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Dlhova kriza vytvara a znasobuje neistotu,
co sa prejavuje:



1. ...v nerovhomernom rozlozeni likvidity - nedostato
v jednej Casti eurozony a vyrazny nadbytok v inej casti

To ma negativny dopad na fungovanie transmisneého mechanizmu

a na obmedzenée poskytovanie uverov.
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2. ...V herovhomernom ekonomickom raste

To spolu s fiskalnymi opatreniami a vysokymi cenami energii a potravin
vedie k relativne vysokej inflacii. 7@ spolu s vysokou nezamestnanostou
vyrazne podvézuje domaci dopyt.
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3. ... a v prepadoch indikatorov dovery v EA ako
celku, ale uz aj v Nemecku a na Slovensku

Sentiment sa prepadol na uroven z konca roka 2008 a nepriaznivo sa
podpisuje pod spomalovanie ekonomického rastu, co nasledne negativne
vplyva na fiskalnu konsolidaciu a tak sa vytvara zacarovany kruh.

Index ekonomického sentimentu
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Klesajuci sentiment u nasich obchodnych partnerov sa prenasa do
zhorsovania zahranicného dopytu po nasej produkcii s naslednym
dopadom do nizsich odhadov rastu HDP SR.

Od zaciatku roka 2010 NBS zhorsovala vyhliadky rastu slovenskej ekonomiky
na tento rok smerom nadol z cca 4 - 5 % na 2,7 % v dosledku tak slabnuceho
zahranicného, ako aj neobnovujuceho sa domdaceho dopytu. Rovnakym
smerom boli robené revizie rastu HDP aj pre rok 2013.
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Vplyv dlhovej krizy na slovensku ekonomiku
sa zatial’' prejavil spomedzi okolitych krajin
najmiernejsie, pricom ale existuju signaly
spomalenia rastu aj nasej ekonomiky.



Ekonomika SR patri medzi najrychlejsie rastuce
z okolitych krajin a uz v 1. polroku 2011
sa dostala na predkrizovu uroven.

Polsku ekonomiku ako jedinu doterajsie krizy takmer nezasiahli,
a to v dosledku silného domdaceho dopytu.
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Ekonomika SR patri medzi najrychlejsie rastuce,
avsak len vd'aka exportu pri slabom domacom dopyte,
ktory sa od roku 2009 stale neozivil.

7o vytvara riziko spomalenia rastu ekonomiky v dalsom obdobi, ked’ sa
prorastovy vplyv exportu vyraznejsie utimi.
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Automobilovy priemysel je blizko plnej kapacity a zaroven
sa objavuju signaly postupného spomal’‘ovania. V dosledku
toho nie je mozné ocakavat’ pokracovanie doterajsieho
prorastovéeho vplyvu exportu (najma automobiliek) na

ekonomiku.
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Spolu s odhadovanym dopadom fiskalnej konsolidacie
to znamenalo spomalenie rastu HDP SR.
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Predikcia NBS je postavena, tak ako predikcia ostatnych
institucii, na postupnej stabilizacii situacie v oblasti
dlhovej krizy a na technickych predpokladoch
postupného znizovania cien komodit.

Na zaklade doterajsieho vyvoja boli identifikované nasledujuce rizika predikcie:

2012 2013 2014
HDP | Dlhova kriza, | Dlhova kriza, | Dlhova kriza,
zahranény dopyt zahrantny dopyt, zahrantny dopyt,
objem a Struktura d’alSie konsolidané
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Zaver

1. Neistota vyplyvajuca z dlhovej krizy sa negativne prendsa
do indikatorov dovery a nasledne do spomalovania
ekonomickeho rastu.

2. Spolu s nevyhnutnou fiskalnou konsolidaciou sa tak vytvara
,zacarovany kruh".

3. Dolezita je obnova dovery najprv financnych trhov
a nasledne aj bank, podnikov a obyvatelstva,
a to doslednym riadenim verejnych dlhov a deficitov.

4. Neda sa ocakavat, ze to pojde rychlo a lahko.
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