzmluv(dohody) vtis.
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Zamestnanost klesla v druhej vine hibsie nez sme ¢akali, aj napriek miernejsiemu poklesu
HDP
Rychle udaje z trhu prace vsak ukazuju na ozivenie v maji (v sulade s minulou prognozou)

Restart v sluzbach mdze priniest v dalSich mesiacoch este viac prace nielen pre
dohodarov

Jun 2021
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| Mieranezamestnanostiv maji uz zacne klesat

Vyvojnezamestnanosti,UPSVaR Vyhladavanie ,,uradprace”na Google
mmm Zmenav disponibilnej nezamestnanosti, tis. oséb, Gooale trends "urad "
8.5 - ---sez.ocist pravaos 39 120 - oogietrenas ‘urad prace - 50
—— Disponibilna mieranezamestnanosti v%, sez. —— Pritok UoZ v mesiaci (tis.), pravaos 45
80 1 ogist, lavaos 34 100 -
75 N | 29 B 40
7.0 - o4 80 - \ - 35
6 ‘ | - 30
.5 - L
¥ 6o y IM l | - 25
ML =
55 - g 40 AW 15
50 - -4 ! - 10
20 -
TR 5
45 p-=-m =m g* .
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PP U NP I U 8QOOENNOIINOOLORRRQR
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5000505938389 88888aQ0¢9Q¢9 E & 8§ 8§ 8§ 8§ §¢
NANNNJQAJQINANRAAATAAZIRY  va«d L 5 = | s z 2
o) Q Q @ o) o )
b N N 0 2 2] &

» Nazaciatku2Q 2021dochadzak stabilizacii miery nezamestnanosti

Vyhladavanie ,uradu prace® nenaznacuje zrychlenie pritoku novych
nezamestnanych
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Rast zamestnanosti (ESA)

institut finanénej politiky
| Zamestnanost pribrzdipre konsolidaciu

A

Mar 21  Jun 21 A Mar 21 Jun 21 A Mar21  Jun 21 Mar 21 Jun 21 A Mar 21 Jun 21 A Mar21  Jun 21

1.0 1.0 0.0 -1.9 -1.9 0.0 -04 0.9 0.9 0.0 12 07 -05 0.3 07 04

1.5

= = Mar 21
0 L+ SN Rok 2021
\ Jun 21 N . . ) o

05 y « HorsSiako o¢akavany vysledokvi1Q
- \ ,’ 2021a silnejSipokles zamestnanosti

ol N\
o\

w o\

%4

-2.0

-25
2019 2020 2021 2022 2023

Jun 2021

vo verejnej sprave (zaciatok
konsolidacie)

Rok 2022-2024

* Sukromnazamestnanostbuderast

vyraznejSiev 2022 a zvolhiv 2023

» Konsolidaciapribrzdirast
zamestnanostivoVS
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Zamestnanost v sektoroch

Z amestnanost vo vybranych sektoroch (ESA) Prispevky sektorov k rastu zamestnanosti (p.b.)
2019 2020 2021 2022 2023 2024 25 -
1.5 1
Verejnasprava 17 04 -18 -11 06 09 05 -
-0.5 A
Trhovésluzby 06 19 02 20 11 08 5
Priemysel 02 -4.2 12 05 01 01 25 -
Stavebnictvo 5.2 -02 01 07 07 08 851
-4.5 -
5 8 3 3 &3 8 % 3% &
2 2 2 2 g 2 g g §
Zamestnanost 1.0 1.9 -07 0.9 07 07 8 8 %8 8 8 ¢ & ¢ &
mm Polnohospodarstvo w Priemysel
Stavebnictvo mm \erejna sprava
Sluzby —— Zamestnanost
Rok 2021
« Stabilizaciasluziebv 2H 2021a pokles zamestnanostivo verejnomsektore
2022-2023

» Stavebnictvoozije az s investiciami RRP a priemyselbude zaostavat podobne ako po krize v2009
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| Nezamestnanost

Mieranezamestnanosti (VZPS)

I | |l
institut finanénej politiky

Mar 21 Jun 21 A Mar21 Jun 21 A Mar 21 Jun 21 A Mar21  Jun 21 A Mar 21 Jun 21 A Mar21  Jun 21 A
5.8 5.8 0.0 6.7 6.7 0.0 71 7.0 -0.1 6.5 6.3 -0.2 54 5.7 0.3 4.7 51 0.4
8.0

2021-2022
7.0 a T , .
//\ * Nezamestnanostbude namaxime
6.0 fr \ v1H2021anasledne zacne klesat
5.0 bt ~
= 2023-2024
4.0
» Dosiahnutie predkrizovych nizkych
3.0 , ,
— = Mar 21 urovni
2.0
Jun 21
1.0
0.0 T T T T . .
2019 2020 2021 2022 2023 2024
Jun 2021 Ll
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|  Priemerna mzda 2021so silnym carry-over efektom z
minulého roka

Jun 2021

2015

mmm Carry-over 22020

— Priemernamzda, yoyv %

2016 2017 2018 2019 2020 2021
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Mzdovy vyvoj a efekt PN/OCR (yoy efekty)

Efekt RRp (yoy) mms Efekt PN/OCR z minulého roku Efekt zmrazenie MB 2022+
Efekt viazanie 10 % 2021 - yoy e Efekt PN/OCRYV aktualnom roku === YOoY PM counterfactual
——YoYPM

14 -

12 -

10 -

2020Q1 2020Q2 2020Q3 2020Q4 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 20224
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Priemerna mzdav 2021 a efekt PN/OCR (qoq efekty)

T Priemermamze (Geg) —— Priemermamzc oy N —gjg:njz;i:?erfactual (bezPN/OCR)
° = Efekt PN/OCR-qoq
4 —— QoQPMSA
2 -
0.
Py
4
Sy 83888388838 .
828882888888 8 8K 2020Q2 2020Q3 2020Q4 2021Q1 2021Q2 2021Q3 2021Q4
Mzdyv2021

Mzdy rasturychlejsie nez sme predpokladali, napriek vysokému poctu PN/OCR.

« Zamestnavateliasavniektorychsektoroch prisposobilidruhejvine (donasky ainy druh predaja)

* Dochadzalok vyplacaniuodmien zaminuly rok, rizikovu pracu, zastupovanie kolegovazmennost.

* Niektoré sektory zaznamenalirelativne vysoke vykony (kuriéri, IT)

« Mesadéné udaje ukazuju, ze mzdy (najméa sukromny sektor) sa dostali na svoju predkrizovi dynamiku uz na
prelome rokov.
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Priemerna mzda

Nominalny rast

Mar21  Jun 21 A Mar21 Jun 21 A Mar21  Jun 21 A Mar21 Jun 21 A Mar21 Jun 21 A Mar21  Jun 21 A

90 Rok 2021

50 « Mzdy rastu rychlejSie nez
70 sme predpokladali, napriek
6.0 vysokému pocétu PN/OCR v
5.0 1Q

40 » Carry-over zroku 2020 az na
30 urovni 3,3%

20 - = Mar 21 2022

0 Jun 21 * KonsolidaciatlaCidole mzdy
0o najmavo VS

2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2023-2024
» VsuladesostimulomzRRP
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| Sektorova struktira miezd

Priemerna mzda vo vybranych sektoroch

institut finanénej politiky

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Verejna sprava 134 86 39 2.3 36 25
Trhové sluzby 7.7 2.3 64 4.8 54 59
Priemysel 47 15 75 4.2 51 4.8
Stavebnictvo 4.7 20 8.7 50 6.9 6.6
Priemerna mzda 7.8 3.8 6.2 41 4.9 46

Rok 2021

« Mzdy poznacené nabehom PN/OCRv 1Q 2021 a silnym rastom z koncaroku 2020

2022-2024

» Vsulade svyvojom priemernejmzdy a zamestnanosti

Jun 2021
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| BazapreDPH

7%
6% 9% 5.3%
5%
4%
3%
2%
1%
0%

1% peKSD medzispotreba viady
2% THFK viady = Progndza jun 2021
2% =Progndza mar 2021
2019 2020 2021 2022 2023 2024
Rok 2022 az 2024

 Bézeje ovplyvnenaozivenim spotreby a podporiju vplyv RRPa docerpaniaEU fondov
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institut finanénej politiky
| Porovnanie s prognézamiélenovvyboru

Uroveri makrozakladni (index 2020=100)

100.0

2020

Orientacné porovnanie makroekonomickych prognéz s ¢lenmi vyboru
Graf predstavuje vazeny makroekonomickeé zakladne pre jednotlivé dane, vahy su uréené na zaklade vahy

jednotlivychdaninacelkovychdanovychprijmoch

2021 2022 2023 2024

Tmavomodra oblast predstavuje 50 % dlenov vyboru, prerusovana Giara je median. Prognoza IFP je vyznadena

plnouciarou.
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| Porovnanie s predchadzajucouprognézou

Kumulativny rastmakrozakladni

skut. jun2t mar21 A jun21 mar21 A jun21 mar21 A jun21 mar21 A jun2t mar21 A
100 100.7 100.6 041 1058 1029 29 102 110.1 01 1149 116.0 -11 193 1206 -13

Medziro¢na zmena makrozakladniv %

2019 2020 2021 2022 2023 2024
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| Rizikovy scenar rozpustania naakumulovanych tspor

Vklady obyvatelstva(yoy) Vklady obyvatelstvanad trendom
100% 96% 42 ,
o | vklady obyvatelstva (YoY) 963% 40 vklady obyvatelstva (stav,mld. €) SA
o7 -—-- trend
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Spotreba domacnosti v 1.Stvrtroku klesala, pod ¢o sa podpisali vysSie uspory

Objem vkladov obyvatelstva rastol posledné mesiace takmer 10 % medzirocne

Na konci aprila bol objem vkladov priblizne 24 % pod trendom (teda 1,0 mid.Eur)

Velku ¢ast disponibilnych prijmov drzia domacnosti vo forme vkladov — tieto prostriedky su likvidné a mdzu byt relativhe
rychlo premietnuté do spotreby

Predpokladame rozpustenie naakumulovanych vkladov v druhej polovici roka 2021

Miera uspor Klesne na uroven 10,7% (oproti 11,9 v zakladnom scenari) a dodatocny stimul do spotreby bude predstavovat 1
mld. eur
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Rizikovy scenar rozpustania naakumulovanych uspor

Medzirocny rastHDP Medziro¢ny rast zamestnanosti
6.0% 15%
50%
1.0%
40%
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3.0% I
0.0%
2.0%
10% -0.5%
V7% I I
0.0% -1.0%
2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024
B Zakladnaprognoza ¥ Rizikovy scenar B Zakladnaprognoza ® Rizikovy scenar
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Rizikovy scenar tretejviny

Podielzaockovanejpopulacie podia veku

120%
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nad 50 30-49 pod 30
= Slovensko

Jun 2021
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V rizikovom scenari
predpokladame tretiu vinu
pocas 202104 a 2022gl1 s
poloviCnou intenzitou oproti
druhejvine.

Vychodiskom je odhad tretej
viny od Imperial College pre
UK (osminovy efekt oproti
druhej vine) upraveny o nizsiu
mieru vakcinacie starsich l[udi
na Slovensku.
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| Rizikovy scenar tretejviny

« SRsabudevacsinucasu nachadzatvlll. stupnivarovania.
« OtvorenébuduZS,takze vplyv OCR na priemerné mzdy bude mierny.

S obmedzeniami budu otvorené nakupné centra, ale restauracie budu
fungovatibasterasami(tov zimnychmesiacochtrzby az tak nepodpori).

« Rast HDP by bol v 2021 0 0,5 p.b. pomalsi voc¢i progndze a v dalSich rokoch
predpokladame, ze by uroven HDP dosiahla pévodnu trajektoriu.

« ZamestnanostbybolanizSiaoprotiprognoze o 5tisic osdb.
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Rizikovy scenar tretej viny

Medzirocny rastHDP Medziro¢ny rast zamestnanosti
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| Otazky na diskusiu

« /mena Vv Statute: suhlasite s tym, aby bola cena emisnych
povoleniek v tabulke medzi atypickymizakladhami?

« Ako vnimate riziko zvysene] Inflacie v domacom a
zahranichom prostredi? Kde su priciny? |de o docasny jav v
tomto roku alebo sa prenesie aj do dalsich rokov?

« Ako vidite vyvo] miery uspor domacnosti? Vklady a uspory v
druhej vine stupli: budu tieto dodatoCné uspory domacnosti
rozpustat a v akom horizonte?
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