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Skuto¢nost Pl Q -2023

HDP
(medziro¢na zmena v %) 1’7 1'3 3’2 3’0
HICP

L 12,1 10,5 6,7 4,8
(medziro¢na zmena v %)
Priemerna nominalna mzda
(medziro¢na zmena v %) 7' 1 1 0’ 2 9’ 2 6’4
Priemerna realna mzda
(medziro¢na zmena v %) -5’0 -0’4 2’4 1’5
Zamestnanost’ 18 05 0.5 02
(medziro¢na zmena v %, ESA 2010) ’ ’ & &
Miera
nezamestnanosti 6,1 6,1 5,5 51
(%, VZPS)
Zdroj: SU SR, NBS
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Globalny index tlakov v ponukovych retazcoch
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Cena ropy Brent aktualny vyvoj a kontrakty futures (USD/
barel) a ceny kovov (index)
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Komodity pod urovnou januara 2022. NARODNA

BANKA

Ceny zemného plynu d'alej klesaju. ELCHEE

Ceny vybranych komodit - Zemnj plyn - futures Futures ceny elektriny Intercontinental Exchange (EUR/MWh)

zmena oproti janudru 2022 (mesatné priemery, %) """ o

22.3.2023 -5|0 -ﬁO -3|0 -2|0 -1|0 (I) 1|0 - 50p.  Posledné pozorovanie: 21. 3, 2023
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Inflacia

spomali, otazne je ako rychlo
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Predpokladany vyvoj HICP
(medziro¢na zmenka v %, prispevky v p. b.)
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e Pohonne |atky

B Energie bez pohonnych [3tok

1 Potraviny

mmm A dmini strativne ceny bez energii

1 Sluzby bez admnistrativiych cien

e Priemy selné tovary bez energii a admin. cien
— HICP skutofnost (%)

--------- Technicka aktualizacia (%)

Technické predpoklady a ceny potravin
(medziro¢na zmena v %)
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PPI domacich vyrobcov potravin - predikcia (lava os, v %)

Agrokomodity (lava os os, v %)

Spracovane potraviny bez alkoholu a tabaku (I'ava os, v %)

- — = Trhove ceny elektriny (prava os, v %)
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Sluzby (medziro¢na zmena v %)
18 -
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1.21
4,21
7.21
10,21
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10,22
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10,23

S| UZby celkom

= 3kladovo a mzdovo senzitivne sluzby (10,4 % ko3a)
——Oligopolistické sluzby (8,9 % koga)
——Administrativne sluzby (5,4 % kosa)

Zdroj: SU SR, NBS



Inflacia zmenila charakter DANKA
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« Kym za rok 2022 sucet prispevkov ¢ Dopyt (zahrani¢cny aj domdci) v

externych faktorov v navysSeni inflacie narastajucej miere vplyval na inflaciu
predstavuje 65 %, pre rok 2023 je to uz uz v roku 2022
len 45 %
Rozklad zmeny predikcie inflacie medzi Ako vplyva dopyt na sﬁ(“:_asrvu'l ’inﬂéciu
zimou 2020 a jarou 2023 (p. b.) (prispevKky v p. b., medzirocna zmena v %)
14 4 12 -
12,1
12 4 . J
10,5 mDomdce faktory 10
10 - .
Zahraniéné faktory - ceny a FX 81
kurzy
a 8 = Zahrani¢né faktory - agrokomodity 6 1
61 m Zahranicné faktory - energ. 4 4
komodity
4 2,8 I ¢ Infldcia HICP - zima 2020 2
2 | * . . ¢ Infldcia HICP - jar 2023 0
O 0,54" 8 L9 2
2021 2022 2023 1Q2021  2Q2021 3Q2021 4Q2021 1Q2022 2Q2022 3Q2022  4Q 2022
= Dopytove Soky mmm Ponukove Soky
m Vysvetlené inymi veliGinami . Nevysvetlené
e Cistd infldcia (%)
Zdroj: NBS Zdroj: NBS
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Inflacia v d’'alsich rokoch v znameni neistoty BANIA
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* Inflacia zostane na vyssich arovniach napriek priaznivého vyvoju na komoditnom trhu (oneskoreny prenos nakladov)
* Potraviny by mali rast mierne rychlejsie (aktualny narast za prvé mesiace)
« Slabsi spotrebitelsky dopyt by mal timit rast cien tovarov a sluZieb (Cista inflacia)

Struktira inflacie HICP

(medzirocna zmena v %, prispevky v p. b.)
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27 EwAS
10 4 \z\
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E==Pohonné latky
C—JAdministrativhe ceny bez energii
C—Cistd inflacia
—Elektrina, plyn, teplo
—Potraviny
=<=HICP (%)
Zdroj: NBS

Posun v predikcii oproti decembru
(rozdiel prispevkov v p. b.)

2,0 ~
1,5 -
1,0 -
0,5
0,0 . . 4
-0,5 - \ /
0 N /
-1,5 + \/
-2,0
-2,5 -
2023 2024 2025
—JAdministrativhe ceny bez energii
—Cista inflacia
C—Elektrina, plyn, teplo
== Pohonné latky
1 Potraviny
——HICP
Zdroj: NBS
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Rast cien plynu pre domacnosti
(index 2022 = 100, medziro¢na zmena v %)
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= Predikcia P4Q-2022 (%)

s Predikcia P1Q-2023 (%)

s Plny prenos predikcia P1Q-2023 (%)
PIny prenos predikcia P4Q-2022 (%)

= Predikcia P1Q-2023 (index)

= = = P|ny prenos predikcia P4Q-2022 (index)
Plny prenos predikcia P1Q-2023 (index)

e Predikcia P4Q-2022 (index)

Zdroj: NBS
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Fiskalna
politika
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Ekonomike pomozu prostriedky z EU N
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Cerpanie zdrojov EU a ¢ista finan¢na pozicia Slovenska (% HDP) Revizia voci P4Q-2022 (p. b. HDP)
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[ Bezné vydavky Kapitalové vydavky =~ EEm3PO*  mmm4PO = Plan obnovy Dotacie**  —e—CFP BeZné vydavky Kapitalové vydavky —e—CFP
Zdroj: NBS

* Qtistené o odmenu za vyber vlastnych zdrojov EU (clo)

** Sem patria najma pol'nohospodarske fondy, spolu 3. a 4. programové obdobie

Poznamka: CFP - &ista finan¢na pozicia, 3P0 - 3. programové obdobie EU pre roky 2014 - 2020, 4PO - 4. programové obdobie pre roky 2021 - 2027. NGEU -
Nastroj EU pre budtice generacie (prognéza obsahuje zdroje z Fondu obnovy a odolnosti, REACT-EU a Fondu spravodlivej transformacie).
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Dynamika cerpania eurofondov (S-krivky) NARODNA
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* Eurofondovy optimizmus -
odhady Cerpania st vyssie ako plnenie Projekty v doprave Projekty v zivotnom prostredi

* Nadhodnocovanie ovplyvinuje prognézu
urovne HDP, najviac v 3. roku (0,4 % aZ 0,6
%)

e Porovnanie v 2P0 vs. 3PO (dynamickejSie
2P0), najvyznamnejSie verejné investicie v
doprave a enviro-infrastrukture

ivne Cerpanie

Ve

* Na konci realizacného planu sa cerpa
priblizne 60 % v projektoch dopravy a
70 % v enviro (os x=1, resp. 100 %)

Relat

* Celkové priemerné cCerpanie v 3PO trva
2-nasobne dlhSie, ako je realizac¢ny plan ° o ,
v doprave, resp. 66 % dlhsie v o o5 1 15 2 25 3

0.5 1 1.5 2 2.5 3
envirooblasti (os y=0,95; resp. 95 %, ¢o je Relativny as Relativny as

pribliéne Vyéerpané alokacia na projekt) 2PO © 3P0 ® 2P0 Cerpanie projektov ® 3P0 Cerpanie projektov

Zdroj: NBS
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* 2022 - deficit verejnych financii na urovni 3,3 % HDP

negativny vplyv opatreni (DPH, obedy zdarma) a vyssej ocakavanej spotreby tovarov

v f vy . Hospodarenie VS
a sluzieb kompenzovany niz$ou potrebou energo pomoci % H]?P) -5,5 -3,3 -6,1 -6,6 -4,9
« 2024 - vyraznejSie zhorSenie salda z do6vodu nizSich danovych prijmov
(pretrvavajuci vplyv opatreni + hor$ia nominilna makroekonomickd prognéza),  Revizia (.b) - 0,1 -0,2 -1,1 -0,2
vplyvom permanentnych opatreni na vydavkovej strane (obedy zdarma) a vysSich
ocakavanych vydavkov na tovary a sluzby a kompenzacie z dévodu pretrvavajuicich
vysSich cien v ekonomike
e 2025 - deficit bez vacSej zmeny
Rozklad salda verejnych financii (% HDP) Fiskalna pozicia a stimul EU fondov (p. b. HDP)
2 - ]
1 3 restrikcia
2 m
0 m
-1 A 1 A
-2 0 A T
-3 - 1
-4
-2 -
_5 m
-6 - -3 - l
-7 A -6.1 6.6 -4 1 expanzia
-8 - -5 -4.5
2021 2022 2023 2024 2025 2021 2022 2023 2024 2025
s Cyklickd zlozka s Jednorazové efekty
mmmm Urokové naklady mmm Strukturalne primarne saldo* mmm FiSkdlna pozicia mmmm EU fondy —e— Spolu
COVID opatrenia mmmm Opatrenia Ukrajina
mmmm Energetické a inflacné opatrenia —e— Saldo verejnych financii
*bez opatreni Covid, Ukrajina, Energie .
Zdroj: NBS Zdroj: NBS
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Verejny dih kratkodobo klesa pod 60 % @Eﬁﬁ%ﬁ“’*

... avsak s trendom mierneho rastu

e 2022 - revizia odhadu dlhu nadol o 0,5 p.b.: pokles vkladov v pokladnici od klientov mimo VS a spatné nakupy dlhopisov

« 2023 -2025 - trend rastuceho zadlZenia pri zhorSenom deficite

* Dlh nad hornou hranicou limitu dlhovej brzdy v celom horizonte

« Aktivacia dlhovej brzdy v maji 2023 a z toho vyplyvajuce viazanie vydavkov nemusi byt bolestivé pri rozpoCtovych rezervach

* Pri predc¢asnych vol'bach a s novou vladou dalSie vypnutie dlhovej brzdy na 2 roky eliminuje jej potencidlny vplyv na zniZovanie

dlhu
P1Q-2023 - verejny dlh (% HDP) Revizia voci P4Q-2022 (p. b. HDP)
20 ~ - 65 1.5 ¢
62.2
58.9 a 599
15 A TS 59.7 .
’I" \\\~588 58.9 el ————— L | F 60 1.0 + 0.9
Be———- /- Qo
10 A
é 5 /17 - 55 a é 0.5
T
il B T b5 -
S0 PIRRL ® 4 0.0 | B
5. ® 2'5 - 0.5
- 45 -0.5
10 - @
Hranica horného limitu pre dlh (%), pravd os
-15 - 40 -1.0 -
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2023-2025 2022 2023 2024 2025
mmmmm Primarna bilancia DDA i-g diferencial mmmmm Hranica horného limitu pre dih (%), pravd os @ Zmena dlhu == Uroven dlhu, pravé os

Zdroj: SU SR, NBS
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